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Syddjurs Kommunes finansielle strategi
fastseetter rammerne for forvaltningen

af kommunens finansielle portefglje.

Den omfatter kort- og langfristede geeld
(geeldsside), likvide midler og vaerdipapirer
(formueside) samt leasingforpligtelser.

FORMALET MED
STRATEGIEN ER AT OPNA:

GALDSSIDEN:
« minimering af kommunens
finansieringsomkostninger

+ hdndtering af risici

FORMUESIDEN:
« maksimering af afkastet i forhold
til kommunens risikoprofil

« minimering af omkostningerne

« sikring af ensket baeredygtig
og ansvarlig tilgang

LEASING:
- sikre overblik over kommunens
samlede leasingforpligtelser

+ hensigtsmaessig administration,
gkonomisk og juridisk sikkerhed ved
leasingaftaler

Den finansielle strategi er udarbejdet med
en lang strategisk tidshorisont.

Den evalueres og godkendes af Byradet

i det forste ar af hver ny byradsperiode.
Derudover vurderes strategien lgbende af
Administrationen, hvis der sker store interne
eller eksterne haendelser.

Strategien har sit afsaet i Syddjurs
Kommunes akonomiske politik, som
fastsaetter pejlemaerker for robust
gkonomistyring, herunder
kassebeholdning og gaeldsaetning.

Der vil lIzbende veere ordforklaringer, der
forklarer de mest vaesentlige fagudtryk,
som ogsa er samlet bagerst i strategien.
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Gaeldssiden

Galdssiden bestar af kommunens realkreditlan samt banklan og -kreditter.
| nedenstdende beskrives kommunens retningslinjerne for handtering af gaeldssiden.

Kortfristede treekningsrettigheder

Syddjurs Kommunes finansielle strategi baserer sig pa en driftskredit pa op til 10% af
kommunens omsaetning og udggr ved strategiens udarbejdelse 250 mio. kr.

Dette er for at sikre den ngdvendige finansielle fleksibilitet i kommunens drift.
Administrationen disponerer over den daglige handtering.

Laebetider og afdragsprofil
Bekendtggrelsen om kommunernes ldntagning (Lanebekendtgerelsen) saetter raimmerne
for kommunens lans lebetider og afdragsprofil.

Lebetiden pa hvert enkelt Ian fastsaettes pa grundlag af en vurdering af aktivets levetid og
pa baggrund af lanebekendtgarelsen. Den maksimale Igbetid under lanebekendtgarelsen er
25 ar. Tilsvarende fastszettes afdragsprofil pa grundlag af en vurdering af det konkrete
lanefinansierede aktiv. Ved omsaetningsaktiver kan der benyttes stdende Ian.

Ved gvrige lan anvendes som udgangspunkt serielan.

Fast og variabel rente

Kommunens lan opdeles rentemaessigt mellem fast og variabelt forrentet gzeld. Variabelt
forrentet geeld defineres som gaeld, hvor renten er fastsat i op til 1 ar. Fast forrentet geeld
defineres som geeld, hvor renten er fastlast ud over 1 ar.

For kommunens laneportefglje er det besluttet, at:
+ mellem 25% og 75% skal veere fast forrentet
+ mellem 25% og 75% kan veere variabelt forrentet.

Konvertibilitet
Lan med en Igbetid pd over 10 ar skal altid vaere konvertible og dermed kunne indfries for tid
til kurs 100 pa bestemte tidspunkter.

Afdragsprofil: Staende lan:
Angiver hvordan lanet skal afdrages Et 1an der er afdragsfrit i hele

. lanets Igbetid
Aktiv:

Et aktiv er en veerdi, som fx kan vaere en Serieldn:
ejendom, en maskine eller et varelager Et 1an med lige store afdrag hver termin

Labetid: Valutarisiko:
Angiver hvor lang tid lanet lgber over Risikoen for, at den udenlandske
valutakurs falder i forhold til den

Omszetningsaktiv: indenlandske valutakurs eller omvendt.

Aktiv med en brugstid pa under ét ar
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Valutalan
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Kommunen ma ifalge lanebekendtgarelsen ikke veere slutfinansieret i anden valuta end
danske kroner og euro. | tilleg til dette, har kommunen besluttet alene at optage Ian i danske

kroner for helt at undga valutarisiko.

Overvagning

Overholdelse af ovenstdende rammer overvages lgbende af Administrationen og sikres ved
brug af finansielle instrumenter, i det omfang det matte veere ngdvendigt.

Finansielle instrumenter

Syddjurs Kommune har i henhold til ldanebekendtggrelsen mulighed for at anvende visse

finansielle instrumenter, herunder renteswaps.

Faelles for anvendelsen af finansielle instrumenter er, at de kun kan anvendes i direkte
relation til en konkret forpligtelse vedrgrende Syddjurs Kommunes geeld. Indgaelse af det
finansielle instrument skal sdledes kunne henfgres til en konkret forpligtelse/et 1an.

Formal ved benyttelse af renteswap vil typisk veere at fastfryse en rente og dermed indirekte
fastfryse rentebetalingen pa et ellers variabelt forrentet 1an. Kommunen kan indga
terminsforretninger med henblik pa rente- og kurssikring i forbindelse med lanoptagelse.

Laneomlzaegning

Lan kan omlaegges pa falgende mader:

+ Indfrielse af det gamle |an og optagelse af et nyt lan
« Ved at der udfaerdiges en allonge (tillaeg) til det eksisterende geeldsbrev

+ Ved indgaelse af renteswaps

Valg af metode til omlaegning afhaenger af, hvilken lantype der skal omlaegges
(konverteringsmulighed mv.). Endvidere indgar en vurdering af, hvad der administrativt er

mest hensigtsmaessigt i den givne situation.

Renteswap

En aftale hvor to parter bytter renter pa
deres lan i en aftalt periode.

En made at omlaegge et lan fra fast til
variabel rente eller omvendt.

Terminsforretning

Er en handel hvor handelsbetingelserne
aftales nu, men gennemfgres pa et senere
aftalt tidspunkt

Kurssikring

Man fastlaser kursen pa et lan for det
udbetales. Hvis man ikke ger det, kan
kursen svinge frem mod udbetalingen
af lanet

Rentesikring

Man fastlaser renten pa et lan for det
udbetales.

Hvis man ikke ger det, kan renten svinge
frem mod udbetalingen af lanet.
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Formuesiden

Syddjurs Kommunes formueside omfatter de likvide aktiver, som daekker over: kontant-
indestdender, aftaleindlan, investeringsfonde, obligationer og gvrige finansielle aktiver,
der er let omseettelige.

Syddjurs Kommunes gkonomiske politik fastsaetter malet for kommunens gennemsnitlige
likviditet. Mdlseetningen i den gkonomiske politik for 2022-2026 er en gennemsnitlig likviditet
pa 280 mio. kr.

Risikohandtering af indestaende

Syddjurs Kommune har ofte indlan af betydelig starrelse, og starre end deekningsgarantien
pa 750.000 kr. fra Indskydergarantifonden. Dette udger en risiko, da Syddjurs Kommune
derfor ikke kan veere sikre pa at fa indestaende daekket i forbindelse med kommunens banks
eventuelle fallit.

For at handtere denne risiko kan Syddjurs Kommune, hvis det skannes hensigtsmaessigt,
etablere en obligationsbeholdning bestdende af korte og repobare obligationer for at
mindske kreditrisikoen pa pengeinstituttet. Likviditetsfremskaffelse kan herefter gares ved
at lave repo-/ "buy and sell back” forretninger. Dette vil vaere mindre relevant safremt kom-
munens bank er et dansk “SIFI"-institut eller et pengeinstitut der direkte er underlagt Den
Europeeiske Centralbanks banktilsyn.

Administrationen handterer eventuelle repo-/ "buy and sell back” forretninger.

Placering af overskydende driftslikviditet

Administrationen vurdererlgbende kommunens likviditet. Hvis denne er stgrre end, hvad
der er behov for i forbindelse med de daglige transaktioner, skal der foretages en placering
afmidlerne.

Hvis overskudslikviditeten er kortvarig, kan der indgas aftaleindskud, hvilket indebzerer at
binde sit indlan i en aftalt periode med det formal at fa en hgjere rente. Laengerevarende
overskudslikviditet skal placeres i veerdipapirer. Hensigten med placering af overskuds-
likviditeten er at opna et hgjere afkast samt reduktion af modpartsrisiko end som
kontantindestaende i banken.

Likvide aktiver: Obligation:

Aktiver der et let omsaettelige. En obligation er et geeldsbevis.
Udstederen er typisk til en stat, et

Investeringsfond: realkreditinstitut eller en virksomhed.

Denne forpligter sig til at betale lanet

tilbage til obligations-ejerne (langiver)

over en arraekke sammen med renter.

En pulje af flere investorers penge,
som bliver investeret sammen.
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Syddjurs Kommunes vaerdipapirbeholdning
forvaltes af eksterne kapitalforvaltere via
fuldmagtsaftaler. Retningslinjerne for hand-
teringen af veerdipapirbeholdningen har til
formal at instruere disse kapitalforvaltere.
Malet er at maksimere afkastet ud fra kom-
munens investeringsrammer samt krav til
baeredygtig og ansvarlig investering.

Nar veerdipapirbeholdningen udger mere
end 150 mio. kr. benyttes minimum tre
kapitalforvaltere, hvoraf den ene kan vaere
kommunens hovedbank. Den ene af de tre
kapitalforvaltere skal have speciale i obliga-
tioner og udelukkende handle med disse.
Det tilstraebes sa vidt muligt, at de to andre
kapitalforvaltere har samme mandat eller at
der pa anden vis er mulighed for at sammen-
ligne afkastresultater.

| mandatet til disse to kapitalforvaltere vil
aktier og kreditobligationer veegte mere og
obligationer tilsvarende lavere. Dog saledes
at det altid sikres, at Syddjurs Kommunes
samlede portefglje folger de fastsatte invest-
eringsrammer.

Hvis der anvendes yderligere kapitalforval-
tere, skal hvert mandat have en storrelse, sa
aftalerne er omkostningseffektive og invest-
eringerne spredes tilstraekkeligt.

Aftalerne med kommunens forvaltere skal
kunne opsiges med én dags varsel.

©) svadiurs,

Modpartsrisiko:

Risikoen for at fa et finansielt tab som
fol-ge af, at modparten ikke over-hold-
er sine betalingsforpligtel-ser. Fx hvis
en bank gar konkurs.

Kreditrisiko:
Se modpartsrisiko.

Repo / "Sell & Buy back”

En repo-forretning er en alm. brugt
metode til at mindske en kreditrisiko
mellem 2 parter. Et typisk eksempel
kan vaere en kommune, der har
overskudslikviditet i en periode, som
skal placeres i en bank. For at sikre
kommunen mod tab i tilfeelde af
bankens konkurs kan banken tilbyde
at stille sikkerhed i form af obliga-
tioner, som kommunen far pant i. Pa
den made er udlaner, i dette tilfeelde
kommunen, sikker pa at fa sine penge
tilbage. En “Sell & Buy back” aftale

er principielt det samme, hvor den
storste forskel er rettighederne til
rente-betalingerne fra obligationerne
i aftaleperioden. | en “Sell & Buy back”
aftale er alle periodens betalinger
indregnet i den slutrente, som
udbetales ved aftaleperiodens afslut-
ning. Der er derfor ingen yderligere
bogferinger i aftaleperioden, bl.a. der-
for benyttes “Sell & Buy back” primaert
i Danmark. Det skal bemaerkes, at nar
de likvide midler og obligationerne
overfgres mellem kommunen og
banken, sa er der en afviklingsrisiko i
tilfelde af konkurs pa dette tidspunkt.
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Fuldmagtsaftale:

En fuldmagtsaftale indebeerer, at alt
vedrgrende investeringerne er skrift-
ligt aftalt med den eksterne forvalter.
Forvalteren har fuldmagt til at traeffe
alle Igsbbende beslutninger inden for
ngje definerede rammer - uden at
involvere kommunen.

Mandat:

Et mandat indeholder nogle rammer
for hvordan kapitalforvalteren kan for-
valte formuen. Fx hvor stor en andel
af formuen ma placeres i aktier eller
obligationer.

SIFl-institut:

Bank eller realkreditinstitut, som af det
offentlige er udpeget som systemisk
vigtig. Det antages derfor, at det
offentlige vil traede til og forhindre, at
et sadant institut kan ga ned - det er
"too big to fail".
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RISIKOPROFIL OG STYRING

Syddjurs Kommune gnsker en aktiv investeringsstrategi med en afmalt risiko pa veerdi-
papirbeholdningen. Investeringerne skal forvaltes pa en sddan made, at bade gnsket om
afkast og behovet for kapitalbevarelse tilgodeses.

Portefgljens markedsrisiko afgraenses ved at de taktiske investeringsrammer for de
overordnede aktivklasser. Rammerne fremgar af det efterfelgende afsnit.

Hvis en aftalt risikoramme overskrides, skal forvalteren informere Syddjurs Kommune
straks efter identifikation af overskridelsen, sa den videre handtering kan aftales med
Administrationen. Dette sker for at tage stilling til mulige tvangssalg, som kan veere
uhensigtsmaessige for kommunen. Den konkrete handtering af aktive savel som passive
overskridelser indgar i aftalerne med de enkelte forvaltere.

Aktiv investeringsstrategi:

Med en aktiv investeringsstrategi
forsgger forvalteren at sld markedet.
Malet er derfor at opna et afkast, der er
bedre end det gennemsnitlige markeds-
afkast.

Markedsrisiko:
Risikoen for, at veerdien af en portefolje

af veerdipapirer eendres, som fglge af
andringer i de finansielle markeder.

Strategisk aktivallokering:

Den strategiske aktivallokering angiver
den langsigtede fordeling mellem
eksempelvis aktier og obligationer i por-
tefgljen og er derfor i hgj grad bestem-
mende for det generelle risikoni-veau i
forvaltningen.

Aktiv overskridelse af
investeringsrammer

En overskridelse af investeringsrammerne
er ensbetydende med, at forvalteren ikke
opfylder de fastsatte begraensninger for
investeringerne. En aktiv overskridelse
forekommer, nar overskridelsen sker
direkte i forbindelse med kab eller salg af
aktiver.

Passiv overskridelse af
investeringsrammer

En overskridelse af investeringsrammerne
er ensbetydende med, at forvalteren ikke
opfylder de fastsatte begraensninger for
investeringerne. En passiv overskridelse
forekommer, ndr overskridelsen sker som
folge af udviklingen i aktivernes vaerdi
over tid.

Finansiel Strategi 2022-2026 | 11
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INVESTERINGSRAMMER OG AFGRANSNINGER

Kapitalforvalterne skal anvende de aktivklasser der er angivet i tabel 1 og sege at opna

det bedst mulige afkast pa de enkelte aktivklasser. Kapitalforvalterne kan veelge at anvende
taktisk aktivallokering i sin daglige styring af portefgljen for at optimere afkastet. Dette skal
ske inden for de til enhver tid geeldende investeringsrammer, ved ogsa at op- 0og nedvagte
de forskellige veerdipapirtyper og aktivklasser.

Rammer for eksponering

De taktiske investeringsrammer for de forvaltede mandater, angivet ved minimumssgjlen og
maksimumssgjlen i tabellen herunder, viser rdderummet for den Igbende op- og nedvaegt-
ning af aktivklasserne.

TABEL 1

Aktivklasse Malfordeling, pct. | Minimum, pct Maximum, pct.
Stats- og realkreditobligationer |60 55 100
Kreditobligationer 10

- Investment Grade (IG) 0] 15

- High Yield (HY) 0 20

Aktier 30 0 35

Kontanter 0 0] )

Kreditobligationer “Investment Grade”
daekker udenlandske stats- og virksomhedsobligationer med lav risiko.

Kreditobligationer “High Yield”
deekker udenlandske stats- og virksomhedsobligationer med hgij risiko.

Taktisk aktivallokering: kommende periode. S kan de vzelge at

Et eksempel pa taktisk aktivallokering nedbringe beholdningen af aktier til fx
kunne vaere at den langsigtede strategi 20% for en kortere periode. Omvendt,
(strategisk aktivallokering) er have 30% hvis de tror pa aktier vil klare sig godt, kan

aktier. Over en kortere periode kan de @ge aktieandelen inden for de aftalte
forvalteren benytte taktisk allokering. rammer. Over en laengere periode er
Det kan fx veere, hvis forvalteren ikke tror ~ madlet dog at have en gennemsnitlig
aktier vil klare sig godt i den allokering pa 30%.

12 | Finansiel Strategi 2022-2026

TABEL 2: EKSEMPEL PA FORDELING AF FORMUE PA TRE KAPITALFORVALTERE

Kapitalforvaltere
Obligationsforvalter Forv. 1 Forv. 2
Procentfordeling af formue 33% 33% 33%
Malfordeling, pct.
Stats- og realkreditobligationer 60% 100% 40% 40%
Kreditobligationer (IG+HY) 10% 15% 15%
Aktier 30% 45% 45%

Kreditobligationer kan bdde vaere “Investment grade obligationer” og "High yield obligationer”

Der kan i aftalerne med de enkelte forvaltere stilles specifikke krav til de enkelte aktiv-klasser
for at begraense f.eks. rente-, likviditets-, kredit- og valutarisici yderligere.

Investeringer underlagt strategien skal til enhver tid ske i overensstemmelse med de
geeldende placeringsregler for kommuner givet i Den kommunale styrelseslov §44 samt
heraf i Anbringelsesbekendtgarelsen for Fonde.

Finansiel Strategi 2022-2026 | 13



Rammer for typer af veerdipapirer og andre finansielle instrumenter
Folgende begraensninger gzelder for investeringerne ud over de ovenfor anfgrte rammer

for de enkelte aktivklasser:

Risikoen forbundet med obligationsbeholdningen gnskes begraenset.

Den modificerede optionsjusterede varighed pa den samlede obligationsbeholdning
skal heraf holdes i niveauet 0 - 5, hvilket svarer til en mellemlang varighed.

« Investeringerne skal foretages i likvide obligationer og fonde.

« Investering i high yield obligationer og obligationer uden rating skal foretages saledes,
at portefgljen far en spredning, sa den med rette kan sammenlignes med afkastet pa

anerkendte indeks.

+ Kontantbeholdningen ma maksimalt udgere DKK 750.000.
Hvis depotbanken er klassificeret som et sdkaldt SIFl-institut, kan et starre

kontantindestaende tillades.

- Kontantbeholdningen tilknyttet de eksterne forvaltningsmandater ma alene anvendes til
kortsigtet placering i forbindelse med kgbs- og salgstransaktioner og ikke anvendes til en

egentlig strategisk placering.

Investment grade obligation:

En statsobligation eller virksomheds-
obligation, som har opndet en hgj kredit-
vurdering hos et internationalt anerkendt
kreditvurderingsbureau.

High yield obligation:

En statsobligation eller virksomheds-
obligation, der betaler en hgj rente for
adgang til likviditet,

som falge af, at der er en sterre risiko
forbundet med lanet.

Likviditetsrisiko:

Likviditetsrisiko betegner risikoen for, at et

papir ikke kan omsaettes efter hensigten.
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Renterisiko:
Risikoen for finansielt tab som fglge af,
at renten stiger eller falder.

Valutarisiko:

Ved investering i udenlandske vaerdi-
papirer opstar der en valutarisiko.

Det er risikoen for, at den udenlandske
valutakurs falder i forhold til den
indenlandske valutakurs, hvormed en
investering er mindre vaerd malt i den
indenlandske valuta.

Modificeret optionsjusteret varighed:
Varighed er et matematisk udtryk for lgbe-
tiden pa en obligation eller en

portefglje af obligationer.

Det er ligeledes et risikomal for
obligationer, da varigheden maler
kursfglsomheden over for sma rente-
a&ndringer.

"Optionsjusteringen” bestar i, at der i
beregningen tages hgjde for lantagers

mulighed for at konvertere sin obligation
inden udlgb. En varighed pa 5 betyder fx
hvis renten stiger med 1% sa falder kursen
med 5 kurspoint.

Depotbank:

En depotbank er den bank, der opbevarer
de veerdipapirer, som en kapitalforvalter
investerer i pa vegne af en given investor.
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BAREDYGTIG OG ANSVARLIG INVESTERING

Syddjurs Kommune gnsker at placere sin likviditet ansvarligt, baeredygtigt og pa linje med
kommunens vaerdier. Derfor har kommunen besluttet at stille krav til:

« Forvalternes arbejde med omradet

« Hvilke lande og selskaber kapitalforvalterne ma investere i

« Typer af investeringsfonde som anvendes i portefgljen

De kapitalforvaltere som handterer kommunens formueside skal have et solidt ESG-setup,
for at sikre kommunens gnsker overholdes og varetages hensigtsmaessigt. Desuden skal de
have underskrevet de af FN stgttede Principles for Responsible Investments (UN PRI), som
forpligter kapitalforvalteren til at udove "aktivt ejerskab”.

Kapitalforvalterne skal ved valg af veerdipapirer sikre sig, at sanktioner over for lande, som er
udstedt af FN og/eller EU og tiltradt af Danmark, efterleves.

Kapitalforvalterne skal endvidere sikre, at kommunens midler ikke placeres i selskaber, der
overtraeder internationale retningslinjer for menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder,
miljo og anti-korruption, og som ikke udviser vilje eller evne til at eendre adfeerd, som det er
beskrevet i FN’s Global Compact principper.

ESG: 3. Vi vil arbejde pa at afdeekke

Star for ESG-forhold i de virksomheder,

Environmental (miljg), vi investerer i.

Social (sociale) 4. Vivil arbejde for accept og

Govermental (virksomhedsledelse) implementering af principperne inden
for den finansielle sektor.

Principles for Responsible Investments 5. Vivil samarbejde, hvor det er muligt,

(UN PRI): Kapitalforvaltere, der stotter for at forbedre vores effektivitet i

etiske og ansvarlige investeringer, kan forbindelse med implementeringen af

underskrive FN’s principper for ansvarlige principperne.

investeringer (UN PRI). 6. Vivil rapportere om vores aktiviteter
og fremskridt i processen med at
implementere principperne.

e i L =

De seks hovedprincipper lyder:

@ Syddj

FN’s Global Compact principper:
Virksomheder skal stgtte og

1.

10.
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1. Vivil indarbejde ESG-forhold i
investeringsanalysen og
beslutningsprocessen.

2. Vi vil veere aktive investorer og

praktisere ESG-forhold i

investeringspolitik.
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Aktivt ejerskab:

Det betyder, at

investorer aktivt forsgger at pavirke de
virksomheder, de har investeret i.
Eksempelvis i en mere baeredygtig
retning.

respektere bevarelsen af

internationale proklamerede

menneskerettigheder.

Virksomheder skal sikre, at de ikke
kraeenker menneskerettighederne.
Virksomheder bar opretholde frihed
til organisering og effektiv
anerkendelse af retten til kollektive

forhandlinger.

Virksomheder skal afskaffe alle former

for tvangsarbejde.

Virksomheder skal sikre en effektiv
afskaffelse af barnearbejde.
Virksomheder skal afskaffe forskels-
behandling med hensyn til

beskaftigelse og erhverv.

Virksomheder ber stette en
forsigtighedstilgang til miljgmaessige

udfordringer.

Virksomheder bgr tage initiativer som
fremmer det miljgmaessige ansvar.
Virksomheder skal tilskynde til
udvikling og spredning af miljgvenlige

teknologier.

Virksomheder skal modarbejde
korruption i alle dens former, herunder

afpresning og bestikkelse
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Syddjurs Kommune gnsker ikke at statte virksomheder, der farer midler i skattely. Derfor skal
virksomhederne Syddjurs Kommune investerer i, have en ansvarlig skatteadfaerd indenfor
rammerne af Oxfam Ibis charter for Skattelyfri Kommune.

Endeligt skal kapitalforvalterne sikre, at der ikke investeres i selskaber, der producerer og/eller
saelger kontroversielle vaben (herunder atomvaben, klyngebomber, antipersonelle miner
samt biologiske og kemiske vaben).

Derudover gnsker Syddjurs Kommune ikke at vaere investeret i virksomheder,
som har omsaetning fra folgende:

+ produktion og udvinding af fossile braendstoffer (som olie, gas og kul)

+ gambling

« voksenunderholdning

. alkohol

+ tobak.

Da det i praksis kan veere sveert at afgraense, accepteres det, at op til 5% af en virksomheds
omsatning kommer fra det ugnskede omrade. Det er dog kommunens malsaetning, at
omfanget skal vaere sa teet pa 0% som muligt.

Kommunen gnsker at investere i udvikling af grenne teknologier, vedvarende energi og den
grenne omstilling. Kommunen tilsigter derfor, at de investeringsfonde der investeres i, sa vidt
muligt lever op til kravene i artikel 8 eller 9 i EU’s Disclosure-forordning (SFDR). Forordningen
paleegger bl.a. udbydere af investeringsfonde en raekke @gede oplysningsforpligtelser, sa
fondene kan opdeles i tre kategorier.

Der stilles derfor krav til, at kommunens kapitalforvaltere minimum to gange arligt foretager
en normbaseret screening af portefaljen. Dette er for Iabende at sikre, at kommunens fravalg
bliver overholdt.

Skattelyfri Kommune:
Nar man som kommune eller region

sig til at stille krav om ansvarlig
skattepolitik og gennemsigtighed til de
skriver under pa et charter med Oxfam virksomheder, man handler med

IBIS siger man nej til skattely og forpligter  og investerer i.
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SFDR:

Sustainable Finance Disclosure
Regulation. Lovgivning fra EU, der stiller
krav om, at baeredygtige investerings-
produkter skal klassificeres ud fra
standardiserede kriterier i hele unionen.

SFDR - Artikel 9:

Finansielle produkter som tager baere-
dygtighed med i betragtning som en
integreret del af malsaetningen i deres
investeringsstrategi.

SFDR - Artikel 8:

Finansielle produkter som inddrager
baeredygtighed i investeringsprocessen
ved at fremme miljsmaessige eller sociale

forhold eller ekskluderer virksomheder
eller sektorer, som ikke medvirker til en
baeredygtig udvikling.

Teerskelvaerdi:

Angiver hvor stor en andel af
virksomhedens omsatning, der
accepteres at komme fra de ugnskede
produkter.

Normbaseret screening:

Normbaseret eller etisk screening
identificerer investeringer, der konflikter
med investorens politik. Med udgangs-
punkt i screeningerne kan investoren
beslutte at foretage andringer i porte-
faljen. Derfor er etisk screening er et
vigtigt redskab for investorer, som enten
onsker at etablere eller vedligeholde en
baeredygtighedspolitik.
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Leasing

Til finansiering af mindre aktiver har Syddjurs Kommune mulighed for at benytte finansiel og
operationel leasing under iagttagelse af nedenstdende retningslinjer.

Formalet med retningslinjerne er at sikre:

« At vaesentlige aftaler, som forpligter kommunen udover det enkelte budgetar godkendes
politisk

« At der skabes et overblik over de samlede leasingforpligtelser

« At kommunen overholder regler om lantagning og meddelelse af garantier m.v.

« At omradet administreres hensigtsmaessigt eksempelvis ved udnyttelse af aftaler om
feelles indkeb og finansiering.

+  @konomisk og juridisk sikkerhed omkring leasingaftaler

T T, e, T g e Y
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Hvad kan leases?

Da leasing/leje af henholdsvis driftsmidler og anlaegsaktiver behandles forskelligt i forhold
til den kommunale ldntagning, er det ngdvendigt at opdele mellem driftsmidler og
anlaegsaktiver.

Leasing af driftsmidler

Ved driftsmidler forstas normalt: Inventar, biler, maskiner, It-udstyr, software, mv.
Leasing af driftsmidler pavirker ikke den kommunale laneramme.

Leasingperiode inkl. ydelsen pa restvaerdi skal holdes inden for Syddjurs Kommunens
standard levetider.

Leasing af anlaeg

Der kan ikke indgas aftaler om leasing af anlaeg uden forudgaende politisk godkendelse.
Leasing af anlaeg kan have betydning for kommunens ldneramme og medfare krav om
deponering.

Finansiel Leasing: leasingaftaler er leasingperioden ofte

0000

Ved finansiel leasing forstas en leasing-
aftale, hvor alle vaesentlige risici og fordele
som er forbundet med ejendomsretten,

er overfert fra leasingselskabet til leasing-
tager (typisk aktivets vedligeholdelse og
restvaerdi).

Operationel Leasing:
En operationel leasingaftale svarer til
en traditionel lejeaftale. | operationelle
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vaesentligt kortere end aktivets levetid.
Aktivets anskaffelsessum bliver sdledes
ikke fuldt tilbagebetalt over lejeperioden,
men ma genudlejes flere gange eller
saelges af leasingselskabet. Leasing-
selskabet har risikoen pa restvaerdien.

Ved operationel leasing pahviler vedlige-
holdelsespligten leasingselskabet, ligesom
selskabet ma baere risikoen og ansvaret

for aktivet som ved almindelige lejeaftaler.
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Forvaltningsaftaler pategnes af kommunens tegningsberettigede.

Admmlstratibnen overvager kapltalfqrvalternes handtering af mandatet via den
tilgeengelige rapportering — _ herunder mandaternes performance, risiko, samt overholdelsen
af de aftalte investeringsrammer.

LEASING
Kompetencen til at indgé leasingaftaler ligg

AIIe Ieasmgaftaler skal vurderes og godk n. Vec
er Administrationen om ‘aftalen skal til politisk ndling og godkendelse.
Seerligt finansielle Ieasmgaftaler skal vurderes i forhold til politisk godkendelse.

AIIe afdellnger og institutioner under Syddjurs kommune, som gnsker at mﬁa IeJe= og
leasingaftaler, skaI s;age radglvnlng og godkendel;e@gm% Admi i

-,

Admmlstratlonen er an’svarllg for, at Ieje og Ieasmgaftaler indgas under iagttagelse af
: -*"'@konoml og Indenri smmlstenets reglér om lantagning m.v.
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Afgraensning

Den finansielle strategi skal til enhver tid respektere love og bekendtggrelser.
Den finansielle strategi omfatter udelukkende Syddjurs Kommune.

Den omfatter ikke selvejende institutioner og interessentskaber i Syddjurs Kommune
eller kommunens leasingforpligtelser.

Kompetencetabel
Nedenfor findes en kompetencetabel med oversigt over fordelingen af kompetencer S iy
for de enkelte dele i afsnittet. —

Opgave Byradet | @konomiudvalget | Kommunaldirektor |Stabschef

Godkendendelse
af lan (bevilling)

Hjemtagelse af lan

Ansggning om
ldanedispensation

Konvertering af Ian med
kommunal garantistillelse °
med uaendret risiko for
kommunen

Lanomlaegning med
forleengelse af lgbetid L4
pa mere end 12 maneder

Geeldspleje ——

Formuepleje

Ramme for leasingaftaler

Leasing af driftsmidler

Leasing af anleegsmidler
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n

OOOO 24| Finansiel Strategi 2022-2026 ) " “Finansiel Strategi 2022-2026 | 25

- 4 ]

.'. .“ ¥ 1 . ', )
- -




0000

Ordforklaring

Dette afsnit definerer de mest vaesentlige fagudtryk, der anvendes i den finansielle strategi.

Aktie

En aktie er et vaerdipapir, der giver ejerskab i et selskab. Det er udelukkende udbud og
eftersporgsel i markedet, der bestemmer kursen pa en aktie, sa der er ingen forpligtelser fra
selskabet omkring kursen pa aktien. Nar du investerer i aktier, er der ingen begraensninger pa
storrelsen af afkast, og du kan maksimalt tabe det investerede belgb.

Aktiv investeringsstrategi

Med en aktiv investeringsstrategi forsager forvalteren at sla markedet.

Malet er derfor at opna et afkast, der er bedre end det gennemsnitlige markedsafkast.
Her analyserer forvalterne sig frem til de investeringer, der forventes at skabe det bedste
forhold mellem afkast og risiko.

Aktiv overskridelse af investeringsrammer

En overskridelse af investeringsrammerne er ensbetydende med, at forvalteren ikke opfylder
de fastsatte begraensninger for investeringerne. En aktiv overskridelse forekommer, nar
overskridelsen sker direkte i forbindelse med kab eller salg aktiver.

Aktivklasse
Aktivklasser er opdelingen af finansielle instrumenter pa typer sdsom aktier, obligationer mv.

Aktivt ejerskab
Aktivt ejerskab betyder, at investorer aktivt forsgger at pavirke de virksomheder, de har
investeret i. Eksempelvis i en mere baeredygtig retning.

Depotbank
En depotbank er den bank, der opbevarer de vaerdipapirer, som en kapitalforvalter investerer
i pa vegne af en given investor.

Finansiel Leasing

Ved finansiel leasing forstas en leasingaftale, hvor alle vaesentlige risici og fordele som er
forbundet med ejendomsretten, er overfart fra leasingselskabet til leasingtager (typisk ak-
tivets vedligeholdelse og restveerdi).
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FN’s Global Compact principper:
1. Virksomheder skal statte og respektere bevarelsen af internationale
proklamerede menneskerettigheder.
. Virksomheder skal sikre, at de ikke kreenker menneskerettighederne.
. Virksomheder bar opretholde frihed til organisering og effektiv anerkendelse af retten til
kollektive forhandlinger.
. Virksomheder skal afskaffe alle former for tvangsarbejde.
. Virksomheder skal sikre en effektiv afskaffelse af barnearbejde.
. Virksomheder skal afskaffe forskelsbehandling med hensyn til beskaeftigelse og erhverv.
. Virksomheder ber statte en forsigtighedstilgang til miljgmaessige udfordringer.
. Virksomheder bgr tage initiativer som fremmer det miljgmaessige ansvar.
. Virksomheder skal tilskynde til udvikling og spredning af miljgvenlige teknologier.
10.Virksomheder skal modarbejde korruption i alle dens former,
herunder afpresning og bestikkelse

Fuldmagtsaftale
En fuldmagtsaftale indebeerer, at alt vedrgrende investeringerne er skriftligt aftalt.

Forvalteren er befuldmaegtiget til at passe veerdipapirbeholdningerne inden for en raekke
neje definerede rammer for investeringerne.

High yield obligation
High yield obligation er en obligation udstedt af virksomheder, der betaler en hgj rente for
adgang til likviditet, som felge af, at der er en starre risiko forbundet med lanet.

Indeks

Et indeks er en portefglje af veerdipapirer, der repraesenterer et bestemt finansielt marked. Et
eksempel herpa er det danske C25-indeks, der er en samling af de 25 mest handlede aktier i
Danmark.

Investment grade obligation

Hvis en virksomhedsobligation er kategoriseret som Investment Grade, betyder det, at
virksomheden har opnaet en hgj kreditvurdering hos et internationalt anerkendt
kreditvurderingsbureau.

Kreditrisiko
Se modpartsrisiko.

Likvide aktiver
At et papir er likvidt betyder, at det er nemt omsaetteligt.
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Likviditetsrisiko
Likviditetsrisiko betegner risikoen for, at et papir ikke kan omsaettes efter hensigten.

Modificeret optionsjusteret varighed

Varighed er et matematisk udtryk for Igbetiden pa en obligation eller en portefglje af obliga-
tioner. Det er ligeledes et risikomal for obligationer, da varigheden maler kursfglsomheden
over for sma renteaendringer. "Optionsjusteringen” bestar i, at der i beregningen tages hgjde
for lantagers mulighed for at konvertere sin obligation inden udlgb.

Modpartsrisiko
Risikoen for at lide et finansielt tab som felge af, at modparten i en handel misligholder sine
betalingsforpligtelser.

Normbaseret screening

Normbaseret eller etisk screening identificerer investeringer, der konflikter med investorens
politik. Med udgangspunkt i screeningerne kan investoren beslutte at foretage sendringer i
portefaljen. Derfor er etisk screening er et vigtigt redskab for investorer, som enten gnsker at
etablere eller vedligeholde en baeredygtighedspolitik.

Obligation

En obligation er et geeldsbevis, hvor lantager forpligter sig til at betale renter og afdrag til
langiver af obligationen. Hvis du vaelger at kabe obligationer, laner du dermed de penge ud,
som du har valgt at investere. Det kan enten veere til et selskab, et realkreditinstitut eller en
stat afhaengigt af, om der er tale om virksomhedsobligationer, realkreditobligationer eller
statsobligationer.

Operationel Leasing

En operationel leasingaftale svarer til en traditionel lejeaftale. | operationelle leasingaftaler er
leasingperioden ofte vaesentligt kortere end aktivets levetid. Aktivets anskaffelsessum bliver
saledes ikke fuldt tilbagebetalt over lejeperioden, men ma genudlejes flere gange eller
selges af leasingselskabet. Leasingselskabet har risikoen pa restvaerdien. Ved operationel
leasing pahviler vedligeholdelsespligten leasingselskabet, ligesom selskabet ma baere
risikoen og ansvaret for aktivet som ved almindelige leje-aftaler.

Passiv overskridelse af investeringsrammer

En overskridelse af investeringsrammerne er ensbetydende med, at forvalteren ikke opfylder
de fastsatte begraensninger for investeringerne. En passiv overskridelse forekommer, nar
overskridelsen sker som fglge af udviklingen i aktivernes veerdi over tid.
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KOMMUNE

Renterisiko

Risikoen for finansielt tab som fglge af, at renten stiger eller falder. Renterisikoen for
obligationer kan blandt andet beregnes med risikomalet varighed, der maler obligationens
kursfelsomheden over for sma rentezendringer.

Renteswaps

Renteswaps anvendes til at minimere finansieringsomkostningerne og optimere fordelingen
mellem faste og variabelt forrentede Ian. En swap er et meget fleksibelt instrument, der kan
anvendes til at omlaegge et 1an —i hele eller en del af Igbetiden. Med en swap kan et Idan med
fast rente omlaegges til variabel rente — og omvendt. Fordelen er, at et 1an, der kun vanskeligt
eller umuligt kan indfris, kan omlaegges, uden at det er ngdvendigt at realisere et valuta- eller
kurstab.

Repo / “Sell & Buy back”

En repo-forretning er en alm. brugt metode til at mindske en kreditrisiko mellem 2 parter.

Et typisk eksempel kan veere en kommune, der har overskudslikviditet i en periode, som skal
placeres i en bank. For at sikre kommunen mod tab i tilfaelde af bankens konkurs kan banken
tilbyde at stille sikkerhed i form af obligationer, som kommunen far pant i. P4 den made er
udlaner, i dette tilfeelde kommunen, sikker pa at fa sine penge tilbage. En “Sell & Buy back”
aftale er principielt det samme, hvor den starste forskel er rettighederne til rentebetalingerne
fra obligationerne i aftaleperioden. | en "Sell & Buy back” aftale er alle periodens betalinger
indregnet i den slutrente, som udbetales ved aftaleperiodens afslutning. Der er derfor ingen
yderligere bogfgringer i aftaleperioden, bl.a. derfor benyttes “Sell & Buy back” primaert i
Danmark. Det skal bemaerkes, at nar de likvide midler og obligationerne overfares mellem
kommunen og banken, sa er der en afviklingsrisiko i tilfelde af konkurs pa dette tidspunkt.

Risikoramme

Risikorammer angiver de fastsatte begraensninger for investeringerne. De fastsaetter blandt
andet minimums- og maksimumsandele, der ma investeres i en aktivklasse, og specifikke
krav til risikoniveau, spredning og den maksimale kontantbeholdning mv.

En risikoramme benaevnes ogsa investeringsramme.

Strategisk aktivallokering

Den strategiske aktivallokering angiver den langsigtede fordeling mellem eksempelvis
aktier og obligationer i portefgljen og er derfor i hgj grad bestemmende for det generelle
risikoniveau i forvaltningen.

Taktisk aktivallokering

Dette er den valgte sammensatning af veerdipapirbeholdningen pa kortere sigt, dvs. en
investeringshorisont pa 2 til 4 maneder. Denne sammensaetning skal udnytte de udsvings-
rammer, der er tilladt omkring den neutrale fordeling af vaerdipapirbeholdningen, ved at
op- eller nedvaegte andelen af aktier i forhold til obligationer bestemt af forvalterens
forventninger til de finansielle markeder.
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SIFl-institut:

Bank eller realkreditinstitut, som af det offentlige er udpeget som systemisk vigtig.

Det antages derfor, at det offentlige vil traede til og forhindre, at et sadant institut kan ga ned
- det er "too big to fail".

SFDR - Artikel 9
Finansielle produkter som tager baeredygtighed med i betragtning som en indegreret del af
malsaetningen i deres investeringsstrategi.

SFDR - Artikel 8

Finansielle produkter som inddrager baeredygtighed i investeringsprocessen ved at fremme
miljgmaessige eller sociale forhold eller ekskluderer virksomheder eller sektorer, som ikke
medvirker til en baeredygtig udvikling.

Teerskelveerdi
Taerskelvaerdi er den veerdi, en investor har fastsat for, hvor stor en del af omsaetningen, der
ma komme fra kontroversielle aktiviteter i de virksomheder, investoren har investeret i.

UN PRI
Kapitalforvaltere, der statter etiske og ansvarlige investeringer, kan underskrive FN's
principper for ansvarlige investeringer (UN PRI). De seks hovedprincipper lyder:
1. Vivil indarbejde ESG-forhold i investeringsanalysen og beslutningsprocessen.
Vi vil veere aktive investorer og praktisere ESG-forhold i investeringspolitik.
Vi vil arbejde pa at afdaekke ESG-forhold i de virksomheder, vi investerer i.
Vi vil arbejde for accept og implementering af principperne inden for den finansielle sektor.
Vi vil samarbejde, hvor det er muligt, for at forbedre vores effektivitet i for-bindelse med
implementeringen af principperne.
6. Vivil rapportere om vores aktiviteter og fremskridt i processen med at
implementere principperne.
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Valutarisiko

Ved investering i udenlandske veerdipapirer opstar der en valutarisiko. Det er risikoen for, at
den udenlandske valutakurs falder i forhold til den indenlandske valutakurs, hvormed en
investering er mindre vaerd malt i den indenlandske valuta.

Veerdipapirer

Veerdipapirer angiver et ejerskab eller et tilgodehavende og er en samlet betegnelse for
finansielle aktiver. Eksempelvis aktier, obligationer og investeringsbeviser.
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