Notat RENO

Dato: 2. september 2019
Til: Bestyrelsen
Fra: Administrationen

Finansiel strategi

Baggrund

Reno Djurs har siden april 2011 haft en investeringsstrategi, som indebzerer, at overskudsli-
kviditet placeres i "risikofri” kortsigtede danske statsobligationer eller realkreditobligatio-
ner. Denne strategi blev valgt i forbindelse med, at den generelle statsgaranti for samtlige
indlan og simple fordringer i pengeinstitutter ophgrte i slutningen af 2010. Bankindesta-
ende er forbundet med risici for Reno Djurs, da indskydergarantien dakker op til 750.000
kr. ved en banks konkurs.

Reno Djurs indgik derfor i april 2011 en forvaltningsaftale med Djurslands Bank, som inde-
barer, at banken alene kan investere i danske realkreditobligationer eller danske statsobli-
gationer. Forventningen til afkastet var, at forrentningen skulle vzere bedre end CIBOR 3-
maneder, da CIBOR 3-maneder var alternativrenten pa daveerende tidspunkt.

Reno Djurs’ likviditet

Reno Djurs har en "spaerret” konto til deponeringsanlaggets sikkerhedsstillelse (som er vil-
karsfastlagt af Miljgstyrelsen som led i deponeringsanlzggets miljggodkendelse). Til
denne konto henlzgger Reno Djurs manedlig et belgb, som afthanger af affaldsmang-
derne. Kontoen for sikkerhedsstillelse har pt. en saldo pa 36 mio. kr. (arsregnskab 2018) og
vil i den kommende arrekke vaere stigende med cirka 1-3 mio. kr. arligt.

Foruden sikkerhedskontoen har Reno Djurs en driftskonto i Djurslands Bank. Reno Djurs har
periodevis - ikke mindst i forbindelse med de halvarlige opkravninger af renovationsgeby-
rer - en relativt stor overskudslikviditet. Der henvises til figur 1.

Reno Djurs’ cashflow er i princippet meget enkelt. Overordnet set har Reno Djurs indtaegter
i to forlgb:

1. Basisydelsens eksterne omsatning er cirka 177 mio. kr./ar (plus statsafgifter). Indtaeg-
terne indlgber jaevnt over aret (dog med sma sasonudsving).

2. Opkraevningerne af renovationsgebyrer sker halvarligt med betalingsfrist medio marts
og september. Arsindtaegterne i denne forbindelse er cirka 88 mio. kr..

Udgifterne i Reno Djurs er stort set jaevnt fordelt over aret med, dvs. omkring 9-10 mio. kr.
hver maned - dog med visse sesonudsving.



Cashflowet sker primaert pa vores driftskonto i banken. Her sker de Igbende indbetalinger
og udbetalinger.

Pa passivsiden har Reno Djurs en gzldspost pa 20 mio. kr. (optaget juli 2019). Gzlden af-
drages linezert med 1 mio. kr. arligt.

Af figur 1 fremgar savel driftskontoens budgetterede og realiserede likviditetsudvikling
samt gzelden i Reno Djurs. De realiserede belgh illustreres i perioden fra marts 2017 til au-
gust 2019. Budgetteret belgb illustreres i periode marts 2017 til ultimo december 2020.

Figur 1: Likviditetsudvikling
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Figuren illustrerer, at den realiserede udvikling af driftskontoen stort set fglger vores for-
ventede forecast af likviditeten. Det er med andre ord muligt med stor sandsynlighed at
forudsige vares likviditetshehov fremadrettet.

De efterfglgende scenarier omhandler udelukkende sikkerhedsstillelsen. Driftslikviditeten
holdes udenfor i de efterfglgende beregninger, idet investeringshorisonten for driftslikvidi-
teten er 3-6 maneder. Derimod er der ingen planer om, at sikkerhedsstillelsen skal anven-
des indenfor for de naeste 10 ar. Det er derfor nzerliggende at undersgge, om forrentningen
kan optimeres.

De lovgivningsmaessige rammer
Lov om kommuners styrelse:



(y 44. Midler, som ikke af hensyn til de daglige forretninger skal foreligge
kontant, skal inds=ttes i pengeinstitut eller pa postgirokonto eller anbrin-
ges i sadanne obligationer eller investeringsbeviser, i hvilke fondes midler

kan anbringes.

Styrelseslovens y 44 peger saledes pa reglerne for anbringelse af fondes midler, jf. be-
kendtggrelse om anbringelse og bestyrelse af fondes midler (https://www.retsinforma-

tion.dk/eli/Ita/2013/957)

Det korte af det lange i "Anbringelsesbekendtggrelsen” er, at midler kan anbringes i blandt
andet stats- og realkreditobligationer og i investeringsforeninger. Det er ikke tilladt direkte
at kebe f.eks. aktier, hvorimod det er tilladt at kgbe aktier indirekte via en investeringsfor-

ening.

Norddjurs Kommune og Syddjurs Kommune har begge vedtagne finansielle strategier ba-

seret pa folgende principper:

e Syddjurs Kommune har en ramme pa mellem 0-20 % aktier (i udbyttegivende inve-

steringsforeninger)

e Norddjurs Kommune kan investere op til 50 % af formuen i aktier.

Ny investeringsstrategi - Investeringsforening med 20 % aktier-profil

Djurslands Bank anbefaler 20 % i aktie-profil, nar:

e tidshorisont lngere end 7 ar og lav risikovillighed, eller
e tidshorisont 3-7 ar og en middel risikovillighed, eller
e tidshorisont 0-3 ar og en hgj risikovillighed.

For at kunne sammenligne investeringsstrategierne, sker prisfastsattelsen af scenarierne |
renteafkast efter transaktionsomkostninger, og der anvendes historiske data (senest 5 ar)
som grundlag. Beregningsgrundlaget er saldoen for sikkerhedsstillelsen pr. 31. december
2018: 35.968.396 kr. (tilsvarende var saldoen 31. december 2013 = 19.564.262 kr.).

Sikkerhedsstillelse

Nuvzaerende profil

pr. 31/12-2018:

100% obligationer

35.968.396

Afkast 2018

Afkast, senest 3 ar

Afkast, senest 5 ar

Arlig afkasti% | Arligafkastikr.
-0,56|- 201.423

-0,09(- 32.372

0,12 43.162

Konklusion

e (venstaende tabel illustrerer, at afkastet ved den nuvaerende profil er bedre end

benchmarket (CIBOR 3-maneder).

e Ligeledes illustrerer tabellen, at der er et markant positivt (historisk) potentiale ved
at velge en investeringsprofil med 20 % aktier. Men man skal have for gje, at der
0gsa er en gget risiko ved aktieinvesteringer. Aktiemarkedet har de seneste ar vae-
ret gunstigt, hvilket man ikke kan forvente i alle arene. Derfor har denne investe-
ringsprofil et "udsvingsband” (dvs. afkastvariationen), som illustrerer, at der er ri-
siko for et samlet negativ afkast, hvis tidshorisonten er under 5 ar.

Arlig merafkast
ved 20% - aktier

1.316.443

967.550
1.035.890




