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Samandrag
Fylkeskommunen si lanegjeld er 9 390,7 mill. kr. 59,1% av gjelda har rente som er bunden i meir enn eitt
ar. Fylkeskommunen er dermed lite utsett for renteendringar pa kort sikt. Men pa lengre sikt kan ein

eventuell auke i rentenivaet bli ei stor utfordring.

Gjennomsnittleg renteniva for laneportefgljen har gatt ned med 0,14 % i 2. tertial og er no 2,33 %.
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Fylkesradmannen, 08.09.2016

Utvikling i 2. tertial
Det er ikkje teke opp nye lan i 2. tertial, sa lanegjelda er uendra, 9 390,7 mill. kr. 1 tillegg kjem 203 mill. kr
til bompengeprosjekt, der fylkeskommunen har teke pa seg oppgava som bompengeselskap.

Det er mykje som tyder pa at rentenivaet no kan ha nadd botnen. Pengemarknadsrenta (3 mnd. Nibor) ligg
like i overkant av 1 %. Nar fylkeskommunen tek opp I&an, ma ein normalt betale ein margin i tillegg til 3 mnd.
Nibor. Denne marginen har variert ein god del den siste tida, og kan pa dagens niva utgjere ein vesentleg
del av totalrenta ein betaler.

2 obligasjonslan er refinansierte i 2. tertial, i tillegg til sertifikatlan som blir fornya kvar 3. manad. Da dei to
obligasjonslana vart tekne opp 2 ar tilbake i tid, oppnadde ein marginar pa 0,11 % og 0,13 % over Nibor-
renta. | &r ma ein rekne med vesentleg hagare marginar. Det eine lanet vart refinansiert med eit 3-arig
obligasjonslan. Ein oppnadde da ein margin 0,569 % over 3 mnd. Nibor. Det andre lanet vart refinansiert
med eit 5-ars 1an med fast rente pa 1,595 %. Dette er den lagaste fastrenta ein har i portefgljen.

Kommunalbanken sette i august opp renta pa p.t. 1an fra 1,65 % til 1,8 %.

Gjennomsnittsrenta pa fylkeskommunen sin l&neportefalje har likevel falle fra 2,47 % til 2,33 % i lgpet av
tertialet. Viktigaste grunnen til dette er at 2 rentebytteavtalar har gatt ut. P4 desse rentebytteavtalane
betalte ein fast rente pa 3,90 % og 3,91 %.

Om dagens marknadsrenter ikkje endrar seg mykje, vil giennomsnittsrenta pa fylkeskommunen sin
laneportefelje halde fram med & falle i fleire ar framover. Kvart ar har ein fastrenteavtalar som gar ut. Lan

der ein i dag betaler rente pa over 3 % kan da bli erstatta med lan med rente pa under 2 %.

Lana fordeler seg slik pa langjevarar:

Tal lan Belgp Andel
Sertifikatlan 7 2422000 258%
Obligasjonslan 8 3310000 352%
Kommunalbanken 12 3658691 39,0%
Totalt 27 9390691 100,0 %

Sertifikatlan og obligasjonslan er lan direkte i marknaden, der bankane opptrer som mellommenn.
Sertifikatlan har lgpetid pa inntil 1 ar, medan obligasjonslan har lgpetid pa over 1 ar.



Kommunalbanken er framleis sterste langjevar for fylkeskommunen med 39 % av lana.

Gjeldsgrad
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Ved siste arsskifte hadde Hordaland fylkeskommune ein netto gjeldsgrad pa 101,6 % av driftsinntektene.
Dette er hggaste gjeldsgraden mellom fylkeskommunane. | giennomsnitt utgjorde netto lanegjeld for
fylkeskommunane 64,1 % av driftsinntektene.

Ein ventar at Hordaland i 2016 vil kome opp i ein gjeldsgrad pa i overkant av 110 %.

Det er vanskeleg a setje noko eksakt grense for kva som er eit berekraftig gjeldsniva. Det avheng av mange
faktorar, t.d. framtidig inntektsvekst, forventning om utvikling i renteniva osv. | ein rapport fra Riksrevisjonen
(Dokument 3:5 2014-2015) vert grensa for nar gjeldsnivaet byrjar a bli faretruande hegt sett ved 75 %.
Dette tilseier at Hordaland fylkeskommune i komande gkonomiplanar ber leggje opp til & dempe veksten i

lanegjelda.

Rentebinding

| finansreglementet er det bestemt at "halvparten av lanegjelda bar som hovudregel ha fast rente. Andelen
fast rente kan likevel variera mellom 40 % og 60 % ut fra om ein finn vilkara for binding gunstige eller ikkje.”

Tabellen nedanfor gjev oversyn over fordelinga mellom fast og flytande rente:

30. apr. 2016 31. aug. 2016
Lanesaldo | Andel Rente |Lanesaldo| Andel Rente
Lan med rentebinding over 1 ar 5151000 54,9% 5551 000 59,1 %
Lan med flytande rente /
rentebinding under 1 ar 4 239 691 451 % 3 839 691 40,9 %
Totale lan 9390691| 100,0%| 2,47 %| 9390691| 100,0% | 2,33 %

Ved utgangen av august hadde 59,1 % av laneportefgljen fast rente, med meir enn 1 ar igjen av
bindingstida. Ein ligg altsa tett oppunder grensa som er sett i finansreglementet. Ein vurderer det slik at det
ma vere gunstig a binde sa mykje ein har hgve til pa dagens renteniva. For rentebinding opp til 5 ar er det
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nesten ikkje nokon meirkostnad samanlikna med & ha flytande rente. Det ein betaler ekstra for er & ha
langsiktige 1an, framfor a rullere 3 manaders sertifikatlan.

Pr. dags dato har fylkeskommunen 3 lan i Kommunalbanken og 5 obligasjonslan med fast rente. | tillegg har
ein 8 rentebytteavtalar, der ein betaler fast rente og mottar flytande rente. P4 denne maten sikrar ein renta
pa lan som er tekne opp med flytande rente.

Renteregulering
Gjennomsnittleg bindingstid pa renta skal vere minimum 1 ar og maksimum 4 ar. Pr 31. august er
bindingstida 2,2 ar.

Oppstillinga nedanfor viser kor stor del av laneportefgljen som har renteregulering kvart ar.

Ar Belgp Tal lan Andel

2016 3114 691 9 33,2 %
2017 1450 000 4 15,4 %
2018 555 000 2 5,9 %
2019 951 000 3 10,1 %
2020 1 005 000 3 10,7 %
2021 1495 000 4 15,9 %
2022 820 000 2 8,7 %
Total 9 390 691 27 100,0 %

Lopetid

For a redusere refinansieringsrisikoen, skal laneportefgljen vere diversifisert med omsyn til Igpetid.
Einskildlan skal aldri utgjere meir enn 20 % av den samla gjeldsportefaljen.

Tabellen nedanfor gjev oversyn over lan som har forfall kvart ar framover.

Ar Belgp Tal lan Andel

2016 2 057 000 6 21,9 %
2017 1450 000 4 15,4 %
2018 555 000 2 59 %
2019 1180 000 3 12,6 %
2020 1 005 000 3 10,7 %
2021 1483 000 4 15,8 %
2022 813 300 2 8,7 %
2023- 847 391 3 9,0 %
Total 9 390 691 27 100,0 %

| den siste tida har det vorte sett fokus pa refinansieringsrisikoen for kommunar og fylkeskommunar som
finansierer langsiktige lanebehov med kortsiktige lan. Kommunal- og moderniseringsdepartementet har
sendt pa hayring forslag til endringar i «Forskrift om kommuners og fylkeskommuners finansforvaltning».
Malet med endringane er at kortsiktige 1an, og dermed refinansieringsrisiko, skal kome tydeleg fram i
rapporteringa.

Den viktigaste endringa er fglgjande setning som er teken inni § 7:

«l tillegg skal rapportene opplyse om lgpetiden for passiva, og om verdien av lan som forfaller og
som ma refinansieres innen 12 maneder.»
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| rapportane til fylkestinget i Hordaland har ein hatt med ein tabell som viser tal Ian og belgp som har forfall
kvart ar (jfr. tabellen framfor). | denne saka vert det ogsa vist ei detaljert liste over alle I1an som forfell fram til
utgangen av 2017:

Forfallsdato Type lan Lanesum kr 1000
30.09.2016 Sertifikat 3 mnd. 221 000
12.10.2016 Obligasjonslan 2015/2016 360 000
28.10.2016 Sertifikat 30.10.2015 - 28.10.2016 350 000
31.10.2016 Sertifikat 29.07.2016 - 31.10.2016 345 000
18.11.2016 Sertifikat 18.08.2016 - 18.11.2016 340 000
12.12.2016 Sertifikat 10.03.2016 - 12.12.2016 441 000 (Skal innfriast som arets avdrag)
17.03.2017 Sertifikat 18.03.2016 - 17.03.2017 390 000
08.06.2017 Sertifikat 08.06.2016 - 08.06.2017 335 000
01.10.2017 Obligasjonslan 2013/2017 425 000
21.11.2017 Kommunalbanken 2007/2017 300 000
3 507 000

Eit viktig tiltak for & redusere refinansieringsrisikoen er at laneforalla er godt spreidd, slik at ikkje mange lan
har forfall innan eit kort tidsrom. Nar ein har nokre 3-manaders sertifikatlan som skal rullerast, er det likevel
ikkje til & unnga at forfalla kjem relativt ofte.

For tida har fylkeskommunen 3 sertifikatlan med lgpetid pad 3 manader. For alle desse har ein inngatt avtalar

med DNB om at banken syter for a fornye lana ved kvar forfall. Dette er eit verkemiddel som reduserer
refinansieringsrisikoen.

Bankinnskot
Ein kan gje folgjande oversyn over innskot ved utgangen av august:

April 2016 Aug. 2016

Ordinzere bankinnskot 653 345 9450
Pengemarknadsfond 0 110 000
Skattetrekksmidlar 131 564 195 114
Bankinnskot "gyremerkte" midlar 513 802 610 924
Bankkonti bompengeprosjekt 180 031 197 692
Sum bankinnskot og fond 1478742 1123 180
Kassabeholdningar 21 573 22 428
Sum likvidar 1500 315 1145 608

Ved utgangen av august hadde fylkeskommunen lite frie disponible midlar. Ordingere bankinnskot var kome
under 10 mill. kr. Reduksjonen i bankinnskot skuldast m.a. lage inntekter. August er ein av to manader i aret
da det ikkje vert utbetalt rammetilskot fra staten. Ein tek sikte pa a gjere eit nytt laneopptak i lgpet av
september.

Storparten av bankinnskota fylkeskommunen hadde ved utgangen av august er vist i oppstillinga over som
«gyremerkte midlar». Dgme pa dette er spelemidlar og statstilskot til tiltak innan regional utvikling. Slike
midlar vert plasserte pa eigne bankkonti. Dei inngar likevel i fylkeskommunen sitt konsernkontosystem, og
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representerer dermed ein kortsiktig buffer. (Sa lenge summen av innskot i konsernkontosystemet er positiv,
har ein moglegheit til & overtrekkje nokre av kontiane som vert nytta til & betale lapande utgifter.)

I juli vart 110 mill. plassert i pengemarknadsfond, med lagast mogleg risiko. Det er von om at dette kan gje
litt h@gare avkastning enn renta ein har pa bankinnskot. Typiske investeringar for desse fonda er pantesikra
obligasjonar utstedt av norske bankar, bankinnskot, sertifikat og liknande utstedt av norske bankar og
institusjonar med hag kredittverdighet.

Ein har plassert midlar i falgjande fond:

kr 1000
Holberg Likviditet 20 25000
Holberg OMF 25000
Skagen hgyrente institusjon 25 000
Fondsforvaltning Pluss Likviditet 10 000
Danske Invest Norsk Likviditet institusjon 25 000
Totalt 110 000

Forebels er det for tidleg & oppgje avkasningstal.

Renterisiko

Slik situasjonen er pr. 31. august, vil endringar i rentenivaet gje sma utslag for fylkeskommunen farste aret.
Ved ein renteoppgang vil auka renteinntekter av bankinnskot og utlan og rentekompensasjon for skulebygg
og veginvesteringar nesten oppvege auken i renteutgifter pa lan.

Om ein tenkjer seg at marknadsrenta auka med 1 % fra 1. september, ville rentekostnaden pa eksisterande
lan auka med om lag 26,5 mill. kr farste 12 manader. Tilsvarande renteoppgang for bankinnskot, utlan og
rentekompensasjon ville gje meirinntekter pa naer 24 mill. kr. Auken i netto rentekostnad ville ikkje bli meir
enn 2-3 mill. kr.

Den vedlagte rapporten viser ei alternativ utrekning. «Rentesensitivitet (1 % auke)» er oppgitt til 38,4 mill.
kr. Dette talet viser verknaden pa utgiftssida etter 12 manader, nar alle lan med rentebinding under 1 ar har
fatt fastsett ny rente.

Ein kan konkludere med at fylkeskommunen er lite utsett for renteendringar pa kort sikt. Men om ein ser 3-4
ar fram i tid, er auke i rentenivéet ein stor risikofaktor.

Prognose i hgve til budsjett

Ein reknar med & oppna ei innsparing pa ca. 18 mill. kr i hgve til opphavleg budsjett for 2016. |
tertialrapporten vert det gjort framlegg om a omdisponere 13 mill. kr for & styrke andre omrade i budsjettet.
Etter dette er prognosen for innsparing pa renteutgifter ca. 5 mill. kr.

Som vedlegg til saka felgjer ein rapport utarbeidd av Bergen Capital Management. Her finn ein meir
detaljopplysningar, m.a. ei opplisting av alle fylkeskommunen sine 1an med gjeldande rentesatsar.



Saksprotokoll i fylkesutvalet - 22.09.2016
Fylkesrddmannen sitt forslag vart samrgystes vedteke som innstilling til fylkestinget.
Innstilling til fylkestinget

Fylkestinget tek finansrapporten for 2. tertial 2016 til orientering.
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Denne rapporten er utarbeidet av Bergen Capital Management AS (heretter BCM) i samsvar med forskrift om
finansforvaltning og Kundens reglement for finansforvaltning. Rapporten baserer seg pa kilder som vurderes som
palitelige, men BCM garanterer ikke at informasjonen i rapporten er presis eller fullstendig.

Uttalelsene i rapporten reflekterer oppfatninger pa det tidspunkt rapporten ble utarbeidet, og BCM forbeholder seg
retten til & endre oppfatninger uten varsel.

Denne rapporten skal ikke forstas som et tilbud eller anbefaling om kjgp eller salg av finansielle instrumenter. BCM
patar seg intet ansvar for verken direkte eller indirekte tap eller utgifter som skyldes forstaelsen av og/eller bruken av
denne rapporten.

Denne rapporten er kun ment a veaere til bruk for vare klienter, ikke for offentlig publikasjon eller distribusjon, men
BCM tar dog ingen forbehold om klienters eventuelle offentliggjgring. Ansatte i BCM kan eie verdipapirer i selskaper
som er omtalt i rapporten, og kan kjgpe eller selge slike verdipapirer.

Rapporten er utarbeidet pa et gitt tidspunkt, verdiendringene kan veere store i lane- og verdipapirmarkedet slik at
endelig resultat vil kunne avvike, det er brukt beste anslag pa gitte tidspunkt som markedspriser i rapporten.

Historisk resultat i portefgljer forvaltet av BCM er ingen garanti for fremtidig resultat. Fremtidig resultat vil blant
annet avhenge av markedsutviklingen, forvalters dyktighet, portefgljens risiko, samt kostnader ved forvaltning.

Rapporten inneholder kun gjeld som er forvaltet av BCM. Rapporten er utarbeidet pa basis av opplysninger fra
langivere og Kunde, BCM kan ikke ta ansvar for riktigheten av denne informasjonen oppgitt fra tredjeparter. Ved
reproduksjon eller annen bruk av rapporten bgr rapporten i sin helhet vedlegges. Rapporten gir et gyeblikksbilde pa
rapporteringstidspunkt, slik at portefgljens sammensetning og risiko p.t. kan vaere hgyere eller lavere.

BCM vil sjekke av status mot Kundens finansreglement ved rapportering. Men BCM oppfordrer Kunden til a foreta
ngdvendige kontroller, da det er Kunden selv de facto som er ansvarlig for at gjeldsportefgljen er i henhold til vedtatt
reglement. Dersom BCM ikke mottar innvendinger mot rapporten innen 10 virkedager etter utsendt rapport anses
rapporten som korrekt og akseptert av Kunden.
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Oppsummering og ngkkeltall — del |

Nogkkeltall 08.09.2016

Total lanegjeld Kr. 9 390 691 240

Rentebindingstid
(inkl. rentebytteavtaler med fremtidig

oppstart dersom det finnes slike i 2,16 AR
portefgljen).

Vektet gjennomsnittsrente 2,33%
Kapitalbinding 3,32 AR

01.05.2016

Kr. 9390 691 240

2,18 AR

2,48 %

3,25 AR

Forklaring

Viser samlet lanegjeld ved utlgpet av
rapporteringsperioden. Inkluderer alle |an som er
gjengitt i stamdataoversikten.

Kommentar

Maltallet angir portefgljens vektede gjennomsnittlige
rentebindingstid. Tallet viser hvor lenge renten pa
sertifikat, 1an og obligasjoner i portefgljen er fast,
hensyntatt alle kontantstrgmmer (rentebetalinger,
avdrag og hovedstol). Dersom en laneportefglje uten
avdrag og arlige rentebetalinger har rentebindingstid
pa 1 betyr det at portefgljen i giennomsnitt har en
rentebinding pa 12 maneder. Rentebindingstid er et
kontantstrgm basert ngkkeltall og benyttes fremfor
durasjon som er basert pa markedsverdier.

Maltallet angir portefgljens vektede gjennomsnittlige
kupongrente, effektiv rente vil avvike noe. Ved
sammenligning mot referanserente ma det tas
hensyn til durasjon og rentesikringsstrategi.

Maltallet angir portefgljens vektede gjennomsnittlige
kredittbinding. Tallet viser hvor lang tid det i
gjennomsnitt tar fgr renter, avdrag og hovedstol er
nedbetalt eller forfalt til betaling. Desto hgyere tall,
desto mindre refinansieringrisiko har portefgljen alt
annet like.

Hordaland fylkeskommune - Forvaltning av gjeldsportefglje og finansieringsavtaler - Rapport 2016
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Oppsummering og ngkkeltall - del 1l

Nokkeltall

Derivat volum (i % av gjeld)

Rentebinding under 1 ar

Kapitalbinding under 1 ar

Rentesensitivitet (1 %-poeng gkning)

08.09.2016

28,12 %

40,89 %

29,63 %

Kr. 38 396 912

01.05.2016

35,36 %

45,15 %

38,68 %

Kr. 42 396 912

Forklaring

Andel derivater (rentebytteavtaler, FRA, etc.) i (%)
forhold til Ianevolum.

Kommentar

Andel forfall av rentebinding kommende ar, dette
ngkkeltallet viser hvor stor andel av portefgljen som
har renteregulering innenfor det naermeste aret.

Andel forfall kommende ar, dette ngkkeltallet viser
hvor stor andel av portefgljen som kommer til forfall
innenfor det naermeste aret.

Estimat pa gkt rentekostnad ved 1 % - poeng gkning |
det generelle rentenivaet (total gjeld x Rentebinding
under 1 ar x 1 %).Viser hvor mye portefgljens
rentekostnad kommer til 3 gke med p. a. 1 ar fremii
tid ved 1%- poeng gkning i det generelle rentenivaet.
Maltallet er lineaert.

Hordaland fylkeskommune - Forvaltning av gjeldsportefglje og finansieringsavtaler - Rapport 2016
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Fordeling rentebinding

Fordeling Saldo Prosentvis av total Fordeling

Rentebinding over 1 ar (fastrente)

5551 000 000 59,11 %
Rentebinding under 1 ar (flytende rente) 2 596 000 000 27,64 % I Flytende rente (p.t. vilkar)
. Rentebinding < 1 ar
Sum rentebinding 8 147 000 000 86,76 % [ ] Rentebinding > 1 &r
Flytende rente (p.t. vilkar) 1243 691 240 13,24 %
SUM 9390 691 240 100,00 %
Fordeling Saldo Prosentuvis av total
Rentebinding over 1 ar (fastrente) 5 551 000 000 59,11 % B Rentebinding <1 &
. Rentebinding > 1 ar
Rentebinding under 1 ar (flytende rente) 3 839 691 240 40,89 %
SUM 9390 691 240 100,00 %

Forklaring til tabeller og grafer

Tabellene over viser fordelingen for gjeldsportefgljen angitt ved bruk av enkel rentebinding. Lan med rentebinding over 1 ar er fastrentelan eller obligasjonslan med gjenvaerende rentebinding over 1 ar
pa rapporteringsdato. Lan med flytende rente er sertifikat, obligasjoner og gjeldsbrevlan med gjenvaerende rentebinding under 1 ar. Dersom portefgljen inneholder 1an med p.t. vilkar har de 14 dagers
rentevarsel og oppsigelsestid og en rentebinding pa 14 / 365 = 0,04. Dersom portefgljen inneholder lan med Nibortilknytning (3 eller 6 MND) er de sortert som Ian med rentebinding under 1 ar. Det er til
enhver tid gjenvaerende rentebinding som er utgangspunkt for beregning av om fastrentene er under eller over 1 ar. Figurene viser grafisk fordeling av gjeldsportefgljen malt ved bruk av enkel
rentebinding. Alle 1an som er medtatt | beregningen er giengitt | “stamdataoversikten” som er vedlagt denne rapporten.
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Finansreglementets krav og strategi

Krav i gjeldende reglement

Det enkelte lan kan ikke utgjgre mer enn 20 % av den samlede gjeldsportefgljen
Fylkeskommunen skal ikke ta valutarisiko

Halvparten av ldnegjelden bgr som hovedregel ha fastrente. Andelen fast rente kan likevel variere mellom 40 % og 60 % ut fra om en anser vilkarene for
rentebinding som gunstig eller ikke.

Som hovedregel skal det innhentes konkurrerende tilbud ved laneopptak og refinansieringer

Gjennomsnittlig bindingstid pa renten skal vaere minimum 1 ar og maksimum 4 ar

FRA og rentebytteavtaler skal bare brukes som sikringsinstrument

Netto utestaende sikringsinstrument skal ikke pa noe tidspunkt overstige summen av utestaende og godkjente plasserings eller finansieringsvolum

Krav til forvaltning av gjeldsportefaljen i henhold til gjeldende finansreglement. Kommentar kun dersom det er avvik fra finansreglement.

6 Hordaland fylkeskommune - Forvaltning av gjeldsportefglje og finansieringsavtaler - Rapport 2016

Status

OK
OK

OK

OK
OK
OK
OK

Kommentar
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Portefgljens rentebindingstid og renterisiko

Intervall Palydende i NOK
Under 1 ar 3839691 240
1til2ar 1280 000 000
2til 3ar 730 000 000
3til5ar 2721 000 000
>5ar 820 000 000
SUM 9390 691 240

Rentebindingsintervall i % av portefgljen

M 2ti3ar M >sa 0 1di2ar B 3tisar B0 underlar

Rentebindingstid

0,20

1,39

2,45

4,20

5,47

2,16

4000 —

3000 -

2000 -

1000

Andel Akkumulert andel
40,89% 40,89%
13,63% 54,52%

7,77% 62,29%
28,98% 91,27%

8,73% 100,00%
100,00%

Rentebindingsintervall i NOK

Under 1 ar

1til 2 &r 2til3ar 3til5ar
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@kning i rentekostnad ved 1% rentegkning

kr 38396 912
kr 51196 912
kr 58 496 912
kr 85706 912

kr 93 906 912

Kommentar

Rentebindingstid brukes ofte for @ male renterisiko. Det
gir et uttrykk for hvor fglsom kontantstrgmmene til
lanene er for en endring i markedsrentene. Man kan se pa
rentebindingstid som vektet gjennomsnittlig rentebinding
for et lan eller en plassering. Portefgljens rentebindingstid
er i tabellen malt ved slutten av rapporteringsperioden.
Rentebindingen er i trad med finansreglement og
rentesikringsstrategi, hvor forutsigbarhet i
rentekostnadene er et viktig element. Portefgljer med
rentebindingstid under 1 ar vil vaere sveert sensitive for
bevegelser i markedsrentene. Portefgljer med
rentebindingstid over 5 ar vil ha sveert forutsigbare
rentekostnader i de kommende arene. Alt annet like vil en
slik forutsigbarhet ha en pris / «forsikringspremie», som
ma vurderes opp mot reduserte rentekostnader.
Kolonnen gkning i rentekostnad ved 1 %- poeng
rentegkning viser gkt arlig rentekostnad om 1 ar, om 2 til
3 ar,om 3 til 5 ar og om 5 ar dersom renten stiger med
1%-poeng. Dvs. nar alle bindingene i portefgljen er Igpt ut
vil gkt rentekostnad vaere 1 % x total gjeld.

WHCM:



Portefgljens kapitalbinding og refinansieringsrisiko

Forfallsintervall

Palydende i NOK

Under 1 ar 2 782 000 000
1til2ar 1280 000 000
2til3ar 1180 000 000
3til5ar 2488 000 000

>5ar 1660 691 240
SUM 9390 691 240

Forfallsintervall i % av portefgljen

B 2ti3ar M 1di2ar B0 s>sar M 3tilsar

[ Underiar

Kapitalbinding

3000

2000 H

1000 A

0,28

1,39

2,57

4,30

8,95

3,32

Prosentvis andel av portefgljen

29,63%

13,63%

12,57%

26,49%

17,68%

100,00%

Forfallsintervall i NOK

Under 1ar

1til2ar
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2til3ar 3til5ar

>5 ar

Kommentar

Tabellen viser gjenvaerende tid frem til
forfallstidspunkt for lanene i portefgljen. Det er tatt
hensyn til kapitalbevegelser som f.eks. avdrag i
beregningene.

Desto hgyere tall desto lavere refinansieringrisiko.
Et 3MND sertifikat vil ved inngaelse ha 0,25 i
kapitalbinding.

Figurene viser en grafisk fremstilling av
refinansieringsrisikoen i portefgljen.

Portefgljer med kapitalbinding under 1 ar har et
stort kapitalbehov det kommende aret.

Portefgljer med kapitalbinding over 5 ar antas & ha
en «normal» forfallsstruktur.

Portefgljens kapitalbinding ma vurderes ut fra et
kostnads , — rente og portefgljeperspektiv. Korte
1an er normalt sett vesentlig billigere enn lengre
lan.

Beregninger av ngkkeltall er gjort ved bruk av
lanets nedbetalingsprofil, langiver har ofte en
mulighet til 3 kreve fgrtidig innfrielse slik at juridisk
Igpetid kan avvike.

VNI4

WBCM:



Utvikling i rentebindingstid

2,5

Utvikling i rentebindingstid

mai| 16 jun|16 jull16
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aug|16

Kommentar

Rentebindingstid er malt ved utlgpet av
hver maned i rapporteringsperioden.

Den venstre aksen angir rentebindingstid i
antall ar.

Utvikling i rentebinding er beregnet
eksklusiv rentebytteavtaler med fremtidig
oppstart. Se side 3 for beregninger inklusiv
fremtidige rentebytteavtaler.

WHCM:

VNI4



Utvikling gjennomsnittsrente

Utvikling i gjennomsnittsrente Kommentar

2,400

Vektet gjennomsnittsrente er malt ved
utlgpet av hver maned i
rapporteringsperioden.

Den venstre aksen angir gjennomsnittsrente
i %.

mai|16 jun]16 jul|16 aug|16

Portefgljen og markedsrenter (Rentene er justert for kredittmargin (paslag), og indikerer derfor faktiske lanerenter for angitt Igpetid)

Vektet gjennomsnittsrente P.T.KBN Norges Bank (foliorenten/styringsrenten) 3 MND 6 MND 12 MND 3 Ar 5 Ar

2,33% 1,80 % 0,50 % 1,09 % 1,30 % 1,39 % 1,72 %

Markedsrenter og portefgljens betingelser Ved utlgpet av rapporteringsperioden

2
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Utvikling i lanegjeld

11

Utvikling lanegjeld
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9 9 9
39 39 39
064 064 064
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aug|16

Kommentar

Lanegjeld er malt ved utgangen av hver
maned i rapporteringsperioden.

Den venstre aksen angir lanegjeld i kroner.

WHCM:

VNI4



Opptak av nye lan og refinansieringer i perioden

Ny langiver
DNB

DNB

SEB MB
DNB

DNB

DNB

Nordea Mkts

12

Dato

18.05.2016
08.06.2016
10.06.2016
30.06.2016
29.07.2016
18.08.2016

29.08.2016

Belgp
340 000 000
335 000 000
450 000 000
221 000 000
345 000 000
340 000 000

400 000 000

Rente
1,160
1,253
1,569
1,260
1,190
1,160

1,595

Forfall/renteregulering
18.08.2016
08.06.2017
11.06.2019
30.09.2016
31.10.2016
18.11.2016

30.08.2021
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Nytt lanenummer Kommentar
NO0010765480
NO0010767155
NO0010767197
NO0010768690
NO0010769672
N=0010770456

NO0010771108

W
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Forfall og rentereguleringer i perioden

Ny langiver
DNB

KBN

SEB MB
DNB

DNB

DNB

Danske

13

Dato

18.02.2016
08.03.2016
10.06.2014
30.03.2016
29.04.2016
18.05.2016

29.08.2014

Belgp
340 000 000
335 000 000
450 000 000
221 000 000
345 000 000
340 000 000

400 000 000

Rente
1,300
1,136
1,148
1,230
1,150
1,160

1,100

Forfall/renteregulering
18.05.2016
08.06.2016
10.06.2016
30.06.2016
29.07.2016
18.08.2016

29.08.2016
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Nytt lanenummer Kommentar
NO0010758220

20160128

NO0010713308

NO0010760424

NO0010764186

NO0010765480

NO0010717465

W
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Motpartsoversikt lIan

Motpartsoversikt i prosent Motpartsoversikt i NOK
I swedbankFs B seBMB [ Danske B Nordea Mkts "~ kBN | DNB M NordeaMkts | Danske B SEBMB
™ bone 0 kBN M swedbank FS
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Motpartsoversikt rentebytteavtaler

Motpartsoversikt i prosent Motpartsoversikt i NOK
N swedbankFS B NordeaMkts ' DNB ~ DNB M NordeaMkts B Swedbank FS
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Markedskommentar

Veksten i verdensgkonomien er fortsatt moderat og usikkerheten om utviklingen fremover er stor, sarlig i euroomradet og Kina. Usikkerhet
rundt oljepris, utvikling i Kina, rentehevninger i USA og Storbritannias uttreden av EU skaper tidvis store bevegelser i aksje- og
rentemarkedet. Globalt har vi hatt svakt positive bgrser i 2016, men utviklingen har veert volatil. Her hjiemme har Oslo Bgrs ved utgangen av
august 2016 steget med 2 %. Det er god vekst i innenlandsk etterspgrsel i industrialiserte land, men svakere utvikling i fremvoksende
gkonomier tynger eksportsektoren i mange industriland. Den pagdende overgangen til en mer konsumdrevet vekst i Kina bidrar til lavere
etterspgrsel etter ravarer. Styringsrentene er naer null i mange land, og markedsaktgrenes forventninger til styringsrentene fremover er 5
lave. Her hjemme gar vi en usikker tid i mgte pa grunn av stabiliseringen av olje- og ravareprisene pa lave nivaer. Virkningene pa norsk
gkonomi av fallet i oljeprisen og nedgangen i oljeinvesteringene kommer gradvis sterkere til syne, og vil pavirke og legge forutsetninger for
norsk gkonomi i tiden som kommer. 4

Hovedstyret i Norges Bank vedtok pa sitt mgte 23. juni a holde styringsrenten uendret pa 0,50 %. Slik hovedstyret na vurderer utsiktene,
kan styringsrenten bli satt ytterligere ned i september. Isolert sett er det mye som taler for videre rentekutt, men usikkerheten rundt
virkningene av pengepolitikken, boligpriser og gjeldsutvikling taler for & ga varsomt frem i rentesettingen. Anslagene i den siste rapporten
fra Norges Bank tilsier en styringsrente som avtar til om lag % prosent ved utgangen av 2016. Mot slutten av prognoseperioden i 2019 anslas 2
styringsrenten & gke til naer % prosent. Ny informasjon om aktiviteten i norsk gkonomi indikerer at veksten har veert litt svakere enn ventet
og at utsiktene fremover er noe svekket. Dette veier opp for at det lave rentenivaet bidrar til & holde boligpriser og gjeldsvekst oppe.
Hovedstyret i Norges Bank har som utgangspunkt for sin vurdering av pengepolitikken, at renten settes med sikte pa at inflasjonen skal
vaere naer 2,50 prosent. Underliggende inflasjon har den siste tiden vaert pa nivaer naert og over malet slik at det er en viss risiko for at
rentegkningene kan komme raskere enn det som markedet og Norges Bank legger til grunn. De korte pengemarkedsrenten har falt videre

Figur 2.20 Styringsrenten i referansebanen.
Prosent. 1. kv. 2008 - 4. kv, 201¢/

= == PPR 2/16
+ — —PPR1/16

E\'-.=

-

z

og narmer seg 1 prosent, som gir en flytende kortsiktig lanerente for norske kommuner pa mellom 1,05 — 1,25 prosent etter kredittpaslag. 2008 2010 2012 2014 2016

Kredittpaslaget for norske kommuner pa lengre lan er redusert den siste maneden. Lave styringsrenter og markedsrenter globalt taler for at

1) Anslag for 2. kv. 2016 - 4. kv. 2019 (stiplet)

kommunen kan Iane til flytende renter under 2,00 prosent i hele den kommende fire ars perioden. Det er et viktig poeng at de lave rentene Kiide: Norges Bank

avspeiler lave vekstmuligheter og lav forventet inflasjon i arene som kommer. Med andre ord indikerer rentene at vi nasjonalt og globalt har
en utfordrende gkonomisk periode i vente. For Norge sin del kan svekket vekst og aktivitet fgre til lavere Ignnsvekst, lavere
oljeinvesteringer, gkt arbeidsledighet og fall i boligpriser dersom nedturen vedvarer. Momenter som vil gi utfordringer for
kommunegkonomien i tiden som kommer. De stgrste risikofaktoren for norsk gkonomi er gkende arbeidsledighet og at privatkonsumet
svikter.

Veksten i norsk gkonomi har avtatt markert de siste tre arene, og har veert lavere enn den anslatte potensielle veksten. Svekkede
vekstutsikter, gkt arbeidsledighet, gkende offentlig lanebehov, utgang i Nibormargin, utgang i kredittspreader og ulike finansielle
reguleringer og krav vil gjgre at de nominelle lanerentene for norske kommuner ikke ngdvendigvis vil fglge markedsrentene videre ned. De
siste arenes utvikling i lanemarkedet for kommuner gir grunn til a indikere at anslagsvis 1,5 prosent kan vaere en «bunn» for nominelle
lanerenter. Virkningen av pengepolitikken er ogsa spesielt usikker nar styringsrenten naermer seg en nedre grense. Det kan derfor ikke
utelukkes at selv om det i dag ser ut som kommunen kan lane til flytende renter under 2,00 prosent frem til 2020, at det vil kunne komme
en grad av normalisering i lanerentene. Vedvarende sterk gkning i kredittmarginer eller begrensninger rundt kort innlaning for kommuner
kan gi en slik effekt. Lengre rentebindinger bgr derfor vurderes pa den delen av portefgljen som skal ha fastrente. 5 og 10 ars fastrente er pa
henholdsvis 1,60 % og 2,00 % ved utlgpet av august. Kombinert med en viss sannsynlighet for en brattere yieldkurve fremover og en PT
rente pa 1,80 % vurderes derfor fastrentene som attraktive.
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Figur 2.4a Anslag pa styringsrenten i referansebanen med

2018

sannsynlighelsfordeling_" Prosent. 1. kv. 2008 - 4. kv. 2019?

-3 L L L I

2008 2010 2012 2014 2016

2018

1) Usikkerhetsviftene er basert pa historiske erfaringer og stok

hovedmodall. NEMO. Usikkerhatsviften for sturinasrenten tar ikke hensvn til at det eksisterer en nadre

wger fra var makr
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Stamdataoversikt

Forf. dato Tot rente Rentereg.dato
Hovedbok
Sertifikat 08.06.2016 - 08.06.2017 (BCM) NOO0010767155 08.06.2017 335000 000 3,57 % 1,253
Sertifikat 29.07.2016 - 31.10.2016 NO0010769672 31.10.2016 345 000 000 3,67 % 1,190
Kommunalbanken 2011-2021 Lan 2011-1 Grgn p.t. 20110037 22.02.2021 328 000 000 3,49 % 1,700
Kommunalbanken 2011/2031 Refinans utlan til AS 20110341 06.07.2031 282 391 240 3,01% 1,800
Kommunalbanken 2012-2022 Grgn p.t. 20120229 09.05.2022 313 300 000 3,34 % 1,700
Kommunalbanken 2013/2023 Nibor 20130187 25.04.2023 245 000 000 2,61% 1,740 25.10.2016
Sertifikat 30.10.2015 - 28.10.2016 (BCM) NO0010748627 28.10.2016 350 000 000 3,73% 1,455
Sertifikat 10.03.2016 - 12.12.2016 (BCM) NOO0010759467 12.12.2016 441 000 000 4,70 % 1,170
Obligasjonslan FRN 2016/2019 (BCM) NO0010767197 11.06.2019 450 000 000 4,79 % 1,569 12.09.2016
Obligasjonslan 2015/2016 (BCM) NO0010729312 12.10.2016 360 000 000 3,83% 1,080
Sertifikat 18.03.2016 - 17.03.2017 (BCM NO0010760069 17.03.2017 390 000 000 4,15% 1,210
Navn Ref. nr Forf. dato Restgjeld i % av gjeld Tot rente Rentereg.dato
Hovedbok, Fastrentelan
Obligasjonslan 2014-2019 (Danske) (BCM) NO0010703937 14.02.2019 400 000 000 4,26 % 2,750 14.02.2019
Obligasjonslan 2015/2022 (BCM) NO0010730914 11.02.2022 500 000 000 532% 1,800
Obligasjonslan 2015/2020 (BCM) NO0010744303 27.08.2020 300 000 000 3,19 % 1,820
Obligasjonslan 2016/2021 (BCM) NOO0010758527 26.02.2021 475 000 000 5,06 % 1,840
Kommunalbanken 3,07% 2013-2018 20130155 23.08.2018 230 000 000 2,45 % 3,070
Kommunalbanken 2011/2021 20110429 28.08.2021 280 000 000 2,98 % 2,760
Kommunalbanken 2008/2018 20080151 16.04.2018 325 000 000 3,46 % 3,460 16.04.2018
Obligasjonslan 2016/2021 (BCM) NO0010771108 30.08.2021 400 000 000 4,26 % 1,595 30.08.2021
Navn Ref. nr Forf. dato Restgjeld i % av gjeld Tot rente Rentereg.dato
Hovedbok, Rentebytteavtaler
Hordaland - DNB - SRT 3MND - 30.09.16 NO0010768690 30.09.2016 221 000 000 2,35% 1,260 30.09.2016
Sertifikat 18.08.2016 - 18.11.2016 N=0010770456 18.11.2016 340 000 000 3,62 % 1,160
Kommunalbanken 2010/2020 Lan 2010 20100066 18.02.2020 350 000 000 3,73% 1,770 18.11.2016
Kommunalbanken 2010/2020 - Lan 2010 1I 20100285 18.06.2020 355 000 000 3,78 % 1,730 19.09.2016
Kommunalbanken 2010-2030 Lan 2010-3 20100917 20.12.2030 320 000 000 3,41 % 1,800
Kommunalbanken 2007/2017 FRN - Refinans 2007 20070517 21.11.2017 300 000 000 3,19 % 1,780 21.11.2016
Kommunalbanken 2009/2019 FRN - Lan 2009 II 20090143 26.02.2019 330 000 000 3,51% 1,770 28.11.2016
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Navn Ref. nr Forf. dato Restgjeld i % av gjeld Tot rente Rentereg.dato
Hovedbok, Rentebytteavtaler

Obligasjonslan 2013/2017 NO0010690944 01.10.2017 425 000 000 4,53 % 1,375 03.10.2016
Rentebytteavtale 2012/2019 2011082506781 26.02.2019 330 000 000 3,51% 3,470 26.02.2019
Rentebytteavtale 2012/2019 2011082506781 26.02.2019 -330 000 000 -3,51% 1,070 28.11.2016
Rentebytteavtale 2012-2022 2011121600536 20.03.2022 320 000 000 3,41% 3,274 20.03.2022
Rentebytteavtale 2012-2022 2011121600536 20.03.2022 -320 000 000 -3,41% 1,030 20.09.2016
Rentebytteavtale 2015/2021 2014020604962 16.02.2021 340 000 000 3,62 % 2,756 16.02.2021
Rentebytteavtale 2015/2021 2014020604962 16.02.2021 -340 000 000 -3,62 % 1,110 16.11.2016
Rentebytteavtale 2015/2020 2013031903268 18.02.2020 350 000 000 3,73 % 2,958 18.02.2020
Rentebytteavtale 2015/2020 2013031903268 18.02.2020 -350 000 000 -3,73% 1,070 18.11.2016
Rentebytteavtale 2012-2020 1056657/1336454 18.06.2020 355 000 000 3,78 % 3,426 18.06.2020
Rentebytteavtale 2012-2020 1056657/1336454 18.06.2020 -355 000 000 -3,78 % 1,030 19.09.2016
Rentebytteavtale 2013/2017 1263919/1690044 01.10.2017 425 000 000 4,53 % 2,560 01.10.2017
Rentebytteavtale 2013/2017 1263919/1690044 01.10.2017 -425 000 000 -4,53 % 1,050 03.10.2016
Rentebytteavtale 2010/2017 101105.019.0 22.11.2017 300 000 000 3,19% 3,565 22.11.2017
Rentebytteavtale 2010/2017 101105.019.0 22.11.2017 -300 000 000 -3,19% 1,080 22.11.2016
Rentebytteavtale 2012/1019 120424.021.0 22.09.2019 221 000 000 2,35% 3,850 22.09.2019
Rentebytteavtale 2012/1019 120424.021.0 22.09.2019 -221 000 000 -2,35% 1,010 22.09.2016

2 641 000 000
Total: 9390691 240
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28,12 %
100,00 %

W

SNVNI4



	Vedtak i TING 4.10.16 - Finnansrapport 2. tertial 2016
	Protokoll FUV finanrsapport
	Finansrapport

