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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 %.

Forslag til innstilling

Fylkestinget tek finansrapporten for 2. tertial 2016 til orientering.
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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.



