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VEDLEGG 5
Rapportering pa finans- og gjeldsforvaltninga per 31.august 2018

Finansreglementet seier at fylkesradmannen 3 gonger i aret legg fram for fylkestinget rapport for
finans- og gjeldsforvaltninga. Rapporteringa skal skje i samband med tertialrapportering per 30.
april, 31.august og ved utgangen av kvart ar. Fylkesrddmannen legg no fram rapport om finans- og
gjeldsforvaltninga per 31.august 2018.

Reglementet omhandlar tre ulike forvaltningstypar:
e Forvaltning av ledig likviditet og andre midlar berekna for driftsfgremal
e Forvaltning av gjeldsportefgljen og @gvrige finansieringsavtalar
e Plassering og forvaltning av langsiktige finansielle aktiva.

N&r det gjeld langsiktige finansielle aktiva har ikkje finansreglementet plasseringsrammer for dette.
Fylkesr&dmannen har sdleis ingenting & rapportere p& denne forvaltningstypen.

Hovudtrekk

Pr. 31. august 2018 har Sogn og Fjordane fylkeskommune ei gjeldsportefglje pd omlag 2,3 mrd. kr
og ledig likviditet p& om lag 2 mrd. kr. Det hgge gjeldsnivdet m3 sjdast i samanheng med
fylkeskommunen sine ledige midlar. Fylkeskommunen tek ikkje stor risiko i plasseringa av sine
midlar, og dei er tilgjengelege pd kort tid. Med ledige midlar pd om lag 2 mrd. kr vurderer
fylkesrddmannen likviditeten til fylkeskommunen som svaert god. Av gjeldsportefgljen er det kun 18
% som er eksponert for renterisiko. Renterisikoen m3 sjdast i samanheng med fylkeskommunen sin
likviditet og ein renteoppgang vil fa ein positiv innverknad p& gkonomien i fylkeskommunen pa kort
sikt jf. risikovurderinga nedanfor. Vidare kjem 31,3 % av gjelda til forfall innanfor dei neste 12 mnd.,
og medfgrer at fylkeskommunen er utsett for ein viss refinansieringsrisiko. Denne risikoen vert
vurdert fortlopande og ma sjdast opp mot likviditeten. Grafen under viser utviklinga i
fylkeskommunen si gjeld og likviditet det siste aret.

2500
2377,7 22933 81,1 22511
2000 1966,1 2095,6 19595,1
£ 1500 1848,5
= e ik viditet
S 1000 i
500
0
31.08.2017 31.12.2017 30.04.2018 31.08.2018

Det er betalt om lag 30 mill. kr i avdrag pa 13n i rapporteringsperioden som har redusert |&negjelda.
Likviditeten har hatt ein reduksjon pd& om lag 100 mill. kr i perioden. Delar av dette skuldast
avdragsbetaling.

Rentemarknaden:

I rapporteringsperioden har pengemarknadsrenta (3M Nibor) gatt ned og ligg per 31.08.18 pa 1,03
%. Med ein refinansieringsandel pd 31,3 % er det 704,5 mill. kr i kortsiktige 18n som skal
refinansierast dei neste 12 manadane. I tillegg skal laneopptaket for 2018 gjennomfgrast. Norges
Bank sitt hovudstyre vedtok a8 holde styringsrenta uendra pa 0,5 % i juni og august. I juni blei
pengepolitisk rapport 2/18 publisert og gav grunnlaget for hovudstyret sine vurderingar. Oppgangen
i norsk gkonomi fortsetter og kapasitetsutnytting ser ut til 8 naerme seg eit normalt niva.
Hovudstyret sin vurdering av utsiktene og risikobilde tilsa at styringsrente mest sannsynleg ville bli
sett opp i september. Per 31.08.2018 er 5 ars swaprente indikativ prisa til 1,83 %.

Pengemarknadsrentene har gatt ned i rapporteringsperioden, men det er venta stigande renter
framover. Dette talar for at finansieringskostnaden for fylkeskommunen vil auke. Pr. 2.tertial vil
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likevel ein renteoppgang gi ein positiv innverknad pa fylkeskommunen sin gkonomi totalt sett, da
den renteberande likviditeten utgjer ein stgrre del enn den flytande gjelda.

Rapportering i hgve finansreglementet sine avgrensingar

Rammene i finansreglementet set avgrensingar for finans- og gjeldsforvaltninga. Tabellen nedanfor
syner om det er avvik mellom faktisk forvaltning og risikorammene i reglementet. Fgrste og andre
kollonne i tabellen syner ulike parameter og deira avgrensingar i finansreglementet. Kollonne 3 syner
status pa rapporteringstidspunktet der det er aktuelt og i kollonne 4 vert det kommentert om det er
avvik i hgve reglementet.

Finans- og gjeldsforvaltninga Finansreglementet sine Status Avvik
avgrensingar

Likviditetsforvaltninga
Stgste enkeltbinding pa plassering Maksimalt 100 mill. kr - Nei

Rentefglsemd - fond

Plassering av kort likviditet Maksimalt 1 &r - Nei

Plassering av mellomlang likviditet Maksimalt 2 3r - Nei

Andel av forvaltningskapital

Innskot i bank/kredittinstitusjon < 2% - Nei
Eigardel i eit rentefond <509 - Nei
Risikovekt pd papir i pengemarknadsfond Under 20 % BIS-vekt - Nei
Gjeldsforvaltninga
Durasjon - vekta rentebindingstid Mellom 1 -5 &r 1,39 &r Nei
Refinansieringsandel innan 12 mnd Maksimalt 35 % 31,3 % Nei

Feerrast mogeleg, men ikkje

Tal 18n feerre enn at

refinansieringsrisikoen vert

avgrensa 17 Nei
Stgrste 18n Maks 25% av den samla

I&neportefgljen 10,4 % Nei
Rentebindingsandel Mellom 33,3 % - 66,6 % av

netto renteberande gjeld 66,2 % Nei

For ordforklaring og utfyllande informasjon om finansreglementet sine avgrensingar sja finansreglementet med tilhgyrande
definisjonsark, jf. FT-sak 34/16.

Pr. 31.08.18 er det ingen avvik mellom den faktiske finans- og gjeldsforvaltninga og
finansreglementet sine rammer.

Forvaltning av ledig likviditet og andre midlar berekna for driftsfgremal
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Det vert vist til finansreglementet sitt punkt 6.4. Finansreglementet skil mellom kort likviditet og
mellomlang likviditet (midlar som ikkje er forventa nytta innan 2 ar). Pr. 31.08.18 har
fylkeskommunen 1993,1 mill. kr i ledige midlar, der 600 mill. kr er definert som mellomlang

likviditet. Den ledige likviditeten er fordelt p& bankinnskot, pengemarknadsfond og obligasjonsfond.

I tabellen nedanfor ser ein utviklinga i avkastninga pa likviditeten samla dei siste
rapporteringsperiodane, samanlikna med referanserenta (benchmarki), for det siste aret:

Avkastning dei siste fire 31.08.2017 | 31.12.2017 | 30.04.2018 | 31.08.2018
rapporteringsperiodane, i mill. kr

Avkastning i perioden 12,5 10,8 13,9 15,2
Avkastning benchmark i perioden 5,1 4,8 6,4 6,8

Fylkeskommunen har fatt 15,2 mill. kr i samla avkastning i rapporteringsperioden. Dette gjev ei
meiravkastning pfS 8,4 mill. kr i andre tertial, samanlikna med referanserenta. Auken i avkastninga i
denne rapporteringsperioden, samanlikna med tidlegare periodar, skuldast at vi har hatt ein hggare
likviditeti og ein hggare 3M Nibor i denne rapporteringsperioden. Vidare har vi hatt meir innestaande
pa plasseringskonto pluss, som gir oss ei betre rente. Sett i lys av at rentenivaet framleis er 13gt har
fylkeskommunen fatt relativt god avkastning og fylkesrddmannen er nggd med avkastninga.

Tabellen under syner fordelinga av den ledige likviditeten pr. 31.08.18. Vidare samanliknar vi den
faktiske avkastninga til fylkeskommunen i perioden mot referanserenta (benchmark). Avkastning i %
syner kva avkastning dei ulike plasseringsalternativa har hatt i perioden og kor mykje dette ville
utgjort per ar (p.a.).

Plassering pr.;:?ossk.%m Avkastning i % Avkastning i mill.kr

mill. kr | % -andel perii den| P2 SFJ FK B;';f_z Diff.
Bankinnskot 1781,6 89,4 % 0,66 % 1,99 % 13,9 6,4 7,5
Pengemarknadsfond 106,0 5,3 % 0,59 % 1,75 % 0,6 0,2 0,4
Obligasjonsfond 105,6 53 % 0,62 % 1,85 % 0,7 0,2 0,4
Samla 1993,1 100 % 0,66 % 1,97 % 15,2 6,8 8,3

Stgrstedelen av bankinnskotet er plassert i var hovudbank, Sparebank 1 SMN. Grunnlaget for at ein
sa stor del er plassert i hovudbanken er vurderingar knytt til rentevilkar og risiko pa plasseringane.
Risikoen knytt til 8 ha sa mykje midlar i ein bank er vurdert som liten og handterbar.

I rapporteringsperioden er det overfgrt 500 mill. kr fr@ driftskonto til plasseringskonto pluss for 8 fa
ei betre rente. Plasseringskonto pluss har 31 dagars bindingstid, og alle uttak og overfgringar skal
difor varslast minimum 31 dagar fgr uttaket skal skje. Innskota er gjort med 100 mill. kr over tid.
Per 31.08.18 har fylkeskommunen 1 mrd. kr pa plasseringskonto pluss. Fylkesr&dmannen vurderer
innskota som risikofrie da fylkeskommunen har god likviditet og ikkje treng pengane pa sd kort tid.

Innskota i andre bankar er i hovudsak i Danske Bank der konsesjonskraftinntektene vert innbetaltii, I
tillegg har fylkeskommunen om lag 38 mill. kr innestdande pa eigen bunden skattetrekkskonto.

Fylkeskommunen har pr. 31.08.18 plassert 106,0 mill. kr av den ledige likviditeten i
pengemarknadsfond og 105,6 mill. kr i obligasjonsfond. Fondsplasseringane er fordelt slik:

Kort likviditet, etter finansreglementet sitt pkt. 6.1:

iFylkesradmannen har i si samanlikning med marknadsrenter for bankinnskot brukt gjennomsnittleg 3 mnd. Nibor som
referanserente, samt nytta eit gjennomsnitt av samla kortsiktig likviditet i perioden som grunnlag for berekningane. For
plasseringane i pengemarknadsfond og obligasjonsfond er det nytta 3 mnd. statsobligasjons-indeks (ST1X) som referanserente.

i Likviditeten per 31.08.18 er lzegre enn per 30.04.18, men vi har i rapporteringsperioden teke opp arets 18n som eit 3 mnd.
sertifikat. Dette har gitt oss 200,4 mill. kr i hggre likviditet i perioden, men vert ikkje med pd rapporteringstidspunkta d& det har
forfalt.

il Konsesjonskraftinntektene vert innbetalt i euro (EUR), og ved sikring av konsesjonskraftinntektene vert det ogsa fareteke
valutasikring.
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- Pluss Likviditet IT (54,4 mill. kr)
- Pluss likviditet (51,6 mill. kr)

Mellomlang likviditet, etter finansreglementet sitt pkt. 6.2:
- Alfred Berg Nordic Investment Grade (54,4 mill. kr)
- Pluss Obligasjon (51,2 mill. kr)

Forvaltning av gjeldsportefgljen og gvrige finansieringsavtalar

Det vert vist til finansreglementet sitt punkt 7.7. Pr. 31.08.18 har fylkeskommunen ei samla
l&negjeld pad 2251,1 mill. kr. Av dette er 772,2 mill. kr 18n som er rentesikra med rentebytteavtalar?,
1358,9 mill. kr er 18n med Nibor tilknytt rente, og 120,0 mill. kr er 1&n med pt. rente.

Laneportefglien bestdr av serieldn i Kommunalbanken og KLP, og 18n i kapitalmarknaden (sertifikat-
og obligasjonslan). Andelen serieldn (1151,6 mill. kr) utgjer 51,2 % av den totale gjelda, medan 18n
i kapitalmarknaden (sertifikat: 361,4 mill. kr og obligasjonar: 738,1 mill. kr) utgjer 48,8 %. Ein del
av 18na i kapitalmarknaden har relativt kort Igpetid og ma refinansierast ved forfall. Innan eitt ar har
I&n pa& til saman 704,5 mill. kr forfall. Dette utgjer 31,3 % av den samla gjeldsportefgljen.

Av den samla I&negjelda far fylkeskommunen rentekompensasjon pa ei investeringsramme p& omlag
1,1 mrd. kr. Ved berekning av rentesikringsandel nyttar vi den delen av gjelda som er utsett for
renterisiko (netto renteberande gjeld) - vi trekker difor ut l1anegjeld tilsvarande investeringsramma
som vert rentekompensert.

Diagramma under syner kor stor del av den samla gjelda som er utsett for renterisiko og
sikringsandelen i hgve finansreglementet pr. 31.08.18:

Risikoeksponering i samla Risikoeksponering i netto
lanegjeld renteberande gjeld

® Gjeld utan sikring
18 % (393,4 mill. kr)

® Rentesikra gjeld

48 % (772,2mill. kr)

B Gjeld sikra med
renteswap (772,2

mill. kr) B Gjeld med flytande
rente (393,4mill. kr)

Rentekompensert

gjeld (1085,5 mill.

kr)

Av den samla l3negjelda vert 1085,5 mill. kr rentekompensert og 772,2 mill. kr er rentesikra. Saleis
er det kun 393,4 mill. kr av den totale gjelda som vert rekna til flytande vilkar. Dette medfgrer at 18
% av den samla gjelda er eksponert for renterisiko.

Diagrammet til hggre syner sikringsandelen av netto renteberande gjeld. Pr. 31.08.18 er netto
renteberande gjeld 1165,6 mill. kr, og vi har ein rentesikringsandel pa 66,2 %. Med ein
rentesikringsandel pa 66,2 % ligg vi om lag p& maksimumsnivaet i hgve finansreglementet.
Fylkesradmannen har hatt som malsetting & ha ein hag del av laneportefgljen pa fastrentevilkar nar
det er forventing om stigande renteniva. Det vert ikkje vurdert ytterlegare sikring no.

Vekta attstdande rentebindingstid pa I&neportefgljen er berekna til 1,39 ar, og gjennomsnittleg
Igpetid for Ianeportefgljen 6,03 ar. Dette er innafor finansreglementet sine rammer.

iv Rentebytteavtale er ein avtale mellom bank og kunde om bytte av framtidige renteutbetalingar. Som hovudregel vil den eine
parten betale fast rente i heile perioden, medan den andre parten betalar flytande Nibor rente. I gjeldande rentebytteavtalar er
det fylkeskommunen som betalar fast rente medan banken betalar flytande Nibor rente.
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Tabellen nedanfor viser ei samanlikning av eigne rentevilkdr (snittrente) mot marknadsvilkar i
rapporteringsperioden:

31.08.2017 31.12.2017 30.04.2018 31.08.2018
mill. kr % mill. kr % mill. kr % mill. kr %
Rentekostnad i perioden/
snittrente 16,3 2,1 % 15,4 2,0 % 15 2,0 % 15,4 2,0 %
Rentekostnad benchmark i
perioden/ gj.sn NIBOR 3M 6,6 0,9 % 6,3 0,8 % 7,6 1,0 % 7,9 1,0 %

Snittrenta i perioden for heile portefgljen er 1 %-poeng hggare enn referanserenta. Om lag
halvparten av denne meirkostnaden i hgve referanserenta (flytande vilkar) er forsikringspremien
fylkeskommunen betalar for 8 redusere risikoen i hgve renteendringar pa kort og mellomlang sikt.
Den andre halvparten skuldast at bankane har ein margin pa sine utldn utover referanserenta.

Fylkesr&dmannen er forplikta til & ta opp vedteke 18n i Igpet av 3ret. Det har vore teke opp eit 3
mnd. sertifikat som har forfalt i rapporteringsperioden. Ein vil no vente med & ta opp arets 1an for a
justere for endringar i tertialrapport 2/18. Fylkeskommunen har god likviditet og har difor ikkje
behov for & ta opp arets 18n enno. To sertifikatldn er rullert med nye sertifikatlan. Det er inngatt ein
ny rentebyteavtale i perioden.

Risikovurdering
I finansreglementet punkt 10.2 stdr det at det skal gjerast ei risikovurdering i hgve renterisikoen ved
ei generell endring i renta pd 1 % -poeng.

Berekninga viser at med gjeldande portefglje per 31.08.18 vil fylkeskommunen fa ein gevinst pa
10,7 mill. kr ved ein renteoppgang pa 1 %. Den rentebzerande likviditeten utgjer ein stgrre del enn
den flytande delen av gjeldsportefglja. I fglgje berekninga vil ei endring i renta fa ein positiv
innverknad pa gkonomien i fylkeskommunen pa kort sikt.

Na&r ein tek omsyn til storleiken pd finansportefgljen vil fylkesrddmannen konkludere med at
risikoeksponeringa per 31.08.18 er innafor eit akseptabelt niva.

Konklusjon/tilrdding
Fylkesrddmannen har ovanfor lagt fram sin rapport pa finansportefgljen per 31.08.18.

Fylkesr&dmannen tilrar at fylkestinget tek rapporten til orientering.



