Vestre Toten
kommune

Fihan'srapport
2009



Innholdsfortegnelse

1. Innledende kommentarer

2. Kortsiktige plasseringer - vurdering av
likviditetssituasjonen

3. Langsiktige finansielle aktiva

4. Gjeldsportefoijen

5. Radmannens oppsummering

Side

10

13



Del 1. Innledende kommentarer

1.1 Bakgrunn for rapporten

Kommunestyret i Vestre Toten vedtok i mars 2002 "Reglement for finansforvaltningen
i Vestre Toten kommune”. Reglementet ble revidert i april 2005.

I henhold til reglementet skal radmannen rapportere til formannskapet og
kommunestyret samtidig med fremleggelse av kommunens regnskap og
arsberetning.

1.2 Generelle kommentarer til finansmarkedet i 2009

Aret 2009 har vaert preget av etterdgnningene etter *finanskrisen” som i stor grad har
pavirket finansmarkedene de siste to arene. Selv om deler av naeringslivet fortsatt er
preget av nedgangskonjunkturene, har finansmarkedet stabilisert seg. En
konsekvens av finanskrisen er en rekordlav pengemarkedsrente.

Etter et sveert darlig &r i 2008 for midlene som er plassert langsiktig, ble det en
tilfredsstillende avkastning i 2009.

Med hgy grad av langsiktig rentebinding pa laneportefaljen, har ikke kommunen fullt
ut fatt nyte godt av lavere markedsrente pa sine innlan.

1.3 Finansreglement og forvaltningssamarbeid

Det er ikke foretatt endringer i finansreglementet i 2009. Det er heller ikke gjort
vesentlige endringer i samarbeidsavtaler knyttet til den operative forvaltningen.

Radmannen har tidligere varslet kommunestyret om at han vil legge fram forslag til
revidert finansreglement. Dette arbeidet har blitt utsatt i pavente av endringer i
finansforskrften for kommunene. Radmannen har na forberedt revidering av
reglementet og dette vil bli framlagt tif behandling i kommunestyret far ferien. (Ny

finansforskrift gjelder fra 1. juli 2010).
| og med at kommunen i 2008 brukte relativt mye fondsmidler til & saldere driften

med, er de langsiktige plasseringene redusert i volum gjennom 2009.

| 2008 gjennomfgrte Vestre Toten kommune en anbudsrunde pa dagligbanktjenester.
Avtalen har fungert godt gjennom 2009 og bank og kommuner (samarbeid med @stre
Toten kommune) fglge opp de intensjoner og gjensidige forpliktelser som ligger i
avtalen




Del 2. Kortsiktige plasseringer - vurdering av likviditetssituasjonen

2.1 Likviditetssituasjonen i 2009

Som folge av blant annet fa driftsreserver, har kommunens likviditetssituasjon i
enkelte perioder vaert anstrengt. Grunnlikviditeten, dvs nar fondsmidlene holdes
utenom, er svak. Situasjonen har forverret seg med ytterligere i Igpet av. Vi har veert
avhengig av at alle investeringsprosjekter er finansiert slik at investeringsutgiftene
ikke belaster likviditeten. | perioder i har kommunen veert avhengig av & lane av egne
fondsmidler, ubrukte lanemidler og i kortere perioder er det trukket pa driftskreditt.

Administrasjonen overferte ved slutten av aret ca 15 mill kroner fra langsiktige
plasseringer til "driftskontoen”. Dette henger sammen med at det gjennom de siste
arene er forbrukt av fondsmidler og at det dermed er riktig a redusere de langsiktige
plasseringene. Radmannen fglger likviditetssituasjonen ngye og det er i starten av
2010 gjort endringer i de langsiktige plasseringene slik at disse er langt mer likvide
enn tidligere.

Kommunens kortsiktige arbeidskapital (inkludert fondsmidler) er redusert fra 46,2 mill
kroner i 2007 til 16,6 mill kroner i 2008 og videre til 5,2 mill kroner ved utgangen av
2009. Arsaken ligger i de negative driftsresultatene i 2008 og 2009.

De kommende arene er det derfor helt nodvendig a styrke arbeidskapitalen for
a oke handlefriheten og sikre en tilfredsstillende likviditet. Dette kan kun gjores
gjennom overskudd i driften, dvs gjennom inndekning av opparbeidet
underskudd og deretter avsetning til fonds.

2.2 Plasseringer i aret

Likviditetssituasjonen har veert slik at det ikke har blitt foretatt plasseringer i
rentemarkedet slik finansreglementet apner for. Kommunens driftsmidler har vaert
plassert i Totens Sparebank som brukes til de fieste dagligbanktjenestene.
Innskuddene forrentes i samsvar med eksisterende bankavtale. Etter den nye
bankavtalen er det snakk om en rente pa 0,3 % over NIBOR (lgpende
markedsrente).

Sa lenge det ikke er foretatt plasseringer i kapitalmarkedet, er det ikke knyttet
finansiell risiko til plasseringene utover det som fglger av & ha all driftslikviditet samlet
i en bank.

2.3 Konsekvenser for budsjettet

Renteinntektene pa driftsmidlene ble om lag som forutsatt i budsjettet.

2.4 Radmannens oppsummering - framtidige utfordringer

Det er bekymringsfullt med den store reduksjon i arbeidskapitalen i 2008 og 2009.
Det er ngdvendig & styrke grunnlikviditeten og driftsreservene ytterligere de
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kommende arene. Inndekning av regnskapsmessig underskudd fra 2008 og 2009 pa
henholdsvis 22,9 mill og 10,2 mill kroner méa ha hgyeste prioritet innevaerende og
kommende budsijettar.
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Del 3. Langsiktige finansielle aktiva

3.1 Aktivafordeling og avkastning pr 31. desember 2009

Kommunens plasseringer, viser falgende aktivafordeling og avkastning pr 31.12.09
i 1.000 kroner):

30%|

Pengemarked / bank . 12,35 %

Norske obligasjoner 20.900| 32,38 % 15 %

Utenlandske obligasjoner 5.139 7,96 % 15 % 17,25 %
Norske aksjer 2.299 3,56 % 5% 61,13 %
Utenlandske aksjer 5.295 8,20 % 10 % -6,66 %
Hedgefond 13.794| 21,37 % 20 % 13,12 %
Eiendom 9.155| 14,18 % 5% 1,41 %
Sum 64.555| 100,00 % 100 % 8,24 %

Avkastningen i aret utgjer i underkant av 6,1 millioner kroner, eller 8,24 % (malt mot
en referanseindeks pa 6,66 %)..

Oversikten viser at plasseringer i norske obligasjoner er overvektet i forhold til det
som framgar som strategisk fordeling i plasseringsreglementet. Dette skyldes et
fastrenteinnskudd i bank som var kategorisert som obligasjon. Helt mot slutten av
aret 2009 ble portefgljen redusert ved tilbakefgring av midler til kommunens ordinaere
kontantbeholdning. Som en konsekvens av dette, ble det foretatt justeringer i
portefglien rett etter nyttar for & bringe plasseringene i samsvar med reglementet.
Eiendom er fortsatt overvektet i forhold til reglementet og over maksimalramma pa

8 %. Dette skyldes i hovedsak kommunestyrets vedtak om a investere relativt stort
belgp i industriparkens eiendomsselskap.

Fordelingen mellom henholdsvis rentebasrende plasseringer og aksjer / alternative
plasseringer er forholdsmessig 53 / 47 (mot 67 / 33 ved utgangen av 2008). Etter
kommunens finansreglement er den strategiske fordelingen 60 / 40, dvs at
forvaltningen avviker noe fra "normalen”. Som nevnt ovenfor, skyldes dette "uttak” av
bankplasseringer pa slutten av aret. Ved utgangen av mars 2010 er fordelingen
ganske ngyaktig 60 / 40, dvs i samsvar med strategisk fordeling.

3.2 Oversikt over plasseringene

Vedlagt falger en oversikt over hvordan midlene er plassert fordelt pa aktivaklassene:

=  Pengemarked / bank = Utenlandske aksjer
= Norske obligasjoner = Hedgefond

= Utenlandske obligasjoner » Eiendom

= Norske aksjer

Under fglger tabeller / sammendrag for de ulike aktivaklassen med markedsverdi pr
31. desember 2009. (Alle belgp i 1.000 kroner):



Pengemarked / bank

Bakplasseringer 8.045 | .5
(Avsatt honorar) -72 -72
Sum pengemarked / bank 7.973 7.973
Norske obligasjoner

Alfred Berg obligasjon 5.238 5.305
DnB Obligasjon 20 5.404 5.453
DnB Nor ASA 10.038 10.075
Sum norske obligasjoner 20.681 20.834

Utenlandske obligasjoner

121

ABN RO obligasjon utland

5.139

Sum utenlandske obligasjoner

5.139

Norske aksjer

Cargie Aksje Norge

Diversifiserte Norske Aksjer

1.323

Sum norske aksjer

2.299

Utenlandske aksjer

TOonc

Diversifiserte globale aksjer

5.294

Sum utenlandske aksjer

5.294

Formuesfondene Long/short note |

Formuesfondene Long/short note 2.845 3.297
Navigator Hedge 6.902 6.120
DMH 1.489 1.451
Sum hedgefond 13.759 13.794




Eiendom
Fond | Markedsverdi

Raufoss Industripark Il AS i 5.917 6.588

Haninge Eiendomsinvest AS 1.964 2.567
Sum eiendom 7.881 .9.155

3.3 Radmannens vurdering av forvaltningen, avkastning og risiko

Resultatet for aret viser en positiv avkastning for portefeljen totalt sett pa 8,24 mot en
referanseindeks pa 6,66 %. Dette ma karakteriseres som en god avkastning. Alle
aktivaklasser med unntak av utenlandske aksjer har bidratt positivt. Nar det gjelder
utenlandske aksjer, valgte radmannen tidlig i 2009 a selge kommunen ut av en
plassering som viste seg a innebaere en mulig stgrre framtidig risiko. Dette innebar et
det ble realisert et tap pa  kroner.

Under falger til orientering en oversikt over avkastning de siste atte arene.

] [ T Tty Ty e
| Avkastning

2009 8.2 %

2008 -5,7 %
2007 6,6 %
2006 26,5 %
2005 8,9 %
2004 9,4 %
2003 12,6 %
2002 -9,5 %
Gjennomsnitt 7,1%

Selv med to "déarlige ar” (2002 og 2008), er den gjennomsnittlig avkastningen pa over
sju prosent. Ut fra dagens risikoprofil pa portefglien (som ble betraktelig justert i
2005), méa det paregnes negativ avkastning ca hvert 10 ar i gjennomsnitt.

Ved utgangen av 2008 var portefglien overvektet i rentepapirer. Denne "muligheten”
brukte radmannen til & gke risikoen noe i portefgljen da effektene av finanskrisen
syntes & avvta. Dette har bidratt til meravkastning i 2009.

3.4 Avkastning i forhold til det budsjetterte
Etter fem ar pa rad med god avkastning og ett ar med negativ avkastning pa de

plasserte midlene, ble det pa nytt et tilfredsstillende resultat i 2009.
Forvaltningen kan regnskapsmessig oppsummeres slik:




HNonto

|

nntekt

Honorarer konsulenttienester 346| | Renter av akinnskudd 812
Andre finanskostnader 81| | Urealisert gevinst

plasseringer 5.683
Sum 427| | Sum 6.495

Samlet gir dette en netto positiv avkastning pa 6.068.000 kroner mot en budsjettert

avkastning pa ca 5,5 mill kroner.

Note: Renteavkastningen pa plasserte midler er for 2009 fert pa tieneste 8701, mens resterende
kostnader og inntekter er fort pa tjeneste 8702.
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Del 4. Gjeldsportefaljen
4.1 Utvikling i lanegjeld i 2009

Kommunens lanegjeld har utviklet seg slik i 2009:

ringslan

494.600

Lénegjeld pr 01 01 09

+ Nye laneopptak i 2009 59.000
- Betalte avdrag -17.200
= Lénegjeld pr 31.12.09 536.400

rm |: .I[ [ IE |'i ! !_.:Irt 0 |,|

Lanegjeld pr 01.01.09

+ Nye laneopptak i 2009 20.000
- Betalte avdrag -3.600
= Lanegjeld pr 31.12.09 121.800

*) Dette er innlan fra Husbanken som kommunen laner ut igjen.

4.2 Laneportefaljens sammensetning og vilkar

Under falger nakkeltall for kommunens ordinaere laneportefalie (ekskl.
formidlingslan):

Restgjeld 31.12 (i 1.000 kr)

112,5|

227,3

105,7

90,9

Rentevilkar (i gjennomsnitt)

2,20 %

4,62 %

5,10 %

5,0 %

Grafisk framstilling av laneportefaljen fordelt pa rentebindingsperioder (i 1.000 kr):

_ Flytende 0- 1Binding 1 - 3 &rBinding 3 - 5 &r Binding > 54ar
ar




Noen ngkkeltall for portefglien:

»  Gjennomsnittlig rente ved utgangen av aret 4,24 %.

» Durasjon (gjennomsnittlig bindingstid) er 2,8 ar. Etter finansreglementet skal
giennomsnittlig durasjon ligge mellom 0 og 5 ar med 3 ar som normalposisjon.
Gjennomsnittlig bindingstid ligger innenfor rammene og nzermest pa normen ved
utgangen av 2009. Durasjonen er om lag den samme som ved utgangen av 2008.

» Forholdet mellom flytende og fast rente er 20 % flytende og 80 % rentebinding.
Dette er utenfor rammene i finansreglementet som angir at minimum 1/3 av
portefgljen skal ha flytende rente, 1/3 skal ha fast rente og 1/3 skal vurderes ut fra
markedssituasjonen. | Igpet av 2010 vil dette imidlertid endre seg relativt mye da
nye lan er tatt opp med flytende rente samtidig som om lag 100 mil kroner av
portefaljen vil ha bindingstid under ett ar (utleper mot slutten av 2011).

4.3 Oversikt over lanegivere

Varen 2008 fikk Kommunekreditt, som kommunens desidert sterste lanegiver,
problemer med a tilby finansiering pa niva med konkurrentene. Dette medfgrte at vi
umiddelbart refinansierte ca 240 mill kroner til gunstigere vilkar i Kommunalbanken
og sertifikatmarkedet (Nordea). Laneopptaket i 2009 ble ogsa gjort i
Kommunalbanken basert pa det gkonomisk mest fordelaktige tilbudet. Dette gjgr at
en vesentlig del av laneportefgljen er plassert i Kommunalbanken.

Kommunens ordinaere lanegjeld fordeler seg slik pa lanegivere ved utgangen av

Kommunalbanken | 300.400
DnB - sertifikatlan 1 64.000
Nordea — sertfikatlan 1 172.000
Sum *) 7 536.400

*) 1 tillegg forvaltes formidlingslan i Husbanken pa 121,8 mill kroner.

Oversikten viser de ordineere laneopptakene. | tillegg er det gjort sakalte swap-
avtaler (avtaler om fast rente) pa en stor andel av laneportefglien. Dette instrumentet
brukes aktivt i forvaltningen.

4.4 Vilkar i forhold til det budsjetterte

Renteutgiftene (nar vi holder unna feilfgring av palgpte renter fra 2008) ble ca 1,5 mill
kroner hgyere enn budsjettert. Dette skyldes en kombinasjon av litt optimistisk
budsjettering og at laneopptaket i 2009 ble foretatt helt i starten av aret. De ubrukte
lanemidlene ble i imidlertid plassert pa driftskonto med hayere innskuddsrente enn
lanerenten pa samme tidspunkt.
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4.5 Kommentarer til laneforvaltningen

Radmannen har valgt en aktiv forvaltning av Ianene i egen regi, men i naert
samarbeid med laneinstitusjonene. Den aktive forvaltningen inkluderer ogsa bruk av
renteavtaler, dvs avtale om fast rente - umiddelbart eller fram i tid. De korte og lange
rentene varierer mye gjennom aret. Ved aktiv forvaltning av portefgljen og bruk av
rentesikringsinstrumenter, er det derfor mulig & oppné gode vilkar. Det gir ogsa
forutsigbarhet i budsjettsammenheng for en kommune med stram kommunegkonomi.

Rentene har falt kraftig i 2009. | en slik situasjon hadde det vaert bedre med en lavere
andel 1&8n med flytende rente. Radmannen valgte imidlertid som faglge av et svaert
urolig finansmarked og for & hindre betydelig budsjettsprekk i 2007 og 2008, a sikre
en hgy andel av laneportefglien. Sett i forhold til markedsutviklingen var dette
[gnnsomt de nevne arene, men kommunen har bare i liten grad oppnadd fordelene
av rentenedgangen i 2009.

Selv om snittrenten na ligger langt over den kortsiktige markedsrenten pa vel 2,5 %,
er nivaet for portefgljen samlet sett pa et niva som anses som akseptabelt langsiktig.



Del 5. Radmannens oppsummering

Siden dette er en rapport som oppsummerer og ikke er ment som et
beslutningsunderlag for endring av strategier osv, ngyer radmannen seg med
falgende kortfattede oppsummering av finansforvaltningen i 2009:

o Vestre Toten kommune har fortsatt en relativt svak grunnlikviditet (nar vi ser bort
fra de langsiktige midlene) og har derfor perioder i aret hvor likviditetssituasjonen
er utfordrende. Den kortsiktige arbeidskapitalen er svekket ytterligere i 2009. Det
er viktig at det de kommende arene foretas avsetninger som bedrer situasjonen.
Inndekning av regnskapsmessig underskudd fra 2008 og 2009 ma prioriteres hayt
de neste arene.

e Forvaltningen av langsiktige midler har gitt en god avkastning i 2009. Kommunen
I& godt posisjonert etter "krisearet” 2008 og gkte risikoen moderat da markedet
snudde i 2009. Dette har gitt en tilfredsstillende meravkastning.

o Gjeldsportefglien forvaltes aktivt. R&dmannen er i et langsiktig perspektiv
komfortabel med rentevilkar og lgpetid ved utgangen av aret. Kommunens behov
for tilpasninger i 2007 og 2008, samt behovet for forutsigharhet budsjettmessig,
har imidlertid medfgrt at portefgljens gjennomsnittsrente ligger relativt mye over
den kortsiktige markedsrenten. Avviket er imidlertid ikke sa stort i forhold til
foringene i finansreglementet hvor durasjonen (gjennomsnittlig rentebindingstid)
er satt til tre ar.
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