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Hovedtrekk 2015

¢ Kommunens likviditet til dekning av Igpende betalingsforpliktelser var god gjennom aret

e Avkastningen i Trondheim kommunes kraftfond (TKK) var 226,6 millioner kroner, tilsvarende 3,3
prosent av samlet portefglje. Dette er 45,4 millioner kroner under budsjett

¢ Gjeld til investeringsformal var 13,9 milliarder kroner ved utgangen av aret, med en
gjennomsnittsrente pa 2,59 prosent

e Radmannen gjgr oppmerksom pa at denne finansrapporten tar utgangspunkt i kommunens
regnskap for 2015. Etter tidspunktet for regnskapsavslutningen ble det oppdaget at det er fgrt
1,7 millioner kroner for mye i renteinntekter i TKK. Det betyr at TKKs resultat rapporteres 1,7
millioner kroner hgyere enn det som faktisk er tilfellet. Dette vil bli korrigert i regnskapet for
2016.

Innledning

Finansrapporten er en samlet rapport over Trondheim kommunes likviditet, langsiktige finansielle
aktiva® og gjeld.

Finansreglementet? og forskrift for kommuners og fylkeskommuners finansforvaltning? legger
rammen for rapporten. Det er fastsatt finansielle rutiner® for hele finansforvaltningen som

beskriver hvordan forvaltning, kontroll og dokumentasjon skal gjennomfgres for a sikre en forsvarlig
forvaltning.

Radmannen vedtar arlige strategier for finansforvaltningens hovedomrader, som tar utgangspunkt
i bestemmelsene i finansreglementet. Radmannen sgrger for at finansreglementets bestemmelser
etterleves ved jevnlig rapportering fra administrasjonen om status ihht rammer og maltall. Det
giennomfgres i tillegg kvartalsvise mgter med ekspertpanelet til TKK.

Radmannens samlede vurdering er at forvaltningen av finansielle aktiva og passiva gjennomfgres pa
en forsvarlig og hensiktsmessig mate, hvor risiko og kontroll vektlegges.

Det er ikke avdekket vesentlige avvik i forvaltningen i 2015.

1 Langsiktige finansielle aktiva er ensbetydende med TKK.

Finansreglementet ble sist gang vedtatt av bystyret 10. desember 2015.

3 Fastsatt av Kommunal og regionaldepartementet 9. juni 2009 med hjemmel i lov av 25. september 1992 nr 107 om
kommuner og fylkeskommuner (kommuneloven) § 52 nr. 2.

4 De finansielle rutinene ble sist revidert 25. september 2015.
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Likviditet

Innledning

Malet i forvaltningen av bykassens likvide midler er a sikre at kommunen har tilstrekkelig
likviditet til 3 dekke Igpende betalingsforpliktelser. Likviditeten skal forvaltes slik at det oppnas
tilfredsstillende avkastning, uten at det innebaerer vesentlig finansiell risiko.

| 2015 hadde kommunen bykassens likvide midler plassert i bankinnskudd. Det er i trad med
finansreglementets bestemmelser®.

Bankinnskudd

Gjennomsnittlig likviditet i bykassen malt ved daglige beholdninger var 782 millioner kroner i 2015.

FIGUR 1.1 viser daglig beholdning av bykassens likviditet gjennom aret. Likviditeten har veert
tilstrekkelig til & dekke Igpende betalingsforpliktelser. Laveste beholdning av bykassens likviditet
var minus 601 millioner kroner. | perioder med negativ likviditet trekker bykassen pa TKKs
bankinnskudd i hovedbank. Kommunen kan i tillegg benytte en trekkrettighet pa 400 millioner
kroner i avtalebanken.

Figur 1.1 Likviditet bykassen. Millioner kroner.
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Avkastning

Renteinntekter knyttet til bykassens likviditet var 24,9 millioner kroner i 2015. Budsjetterte
renteinntekter for 2015 var 17,8 millioner kroner. Markedsrenten (3 mnd NIBOR) har i 2015 ligget
i omradet mellom 1,46 og 1,05 prosent, noe som er et lavere niva enn det som 13 til grunn for
budsjettet. Det positive avviket skyldes at bykassens gjennomsnittlige likviditet har veert pa et
hgyere niva enn det som |3 til for budsjettet. Radmannens oppfatning er at renten pa kommunens
bankinnskudd har veaert god.

Likviditetsprognose

Det er store svingninger i likviditetsbeholdningen knyttet til Ignnsutbetaling, utbetalinger i
forbindelse med investeringer, skatteinngang, frie inntekter med mer. Tidspunkt for laneopptak
planlegges ut fra forventet forlgp pa inn- og utbetalinger. Det har vaert gjort en jobb med

a gke kvaliteten pa likviditetsprognosen i Igpet av aret, noe som har bidratt til 3 redusere
likviditetsrisikoen for kommunen.

Det er etablerte rutiner for daglig oppfe@lging og kontroll, samt manedlig rapportering av likviditeten
og prognosen. Det er radmannens vurdering at kommunen ogsa i tiden fremover vil ha tilstrekkelig
likviditet til & dekke lgpende betalingsforpliktelser.

Likviditet
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Trondheim kommunes kraftfond (TKK)

Avkastning og disponering av resultatet

Avkastningen pa TKKs samlede kapital i 2015 er 226,6 millioner kroner, tilsvarende 3,3 prosent.
Dette er 45,4 millioner kroner under enn den budsjetterte avkastningen pa 272 millioner kroner.
Avkastningen pa TKKs forvaltningskapital® er 216 millioner kroner, tilsvarende 3,7 prosent.

Radmannen gjgr oppmerksom pa at denne finansrapporten tar utgangspunkt i kommunens
regnskap for 2015. Etter tidspunktet for regnskapsavslutningen ble det oppdaget at det er
regnskapsfgrt 1,7 millioner kroner for mye i renteinntekter i TKK. Det betyr at TKKs resultat
rapporteres 1,7 millioner kroner hgyere enn det som faktisk er tilfellet. Dette vil bli korrigert i
regnskapet for 2016.

Avkastning fordelt pa de ulike investeringsomradene fremgar av Tabell 3.1.

Tabell 3.1 Avkastning fordelt pa aktivaklasser. Belep i millioner kroner.
31.12.2015 31.12.2014
Avkastning per aktivaklasse Belgp Prosent Belgp Prosent
Likviditet (bankinnskudd) 22,2 2,4 42,2 2,9
Aksjer 50,5 7,1 58,7 8,4
Alternative investeringer -8,3 -36,4 -0,3 -1,3
Eiendom 5,5 5,5 5,7 5,8
Renter, hybrid 41,6 6,3 54,9 8,5
Renter, senior flytende rente -3,0 -0,2 25,5 3.1
Renter, senior kontantstrgmsikring 107,6 4,9 99,6 5,0
Sum avkastning forvaltningskapital 216,0 3,7 286,2 5,0
TrgnderEnergi AS, aksjer 5,3 1,2 4,8 1,1
TrgnderEnergi AS, fondsobligasjon 5,3 7,1 5,3 7,1
Trondheim kommunale pensjonskasse 0,0 0,0 0,0 0,0
Sum avkastning samlet portefglje 226,6 3,3 296,3 4,4

Kommentarer til avkastningen

Fglgende kommentarer kan knyttes til avkastningen i de ulike delportefgljene:

e Bankinnskudd har gitt lavere avkastning for 2015 enn for 2014. Dette skyldes en
kombinasjon av lavere volum og synkende renteniva

e Aksjer har realisert gevinst pa 11,1 millioner kroner. @vrig gevinst pa 39 millioner kroner er
urealisert

e Alternative investeringer har urealiserte kurstap, hovedsaklig i venturefondet Viking
Venture Il

e Eiendomsavkastningen er i form av kontantutbytte

e Avkastningen pa hybride rentepapirer bestar av 31,2 millioner kroner i Igpende
rentekuponger og 10,4 millioner kroner i realiserte kursgevinster

6  TKKs forvaltningskapital er i finansreglementets punkt 4.2.1 definert som TKKs samlede kapital fratrukket aksjene
i TronderEnergi AS, fondsobligasjon utstedt av TrgnderEnergi AS og kapitalinnskuddet i Trondheim kommunale
pensjonskasse (TKP). Forvaltningskapitalen er dermed den delen av TKKs portefglje som er aktivt forvaltet.

12 Trondheim kommunes kraftfond



e Avkastningen i senior obligasjoner med flytende rente er negativ fordi urealiserte kurstap’
overstiger de Igpende rentekupongene

e Avkastningen i obligasjoner med kontantstrgmesikring (fast rente) er i form av Igpende
rentekuponger

e Avkastning i aksjen og fondsobligasjonen i TrgnderEnergi AS er i form av henholdsvis
kontantutbytte og rentekupong

Relativ avkastning

En sammenligning av avkastningen i den delen av TKKs portefglje som vurderes til markedsverdi
mot referanseindeksene?, fremgar av Tabell 3.2.

Tabell 3.2 Relativ avkastning i 2015. Avkastning i prosent.

Avkastning pa aktivaklasse Referanseindeks
Aktivaklasse Investering Avkastning | Referanseindeks  Avkastning | Avvik
Norske aksjer KLP Aksje Norge Indeks 9,3 | OSEBX 5,9 3,3
Globale aksjer KLP Aksje Global Indeks 2,8 MSCI W AC L° -0,7 3,5
Skagen Global Il 15,8 | MSCI' W AC L -0,7 16,5
Nordea Stabile Aksjer Global 7,4 MSCIW AC L -0,7 8,1
Senior flytende markedsbasert*® 1,2 |ST1X 0,9 0,3
Korte renter Bankinnskudd 2,4 |ST1X 0,9 1,5
Lange renter Ingen beholdning NA | ST4X 1,6 NA

Som det fremgar av tabellen har TKKs investeringer malt til markedsverdi gitt hgyere avkastning enn
de respektive referanseindeksene.

| denne malingen er avkastningen i TKKs investeringer sakalt pengevektet, det vil si at kjgp og

salg i perioden pavirker avkastningen!!. Referanseindeksene er tidsvektet, det vil si at det kun er
verdiendringen fra periodens start til slutt som males — uten transaksjoner underveis. | tillegg er en
stor del av TKKs plasseringer i globale aksjer valutasikret, noe som innebzerer at TKK i liten grad har
tjent pa den betydelige kronesvekkelsen gjennom aret*2. P8 den maten er den angitte avkastningen
i TKKs investeringer og avkastningen i referanseindeksene ikke fullt ut sammenlignbare.

TKK har ingen beholdning av fastrentepapirer som blir vurdert til markedsverdi?, og dermed heller
ingen beholdning det er relevant 8 sammenligne med referanseindeksen ST4X (lang fast statsrente).

Disponering av TKKs resultat

TKKs avkastning for 2015 foreslas disponert som det fremgar av Tabell 3.3. Disponeringen er i
henhold til bystyrets budsjettvedtak og rekkefglgebestemmelsen i TKKs vedtekter.

7  Midlertidige kurstap grunnet spreadutgang (stigende rentepaslag over referanserenten 3 mnd NIBOR), forutsatt at
det ikke oppstar mislighold fra obligasjonsutsteders side vil kurstapene forsvinne etter hvert som obligasjonene gar til
forfall.

8 Referanseindekser angitt i finansreglementets punkt 4.2.11.

9 Verdensindeks i lokal valuta.

10 Av en samlet beholdning pa 1 629 millioner kroner i senior obligasjoner med flytende rente er 410 millioner kroner
verdsatt til markedskurs.

11 God "timing” ved kjgp eller salg trekker avkastningen oppover, og vice versa.

12 Svakere krone (sterkere utenlandsk valuta) gir for norsk investor verdigkning i eiendeler denominert i utenlandsk
valuta.

13 Alle fastrentepapirer i TKK verdivurderes til palydende verdi anskaffelseskost, hensyntatt periodisering av over-/
underkurs, (kontantstremsikring) eller til laveste verdi av markedspris og kostpris.




Tabell 3.3 Disponering av resultatet i TKK. Millioner kroner.

Disponering Regnskap 31.12.2015 Korrigert budsjett Opprinnelig budsjett
Nominell avkastning TKK, samlet portefglje 226,6 272,0 272,0
Driftskostnader 4,4 6,0 6,0
KPl-avsetning 105,4 116,0 136,0
Avsatt til disposisjonsfond for bruk i 2016 116,8 150,0 130,0
Udisponert avkastning 0,0 0,0 0,0

TKKs nominelle avkastning for 2015 er 45,4 millioner kroner lavere enn budsjettert.

| forbindelse med avleggelse av gkonomirapport for andre tertial 2015, ble anslaget for KPI**
nedjustert fra 2 til 1,7 prosent. Dette tilsvarer en reduksjon i budsjettert KPl-avsetning?®® pa 20,0
millioner kroner — et belgp som skal tilfgres kommunens disposisjonsfond. Faktisk KPI endte pa
1,59 prosent, noe som innebzerer at den endelige KPl-avsetningen ble redusert med ytterligere
10,6 millioner kroner. For at realverdien av TKK skal opprettholdes, avsettes derfor 105,4 millioner
kroner til TKK, fordelt pa grunnkapital og bufferkapital i trad med bestemmelsene i TKKs vedtekter.

TKKs driftskostnader ble 4,4 millioner kroner, omtrent pa samme niva som i 2014. Driftskostnadene
er lavere enn budsjettert.

Utbyttet (disponert avkastning) pa 116,8 millioner kroner, er 33,2 millioner kroner under
budsjettert utbytte, og foreslas fordelt som det fremgar av Tabell 3.4.

Tabell 3.4 Fordeling av utbytte fra TKK. Millioner kroner.

Til disposisjonsfond (drift og investering i 2016) 112,0
Til kulturfondet 2,2
Til neringsfondet 0,5
Til kollektivfondet 2,1
Sum disponert avkastning 116,8

Portefeljens innhold

Tabell 3.5 viser sammensetning og bokfgrt verdi av TKKs portefglje ved utgangen av aret. Samlet
regnskapsmessig verdi er pa 6 798,9 millioner kroner?’,

Tabell 3.5 TKKs forvaltningskapital og samlet portefolje. Belop i millioner kroner.

31.12.2015 31.12.2014
Aktiva Belgp Andel % Belgp Andel %
Likviditet (bankinnskudd) 339,5 5,8 1207,8 20,7
Aksjer 872,7 14,8 754,0 13,0
Alternative investeringer 12,9 0,2 22,6 0,4
Eiendom 100,9 1,7 100,9 1,7
Renter, hybrid 631,3 10,7 658,9 11,3
Renter, senior flytende rente 1628,9 27,7 993,3 17,1
Renter, seniorgjeld kontantstrgmsikring 22911 39,0 2 084,2 35,8
Sum forvaltet kapital / omlgpsmidler 5877,3 100,0 5821,6 100,0

14 Bystyresak 136/15.

15 KPI, konsumprisindeksen fra Statistisk sentralbyra (SSB).

16 Avsettes til TKK for & bevare fondets realverdi, basert pa siste fem ars gjennomsnittlige endring i KPI jf. TKKs
vedtekter.

17 Belgpet er fratrukket balansefgrte palgpte renter, verdi av finansiell derivatavtale, overkurs anlegg og interimskonto
per 31.12.2015.



31.12.2015 31.12.2014
Aktiva Belgp Andel % Belgp Andel %
Trgnder Energi AS, aksjer 446,6 446,6
TrgnderEnergi AS, fondsobligasjon 75,0 75,0
Trondheim kommunale pensjonskasse'® 400,0 400,0
Samlet portefglje 6 798,9 6743,2
Aksjeportefaljen

Ser man bort fra aksjene i TronderEnergi AS og alternative investeringer, hadde TKK ved utgangen
av aret en beholdning av aksjer?® pa til sammen 872,7 millioner kroner — fordelt pa 351 og 521,7
millioner kroner i henholdsvis det norske og globale aksjemarkedet, jf. Tabell 3.6.

Tabell 3.6 Beholdning av aksjer. Belop i millioner kroner.
Aksjer Belgp Andel i prosent
KLP Aksje Norge Indeks 351,0 40,2
Sum norske aksjer 351,0 40,2
KLP Aksje Global Indeks 299,2 34,3
Nordea Stabile Aksjer Global 180,6 20,7
Skagen Global Il 41,9 4,8
Sum globale aksjer 521,7 59,8
Totalt 872,7 100,0

| desember 2015 ble ngytral aksjeandel i TKK endret fra 12 til 15 prosent®. For 8 komme opp i en ny
og hgyere aksjeandel ble det derfor kjgpt aksjer for 113 millioner kroner i siste halvdel av desember.

Det har gjennomgaende vaert en overvekt av globale aksjer i forhold til norske aksjer. Det har
bidratt negativt til den samlede aksjeavkastningen, i og med at TKKs globale aksjefond i stor grad er
valutasikret.

Alle eksterne forvaltere i TKK legger internasjonalt anerkjente etiske prinsipper til grunn i sin
forvaltning, og har bekreftet at forvaltningen samsvarer med TKKs etiske profil. R&dmannens
oppfatning er derfor at all ekstern forvaltning i TKK har foregatt i trad med TKKs etiske retningslinjer.

Alternative investeringer

Verdien av TKKs alternative investeringer ved utgangen av aret fremgar av Tabell 3.7.

Tabell 3.7 Alternative investeringer. Belop i millioner kroner.
Alternative investeringer Belgp
Private Equity, Viking Venture Il 6,8
Private Equity, Viking Venture IlI 5,9
Hedgefond, Sector Spesit | Fund Class A 0,2
Totalt 12,9

Siden oppstart i 2004 har Viking Venture |l gitt et urealisert tap pa 30 millioner kroner. Fondet skulle
i utgangspunktet ha varighet til 1. desember 2016. | september 2015 ble alle eierne forelagt et
forslag om a forlenge Igpetiden med inntil tre ar, til 1. desember 2019. Det ble samtidig foreslatt a
styrke fondet med inntil 15 millioner kroner i ny egenkapital. R&dmannen orienterte formannskapet

18 Fra og med regnskapsaret 2016 er denne posten flyttet ut av TKKs balanse, jf. politisk sak 26/16.
19 | form av aksjefond.
20 Revidering av finansreglementet, politisk sak 152/15.




om at kommunen slutter seg til forlengelsen, for @ unnga en oppl@sning av fondet pa et antatt

uheldig tidspunkt. Kommunen bidro ikke med mer penger.

Rentebzerende investeringer

Beholdningen av rentebaerende investeringer i TKKs forvaltningskapital har en samlet verdi pa 4

890,8 millioner kroner, jf. Tabell 3.8.

Tabell 3.8 Beholdning av rentebzerende verdipapirer per 31.12.2015.
Belop i millioner kroner.

Rentebaerende verdipapirer Belgp Andel i prosent
Bankinnskudd 339,5 6,9
Hybrid (fondsobligasjoner og ansvarlig) 631,3 12,9
Senior flyende rente 1628,9 33,3
Senior fast rente (kontantstrgmsikring) 2291,1 46,8
Totalt 4 890,8 100,0

Beholdningen av bankinnskudd er redusert med 868,3 millioner kroner i Igpet av aret. Dette i
hovedsak til fordel for obligasjoner med flytende rente, der gkte rentemarginer har resultert i en

hgyere lgpende rente enn det som kan oppnas pa bankinnskudd.

Av de rentebaerende investeringene defineres 631,3 millioner kroner som hybride rentepapirer
(ansvarlige lan og fondsobligasjoner). Hybridkapitalen utgjgr 10,7 prosent av forvaltningskapitalen.
Finansreglementets punkt 4.2.4 slar fast at hybride rentepapirer kan utgjgre opp til 12 prosent av

forvaltningskapitalen.

Senior rentepapirer med fast rente (kontantstrgmsikring) rapporteres til 3 ha en verdi pa 2 291,1
millioner kroner. Dette tilsvarer papirenes palydende verdi. Malt ved markedskurser er verdien

hgyere.

Kredittkvalitet

Kredittkvaliteten pa rentebaerende investeringer (bankinnskudd og rentebaerende verdipapirer)
i TKKs forvaltningskapital er etter radmannens oppfatning god, med en gjennomsnittlig rating i
omradet A-. Der det ikke foreligger offisiell rating?!, benyttes rating fra toneangivende meglerhus og

investeringsbanker.

Tabell 3.9 viser hvordan TKKs beholdning av rentebaerende investeringer i forvaltningskapitalen er

fordelt pa ratingklasser ved utgangen av aret.

Tabell 3.9 Kredittkvalitet

Kredittkvalitet - klasse Belgp Prosent
AAA 179,2 3,7
AA- 149,9 3,1
A+ 154,9 3,2
A 380,1 7,8
A- 1697,7 34,7
BBB+ 1 005,7 20,6
BBB 838,9 17,2
BBB- 434,5 8,9
BB+ 50,0 1,0
Totalt 4 890,8 100,0

21 Rating fra Moody’s, S&P eller Fitch (internasjonale ratingbyraer).




| februar 2015 ble Felleskjgpet Agri SA, ratet ned?? fra BBB- til BB+, det vil si en rating?® under
"investment grade”. TKK eier 50 millioner kroner i obligasjon fra denne utstederen. Posisjonen er
vurdert, og den forelgpige konklusjonen er at salg ikke er hensiktsmessig, men at selskapet fglges
ngye i tiden fremover med tanke pa et eventuelt salg hvis utviklingen i selskapet forverrer seg. TKK
kjgpte obligasjonen i mars 2014, det vil si fgr nedratingen.

Finansreglementets investeringsrammer

Allokering aktivaklasser

Tabell 3.10 viser allokeringsrammene gitt i finansreglementets punkt 4.2.2 og de faktiske vektene?
mellom de tre aktivaklassene aksjer, rentebzerende investeringer og eiendom. Vektingen males pa
grunnlag av TKKs forvaltningskapital ved utgangen av aret.

Tabell 3.10  Allokeringsrammer og faktisk allokering. | prosent av forvaltningskapital.

Aktivaklasse Minimum Maksimum Ngytral Faktisk
Aksjer 0 20 15 15,0
Rentebzerende investeringer 77 100 83 83,3
Eiendom 0 3 2 1,7

Rentebaerende investeringers fordeling pa sektor og utsteder

Finansreglementets punkt 4.2.4 setter rammer for TKKs eksponering i rentebaerende investeringer
innenfor angitte sektorer. Som det fremgar av Tabell 3.11 var det ved utgangen av andre tertial
ingen overskridelse av rammene.

Tabell 3.11  Sektorfordeling rentebaerende investeringer?. Prosent.

Sektor Maksimum Faktisk
Stat 100 0,0
Kommune / fylkeskommune 100 2,9
Banker og kredittforetak 70 44,1
Kraft 30 17,1
Andre 30 19,0

Finansreglementets punkt 4.2.4 setter ogsa rammer for TKKs eksponering i rentebaerende
investeringer hos en enkeltutsteder/innskuddsmottaker. Dette er i henhold til en debitorliste som
evalueres minimum en gang i halvaret. TKKs stgrste enkelteksponeringer i de ulike sektorene
fremgar av Tabell 3.12. Stgrste eksponering ved utgangen av aret er i Danske Bank med 9 prosent av
TKKs forvaltningskapital.

Tabell 3.12 Sterste enkeltutsteder fordelt pa sektor. Prosent.

Stgrste utsteder innenfor sektor Maksimum Faktisk
Stat 100 0,0
Kommune / fylkeskommune 20 2,6
Bank / finans: Forvaltningskapital > 80 mrd 15 9,0
Bank / finans: Forvaltningskapital > 5 mrd < 80 mrd 5 3,4
Kraft 10 6,0
Andre 5 2,9

22 Nordea Markets reduserte sin rating fra BBB- til BB+(uoffisiell rating).

23 Mal pa kredittverdighet, ratingen i TKKs investeringsunivers er “investment grade”, det vil si fra AAA (best) til BBB-
(darligst).

24 Aksjeandelen inneholder alle aksjeplasseringer, hedgefond og private equity, ikke aksjene i TrenderEnergi AS jf. punkt
4.2.1 0g 4.2.2 i finansreglementet.

25 | prosent av TKKs forvaltningskapital per 31.12.2015.

Trondheim kommunes kraftfond




Valuta

Ved utgangen av aret har TKK investeringer i utenlandsk valuta uten sikring i norske kroner
tilsvarende motverdien av 42,2 millioner kroner. Dette i all hovedsak gjennom aksjefondet Skagen
Global Il. I henhold til finansreglementets punkt 4.2.9, kan TKK ha valutaeksponering i aktivaklassen
aksjer for inntil fem prosent av forvaltningskapitalen — som ved utgangen av aret tilsvarer rundt 295
millioner kroner.

Forretning med motparter

Tabell 3.13 viser hvilke motparter TKK har gjort forretning med i 2015, og i hvilken grad motpartene
er brukt. Dette malt ved det belgpet som omfattes av forretningene. Forretning i denne forbindelse
er a forsta som kjgp eller salg av verdipapirer og fondsandeler.

Tabell 3.13 Forretninger fordelt pa motparter

Motpart Prosentvis andel av forretninger

DNB Markets 35-40
Nordea Markets 25-30
KLP Kapitalforvaltning 10-15
Danske Markets 10-15
Sparebank 1 Markets <5
Skagen fondene <5

Tabellen over inkluderer ikke TKKs bankinnskudd og innbetalte transjer i private equity (Viking
Venture). TKKs bankinnskudd ved utgangen av aret er fordelt som det fremgar av Tabell 3.14.

Tabell 3.14  Bankinnskudd fordelt pa bank

Bank Prosentvis andel
Danske Bank 97,2
Sparebank 1 SMN 1,4
DNB 1,4
Sum 100,0

Risiko i TKK, stresstest

Stresstesten er endret noe i forhold til tidligere og tar na utgangspunkt i TKKs faktiske verdi
(markedsverdi) ved utgangen av aret, uavhengig av kommunale regler for verdsettelse og
regnskapsfgring. Testen viser tapspotensialet rent finansielt, basert pa kredittrisiko, bevegelser

i finansmarkedene og en viss motpartsrisiko pa TKKs bankinnskudd. Dette gir et bilde av verste
mulige utfall hvis kommunen skulle bli tvunget til 8 avvikle TKK og dermed matte selge TKKs
samlede aktiva under svaert vanskelige markedsforhold. Denne beregningsmetodikken gir et

noe hgyere potensial for tap enn det som tidligere er rapportert, uten at det er endringer i den
faktiske risikoen i portefgljen. Samtidig gir metodikken et bedre bilde av hvordan tapet kan sla ut i
kommunens resultatregnskap.

Ved arsskiftet hadde TKKs omlgpsmidler en markedsverdi pa 6 043 millioner kroner. Regnskapsfgrt
verdi var 5 877 millioner kroner. Det 1a med andre ord 166 millioner kroner i ikke regnskapsfgrte
merverdier i portefgljen. Merverdier i omlgpsmidlene virker som en buffer nar det gjelder a
beregne det finansielle tapets effekt pa kommunens resultatregnskap.

TKKs samlede portefglje?® hadde en markedsverdi og regnskapsverdi pa henholdsvis 7 053 og 6 799
millioner kroner, det vil si merverdier pa 254 millioner kroner.

26  Omlgpsmidler + anleggsmidlene aksjer og fondsobligasjon i TrgnderEnergi AS.



Tapspotensial finansielt

Tabell 3.15 viser det finansielle tapspotensialet i TKKs omlgpsportefglje fordelt pa de ulike aktiva. Ut
fra testens forutsetninger kan man konkludere med at stgrste mulige?” tap i omlgpsmidlene er 435
millioner kroner i Igpet av ett ar. Omlgpsmidlenes markedsverdi har med andre ord falt fra 6 043 til
5 608 millioner kroner, gitt de tapene som stresstesten tillegger de ulike aktiva.

Tabell 3.15 Stresstest TKKs omlopsmidler. Beholdning og tapspotensial i millioner kroner.

Aktiva Beholdning Parameter %  Tapspotensial
Aksjer og alternative investeringer 885 20% 177
Eiendomsrisiko 103 12 % 12
Valutarisiko 42 12 % 5
Renterisiko (obligasjoner)? 4715 1,5 %-poeng 171
Spreadrisiko (obligasjoner)?” 4715 239
Sum markedsrisiko 604
Fradrag for korrelasjonseffekter?® -170
Motpartsrisiko 339 0
Samlet tapspotensial 435

Testes TKKs samlede portefglje, det vil si bade omlgps- og anleggsmidler, er konklusjonen at stgrste
mulige finansielle tap er 526 millioner kroner. Det vil si at det finansielle tapspotensialet gker med
91 millioner kroner nar anleggsmidlene aksjer og fondsobligasjon i TrenderEnergi AS inkluderes i
testen3..

Effekt pa kommunens resultat

Tabell 3.16 skisserer konsekvensen for kommunens regnskapsresultat hvis ovennevnte

finansielle tap i omlgpsportefgljen3? skulle bli en realitet. Dette under forutsetning av at TKK har
driftskostnader pa 6 millioner kroner og at det budsjetteres med et arlig utbytte (realavkastning)
fra TKK til drift og investeringer i kommunen pa 65 millioner kroner. Som det fremgar av tabellen vil
portefgljens merverdier redusere den negative effekten pa resultatregnskapet.

Hvis TKK i Igpet av aret ma skrive seg for et tap pa 435 millioner kroner i omlgpsmidlene, innebarer
det at utbyttet fra TKK faller bort — og at det i kommunens regnskaper vil oppsta en underdekning

i forhold til budsjett pa 340 millioner kroner. Det kan imidlertid legges til grunn at kommunen har
350 millioner kroner® pa disposisjonsfond, det vil si frie midler som eventuelt kan benyttes for a fa
balanse i tallene.

27 Med 95 prosent sannsynlighet.

28 Effekt av 1,5 prosentpoeng skift oppover i rentekurven (generell rentegkning pa 1,5 prosentpoeng).

29 Kredittrisiko, beregnet kursfall gitt papirenes rating og Igpetid.

30 Det forutsettes at "worst case” ikke oppstar i alle elementer samtidig.

31 Kapitalinnskuddet i TKP testes ikke.

32 Tap i omlgpsmidler har direkte negativ effekt pa kommunens resultatregnskap, tap i anleggsmidler pavirker kun
investeringsregnskapet.

33 Radmannens estimat for 2016.



Tabell 3.16 Effekt pa Trondheim kommunes resultat. Belep i

millioner kroner.

Belgp
Maksimalt finansielt tap i TKKs omlgpsmidler -435
Ikke regnskapsfgrte merverdier 166
Regnskapsfgrt tap i TKK -269
Budsjettert realavkastning fra TKK (utbytte)®* -65
Driftskostnader TKK -6
Underdekning i forhold til budsjett -340
Eventuell bruk av kommunens disposisjonsfond -350
Over / underdekning i forhold til budsjett etter bruk av disposisjonsfond 10

Stresstesten er neermere dokumentert i vedlegg.

34 Budsjettert realavkastning i TKK for 2016 er 100 millioner kroner. | arene deretter, nar det lave rentenivaet i stgrre
grad har slatt ut i TKKs rentebaerende investeringer, ma det imidlertid paregnes et utbytte pa rundt 65 millioner

kroner.
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Innledning

Ved utgangen av 2015 er totale innlan 15,7 milliarder kroner, hvor kommunens lan til
investeringsformal utgjegr 13,9 milliarder kroner.

Lanemarkedet i 2015 var preget av pkte marginer pa lan, men lavere markedsrenter. Samlet sett har
rentenivaet gatt ned. Gjennomsnittlig rente pa investeringslan er 2,59 prosent. Andelen fastrentelan
er 57 prosent.

Laneportefaljens sammensetning

Innlan

Tabell 4.1 viser sammensetningen av kommunens innlan.

Tabell 4.1 Fordeling av lanegjeld til investeringsformal og videre utlan.
Belop i millioner kroner.
Laneformal 31.12.2015 31.12.2014
Totale innlan 15 720,1 14 713,5
Innlan til startlansordningen 1446,4 1461,8
Innlan til videre utlan 330,0 347,0
Lan til investeringsformal 13 943,8 12 904,8
Lan tilknyttet VARFS®® 24143 2167,9
Lan med rentekompensasjon fra staten 1276,7 1349,3
Lan tilknyttet utleie av boliger 1334,5 1309,1
Lan med eksternfinansiert rente 5025,5 4 826,3
Lan som finansieres av bykassen 8918,3 8078,4

Investeringslan

Lan til investeringsformal er 13 944 millioner kroner, en gkning pa 1 039 millioner kroner i Igpet av
aret, jf. Tabell 4.1.

Lan til investeringsformal fordeles mellom |an til eksternfinansierte investeringer og lan til
investeringer som belaster bykassen. Lan til eksternfinansierte investeringer er knyttet til vann,
avlgp, renovasjon, feiing og slam (VARFS), Ian med rentekompensasjon fra staten og lan som ligger
til grunn for husleie. Lan til eksternfinansierte investeringer er pa totalt 5 026 millioner kroner. Lan
som belaster bykassen er Ian som i hovedsak finansieres av kommunens frie midler.

Videre utlan - startlan

Startlan er videre utlan til boligformal hvor lantakerne betaler avdrag og renter som skal dekke
kommunens kostnader. Kommunen har totalt Iant inn 1 446 millioner kroner til Husbankens
startlansordning. Dette er en netto nedgang pa 15 millioner kroner fra i fjor. 1 323 millioner kroner

35 Vann, avlgp, renovasjon, feiing og slam.



er lant ut videre mot 1 374 millioner kroner aret fgr. Nedgangen i utlan skyldes en hgyere andel
innfrielser i forhold til nye utlan i Igpet av 2015.

Avviket mellom innlan og utlan skyldes i hovedsak ubrukte lanemidler og ekstraordinaere avdrag
som er innbetalt fra [antakerne, men hvor kommunen ennad ikke har innfridd sine innlan.

Videre utlan — investeringer

Andre videre utlan er i hovedsak knyttet til kommunale foretak, aksjeselskaper og stiftelser. Tabell
4.2 viser lantaker, utlansvolum og hvorvidt kommunen mottar renter og avdrag fra lantaker.

Tabell 4.2 Videre utlan - investeringer. Belop i millioner kroner.

Lantaker Gjeld Renter Avdrag Kommentar
Kommunale AS

Trondheim kino AS 15,0 ja ja Investeringslan
Kommunale foretak

Trondheim parkering KF 122,4 ja ja Investeringslan (syv lan)
Stiftelser

Stiftelsen Trondheim pirbad 74,0 nei nei Ansvarlig [an
Stiftelsen Trondheim pirbad 95,7 ja ja Investeringslan
Diverse

Borettslag 0,1 ja ja

Sum utlan 307,2

Det har vaert en netto nedgang i videre utlan pa 26 millioner kroner i Igpet av aret. Nedgangen
skyldes at Trondheim renholdsverk AS innfridde sitt ansvarlige Ian pa 24 millioner kroner, ordinzere
avdrag og avskrivning av diverse mindre lan pa til sammen 300.000 kroner. Det er utbetalt et nytt
Ian til Trondheim parkering KF pa 13,1 millioner kroner.

Det foreligger egne bystyrevedtak knyttet til utlan til Trondheim parkering KF, Stiftelsen Trondheim
pirbad og Trondheim kino AS.

Lanekilder

Tabell 4.3 viser kommunens lanekilder. Som det fremgar av tabellen er [anet pa 250 millioner
kroner i Eksportfinans innfridd. Andelen 1an i Kommunalbanken og i obligasjonsmarkedet har gkt.
Kommunalbanken var best i flere anbud i siste halvar 2015, mens obligasjonsmarkedet ble benyttet
i stor grad i fgrste halvar. Lanevolumet i KLP og Husbanken er stabilt.

Tabell 4.3 Oversikt kreditorer. Belop i millioner kroner.

Trondheim kommunes kreditorer 31.12.2015 Prosentandeler | 31.12.2014 Prosentandeler
Eksportfinans - - 250,0 1,7
Husbanken investeringslan 16,9 0,1 22,2 0,2
Husbanken startlan 1446,4 9,2 1461,8 9,9
KLP 2593,2 16,5 2602,2 17,7
Kommunalbanken 4542,4 28,9 3615,7 24,6
Obligasjonslan og sertifikater 7121,3 45,3 6761,8 46,0
Sum innlan 15 720,1 100,0 14 713,5 100,0




Utvikling i totale innlan

Tabell 4.4 viser utviklingen i totale innlan de siste fem arene.

Tabell 4.4 Utvikling i totale innlan og lan til investeringsformal. Belep i millioner kroner.
[Laneformst 2011 2012 2013 2014 2015
Lan til investeringsformal 9983 11072 11790 12 905 13944
Sum videre utlan (a+b+c) 1503 1634 1715 1809 1776
a) Startldn 1131 1282 1368 1461 1446
b) Utldn fra bykassen 181 352 347 347 330

¢) Utldn fra Idnefondet™ 192
Sum innlan 11 486 12 706 13 505 14714 15 720

Kommunens totale innlan gkte med om lag 1 milliard kroner i Igpet av 2015. For 2015 utgjorde
kapitalkostnadene 5,83 prosent av frie disponible inntekter.

Laneforfall og renteregulering

Figur 4.1 viser kommunens laneforfall per ar. | perioden 2016 - 2025 er det arlige forfall pa mellom
500 og 1 500 millioner kroner. Det sgkes a fordele laneforfall sa jevnt som mulig. Som grafen

viser er det hgyere laneforfall de fgrste fem arene enn de neste fem. Dette skyldes at kommunen
gnsker a lane opp en del av portefgljen til flytende rente, og etterspgrselen etter flytende lan i
obligasjonsmarkedet er sterkt avtakende pa Igpetider lenger enn tre til fem ar. Kommunen gnsker
av risikohensyn lan med lang Igpetid og flytende rente. | 2015 har dette fgrt til gkt andel lan i
Kommunalbanken.

Laneforfall
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Figur 4.1 Laneforfall per ar 2016-2045. Belop i millioner kroner.

36 Lanefondet ble avviklet i 2011.
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Figur 4.2 viser at lan for om lag 8 milliarder kroner skal rentereguleres i 2016, hvor lan for 7,4
milliarder kroner er [an med flytende rente og det resterende er Ian som har fastrenteforfall i
2016, og dermed defineres som lan med flytende rente. De mgrkeste s@ylene viser nar lan med
fastrentekontrakter har renteregulering. Laneportefgljens gjennomsnittlige rentebindingstid har
gkt noe i Igpet av 2015¥, ved at det er inngatt to fastrentekontrakter med Igpetid 10 &r. Arlige
renteforfall ligger mellom 370 og 1 000 millioner kroner. Det tas hensyn til denne strukturen ved
nye laneopptak.

Renteregulering
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Figur 4.2 Rentereguleringer fordelt pa ar 2016-2025. Belop i millioner kroner.

Rentebetingelser

Gjennomsnittlig rente for investeringslanene er 2,59 prosent, ned 0,46 prosentpoeng i Igpet av aret.
Rentefallet skyldes lavere markedsrenter og forfall pa to fastrentekontrakter med hgy rentesats. Lan
med flytende og fast rente har en gjennomsnittlig rente pa henholdsvis 1,6 prosent og 3,71 prosent.

Tabell 4.5 Gjennomsnittlig rente. Prosent.
31.12.2015 31.12.2014
Lan med fast rente 3,71 4,16
Lan med flytende rente 1,60 2,01
Alle investeringslan 2,59 3,05

Rentebinding og renteeksponering investeringslan

For a vurdere netto renteeksponering i kommunens investeringslan, tas det hensyn til at en del av
lanene genererer bade kostnader og inntekter, og begge varierer med det generelle rentenivaet.
Dette gjelder fgrst og fremst lan knyttet til VARFS-omradet og lan som gir rentekompensasjon fra

37 Fra2,35artil 2,57 ar.
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staten. Disse renteavhengige inntektene varierer med henholdsvis rullerende 5-ars swaprente og
Husbankens flytende rente. De to omradene utgj@r ved arsskiftet et lanevolum pa 3 691 millioner
kroner. Det tilsier at et tilsvarende volum av investeringslanene bgr ha en renteutgift som i stgrst
mulig grad svinger i takt med disse renteinntektene. Radmannen velger a ta opp disse lanene til
flytende rente. Pa den maten reduseres kommunens renterisiko. Investeringslan med renterisiko
reduseres da til 10 253 millioner kroner.

Investeringslan med fastrente lenger enn ett ar er pa 5 875 millioner kroner. Dette gir en
fastrenteandel pa 57 prosent. Tabell 4.6 og Tabell 4.7 beskriver hvordan fastrenteandelen beregnes.

Tabell 4.6 Lan hvor rentebinding skal vurderes. Belop i millioner kroner.
31.12.2015
Lan til investeringsformal 13944
- Lan til VARFS-formal 2414
- Lan med rentekompensasjon fra staten 1277
Lan hvor rentebinding skal vurderes 10 253
Tabell 4.7 Beregning av fastrenteandel. Belep i millioner kroner.
31.12.2015
Lan hvor rentebinding vurderes 10 253
Lan med fastrente lenger enn ett ar 5875
Fastrenteandel 57 %

Det er ogsa relevant a vurdere hvor utsatt kommunens samlede gkonomi er for en endring i det
generelle rentenivaet. Renteinntekter fra bykassens likviditet og fra TKKs plasseringer med flytende
rente ma hensyntas. Disse stgrrelsene varierer til dels mye, men var ved arsskiftet 3 170 millioner
kroner. Ldn med flytende rente var pa samme tidspunkt 4 378 millioner kroner. Det vil si en netto
eksponering mot flytende rente pa 1 208 millioner kroner. En gkning i markedsrenten pa ett
prosentpoeng ville dermed gitt en arlig kostnadsgkning for kommunen pa 12 millioner kroner. Den
arlige kostnadspkningen er beregnet fgr det tas hensyn til effekten av gkt rente pa kommunens
pensjonsutgifter (gkt rente gir reduserte utgifter) og kommunens husleieinntekter (gker ved gkt
rente). Effekten pa kommunens pensjonsutgifter er krevende a tallfeste, men pensjonskassen
forvalter midler for om lag 10,5 milliarder kroner. Ved en rentegkning gker forventet avkastning pa
pensjonskassens midler som igjen vil redusere kommunens behov for overfgringer. Kommunens
husleiekontrakter fornyes hvert tredje ar. Renteendringer slar derfor ut med om lag en tredjedels
effekt arlig. Motsatt vil et rentefall gi reduserte rentekostnader pa lan, men det vil gi gkte utgifter
til pensjon og reduserte husleieinntekter. Ved a ta hensyn til rentenivaets pavirkning pa utgifter til
pensjon og inntekter fra husleie, tilsier det at andelen rentesikring bgr reduseres.

| 2015 er andelen rentesikring gkt fra 55 til 57 prosent. Dette skyldes investorers lave appetitt
pa flytende |an. Det ble i Igpet av aret inngatt to fastrenteavtaler med Igpetid 10 ar, til en rente
pa henholdsvis 2,14 prosent og 2,67 prosent. Radmannens vurdering er at det pa det tidspunkt
var viktigere a sikre lang Igpetid pa lanet enn a redusere fastrenteandelen. Det jobbes imidlertid
fortsatt med & gke andelen 1an med flytende rente. Grunnsynet er at det i minst mulig grad skal
tas beslutninger pa bakgrunn av markedssyn, og i sterst mulig grad gjgres vurderinger ut fra
risikoreduserende hensyn.

Rentederivater

Det Igper fire rentebytteavtaler pa lanesiden. Disse avtalene er knyttet opp mot fire spesifikke lan
pa til sammen 1 028 millioner kroner, slik at Trondheim kommune netto betaler fast rente pa disse
lanene. Tabell 4.8 viser detaljene i avtalene.



Tabell 4.8 Oversikt derivatavtaler og tilknyttede lan. Belop i millioner kroner.

Rentebytteavtaler Lan
Avtalenummer Belgp Start Forfall Fastrentevilkar| Lanenummer Belgp
1027611 21,3 3.8.2011 3.2.2018 3,600 % | NO0010742489 21,3
990075 207 9.3.2011 9.3.2019 4,235 %| 20110113 27
25213355 400 16.3.2011 16.3.2017 4,115 %| 20100902 400
30890590 400 25.6.2015 25.6.2022 3,646 % | 20120346 400
Kapitalkostnader

Lan til investeringsformal

Kapitalutgiftene knyttet til investeringslan er betalte renter og avdrag. Tabell 4.9 viser utviklingen i
disse stgrrelsene de fem siste arene.

Budsjetterte avdrag pa investeringslan var 429 millioner kroner for 2015, og regnskapsfgrte avdrag
er 429 millioner kroner. Rddmannen har budsjettert med avdrag som tilsvarer en gjiennomsnittlig
avdragstid pa 30 ar, men som avtar til 23 ar i 2019.

Budsjetterte renteutgifter var 428 millioner kroner. Regnskapsfgrte rentekostnader ble 383
millioner kroner. Dette er 45 millioner kroner lavere enn budsjett, og skyldes i hovedsak lavere
markedsrenter. De lave markedsrentene ga imidlertid lavere inntekter fra VARFS-omradet, |an med
rentekompensasjon og interne byggelan.

Tabell 4.9 Kapitalutgifter knyttet til investeringslan. Belop i millioner kroner.

2011 2012 2013 2014 2015
Renter 451 448 404 418 383
Avdrag 364 341 369 392 429
Sum kapitalutgifter 812 789 773 816 812

Minimumsavdrag

Kommuneloven slar fast at den samlede lanegjelden skal avdras med like arlige avdrag
(serielansprinsippet). Med samlet lanegjeld menes summen av ordinaere 1an, det vil si samlede lan
til investeringsformal. Bestemmelsene om laneavdrag gjelder total lanegjeld, ikke det enkelte lan.
Gjenstaende lgpetid for den samlede gjeldsbyrden skal ikke vaere stgrre enn den veide levetiden
for kommunens anleggsmidler ved siste arsskifte. | henhold til kommuneloven skal kommunen,
som absolutt laveste amortiseringsbelgp, betale arlige avdrag som tilsvarer minimumsreglene i
kommuneloven. Dette innebaerer at kommunen, som et minimum, skal nedbetale gjelden i takt
med kapitalslitet slik det beregningsteknisk framstar. Det vil si 34 ars nedbetalingstid for Trondheim
kommune for regnskapsaret 2015, dette som det fremgar av Tabell 4.10.

Tabell 410  Beregning av minimumsavdrag. Ar og belep i millioner kroner.

Veid levetid Beregnet Faktiske

anleggsmidler (ar) minsteavdrag avdrag

Regnskap 2015 34,0 379,5 429,0
Regnskap 2014 33,6 350,7 392,3
Regnskap 2013 33,2 3335 369,8
Regnskap 2012 33,7 305,0 340,7
Regnskap 2011 34,4 301,2 364,0

Trondheim kommune betaler avdrag som er konsistent med 30 ars gjennomsnittlig nedbetalingstid,




og faktiske avdrag for 2015 var 429 millioner kroner — 49,5 millioner kroner mer enn
minimumsavdrag beregnet etter bestemmelsen i kommuneloven.

Startlansordningen

Kapitalutgiftene til startlan fremgar av Tabell 4.11. Avdragene for arene 2011-2015 inkluderer
ekstraordinaere avdrag. Lantakerne som mottar lan fra kommunen, betaler renter og avdrag som
benyttes til a betjene kommunens innlan knyttet til ordningen.

Renteutgiften for kommunen i 2015 var 37 millioner kroner, mens renteinntekten var 38,1 millioner
kroner. Avviket skyldes i hovedsak at |antakerne betaler en margin pa 0,25 prosentpoeng.

Betalte avdrag var 245,4 millioner kroner, mens mottatte avdrag var 209,8 millioner kroner. Avviket
skyldes i hovedsak at deler av de ekstraordinaere avdragene innbetalt av lantaker i 2014, ikke gikk til
nedbetaling av innlanet fgri 2015.

Tabell 4.11 Kapitalutgifter startlan. Belep i millioner kroner.

2011 2012 2013 2014 2015
Renter 42,2 40,0 39,6 38,6 37,0
Avdrag 143,9 139,2 155,4 166,3 245,4
Sum kapitalutgifter 186,1 179,2 195,0 204,9 282,4

Videre utlan, investeringslan

Renteutgiftene knyttet til videre utlan var 5,6 millioner kroner i 2015, mot budsjettert 7,1 millioner
kroner. Avviket skyldes lavere markedsrenter enn forventet.

Renteinntekten var 7,8 millioner kroner, mot budsjettert 8,9 millioner kroner. Rente til [antaker
tillegges en margin avhengig av risiko pa utlanet. Avviket mellom renteinntekt og renteutgift skyldes
at alle innlan er gjort til en lav flytende rente, mens deler av utlanene er til fast rente etter avtale
med lantaker.

Status i henhold til krav i finansreglementet
Radmannen mener at gjeldsforvaltningen utgves i henhold til kravene i finansreglementet.

| finansreglementet er det definert krav om minimum rentebinding pa % av netto lanegjeld.
Netto lanegjeld defineres som kommunens gjeld til investeringsformal, fratrukket VARFS-lan og
Ian med rentekompensasjon fra staten. Andelen lan med fast rente er ved arsskiftet 57 prosent.
Finansreglementets krav om minimum 33 prosent fastrente er dermed oppfylt.

Hvert enkelt 1an skal ikke utgjgre mer enn ti prosent av alle investeringslan. Pa
finansieringstidspunktet er hvert enkelt 1an normalt i stgrrelsesorden 400-500 millioner kroner.
Stgrste enkeltlan er 500 millioner kroner, som utgjgr 3,6 prosent av investeringslanene.

Lan med hovedstolsforfall innen ett enkelt kalenderar skal maksimalt utgjgre 30 prosent av
investeringslanene. Ved utgangen av 2015 er det forfall for 971 millioner kroner de neste 12
maneder. Dette utgjgr 7 prosent av alle investeringslan. Det er god spredning pa laneforfall, slik
Figur 4.1 viser. Refinansieringsrisikoen i portefgljen anses derfor som moderat.



Tabell 4.12 Rapportering i forhold til finansreglementet. Tall i prosent.

Krav Finansreglementets bestemmelser Status Awvik
Rentebindingsandel Minimum % av netto rentebaerende gjeld 57,3 Nei
Refinansieringsandel ett ar fram i tid Maksimum 30 prosent av gjeldsportefglje 7,0 Nei
Stgrrelse pa stgrste innlan Maksimum 10 prosent av gjeldsportefglje 3,6 Nei
Laneopptak

Alle laneopptak i 2015 var konkurranseutsatt, med unntak av innlan til startlan — de tas opp direkte
i Husbanken.

Investeringslan

Nye laneopptak knyttet til kommunens investeringer i 2015 var pa 1 468 millioner kroner. Den
reviderte lanerammen for 2015 var pa inntil 1 700 millioner kroner.

Startlan

| 2015 ble det Iant inn 230 millioner kroner knyttet til startlansordningen. Det ble bevilget og
utbetalt 163 millioner kroner i utlan.

Videre utlan investeringslan

Innlan til videre utlan av investeringslan er pa 330 millioner kroner. Nivaet pa innlanet ble satt pa
refinansieringstidspunktet i juni 2015 basert pa forventede innkomne avdrag, og vedtatt laneopptak
til Trondheim parkering KF pa 15 millioner kroner. Lanebehovet til Trondheim parkering KF ble noe
lavere, 13,1 millioner kroner. | tillegg innfridde Trondheim renholdsverk AS sitt ansvarlige |an pa 24
millioner kroner. Dette ble kjent etter at kommunen hadde gjort sitt innlan for 2015, og f@rer til et
avvik pa innlanet ift faktisk lanebehov. Dette vil bli hensyntatt ved neste refinansiering.

Utviklingen i rentemarkedet

Figur 4.3 viser utviklingen i flytende rente (3 mnd Nibor), fem ars fastrente og ti ars fastrente i
2015. Nivaet pa markedsrentene er sveert lavt. De faste rentene steg noe i fjor sommer, men endte
aret omtrent pa samme niva som ved inngangen til aret. Den flytende renten startet aret naer 1,5
prosent, og endte aret pa 1,13 prosent.

Det grafen ikke viser er at lanemarginen for kommunale |an steg vesentlig fra midt i aret. Det betyr
at innlanskostnaden pa kommunale Ian med fast rente var lavest ved inngangen til 2015, og dyrere i
andre halvar. Lanekostnaden pa flytende Ian var imidlertid lavere mot slutten av aret.

Ved utgangen av aret var lanemarginen pa lan med kort Igpetid om lag 0,3 prosentpoeng, mens den
pa lange Ian var om lag 0,8 prosentpoeng.

Et fastrentelan kan i dag inngas i omradet 2,7 prosent. Kommunens gjennomsnittlige
fastrenteniva er pa 3,71 prosent, om lag ett prosentpoeng over dagens fastrenteniva. Dette
skyldes at fastrentekontraktene er inngatt pa et tidspunkt hvor markedsrentene var vesentlig
hgyere enn dagens niva. Kommunens fastrenter vil naerme seg markedsrentene ettersom

gamle renteavtaler faller ut av portefgljen. Kommunen nyter imidlertid godt av det lave nivaet

pa nye fastrentekontrakter og pa alle 1an med flytende rente. Kommunens gjennomsnittlige
rentebetingelser pa flytende lan har fulgt utviklingen i den flytende markedsrenten, tillagt et visst
kredittpaslag avhengig av lgpetid.
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Forutsetninger:

Testens stressparametere og beregningsmetodikk er basert pa Finanstilsynets ”Stresstest I1” for
pensjonskasser og livsforsikringsselskaper fra 2010. Testen legger til grunn et konfidensniva pa 95 %,
som innebaerer (forutsatt normalfordelte bevegelser i verdipapirmarkedet) at tapspotensialet med 95 %
sannsynlighet er som det fremgar over. Tapspotensialet gjelder for en periode pa ett ar.

Aksjer belastes med 20 % verdifall
Eiendom belastes med 12 % verdifall
Valutaposisjoner belastes med 12 % verdifall (svekkelse av utenlandsk valuta / styrkelse av norske kroner)

Renterisiko angir kurstap gitt portefgljens rentedurasjon ved en generell rentegkning pa 1,5 %-poeng
(skift oppover i rentekurven)

Spreadrisiko (kredittrisiko) angir kurstap som skyldes spreadutgang, tapene gker jo lavere rating / hgyere
durasjon portefgljen har

Angitte kurstap er basert pa en rentekurve som oppdateres av finanstilsynet regelmessig

Rating av rentebaerende investeringer er basert pa gjennomsnittsbetraktninger (ikke alle papirer har en
offisiell rating)

Det forutsettes at de ulike markedsrisikoelementene har en korrelasjon < 1, reduserer den totale risikoen
(worst case oppstar ikke i alle elementene samtidig)

* Tap i TKKs forvaltningskapital (omlgpsmidler) har direkte negativ effekt pa kommunens resultat. Tap i
anleggsmidler pavirker kun investeringsregnskapet. Tabellen viser tapspotensialets belastning pa kommunens
resultat. Dette justert for merverdier i portefgljen ift regnskapsfgrte verdier og at midlertidige kurstap i
obligasjoner med kontantstrgmsikring ikke regnskapsfgres.
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