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Til Styret i Cultiva

Kristiansand,

Innkalling til styremgte i Cultiva

Dato:
Tid:
Sted:

Saksliste:

40/18
41/18

42/18
43/18
44/18
45/18

22. oktober 2018
Kl 12:00 - 14:00
Vestre Strandgate 27, Kristiansand

Godkjenning av protokoll fra mgte 10. september 2018
Referatsaker:

41.1 Diverse orienteringer fra administrasjonen

41.2 Status prosjektinvesteringer

41.3 Prosjektidéer

Hvorfor Cultiva og hva bgr prioriteres?

Status kapitalforvaltning

Revidert kapitalforvaltningsstrategi

Eventuelt

Med vennlig hilsen

Ansgar Gabrielsen (sign.)

Styreleder

Kristiansand
Kommunes
Energiverksstiftelse

Erling Valvik (sign.)
Administrerende direkter

Postboks 494 Tel: +47 380 380 20 post@cultiva.no
NO-4664 Kristiansand www.cultiva.no

15.10.18

Side 2
Side 6
Side 9
Side 19
Side 42
Side 51
Org.nr.

984 336 845
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Dato: 3. oktober 2018
Saksnummer: 40/18

Til: Styret

Mgtedato: 22. oktober 2018
Saksbehandler: Ingebjgrg Borgemyr

Godkjenning av protokoll fra styremgte 10. september 2018

Utkast til protokoll ble oversendt styret i etterkant av mgtet. Vi har ikke mottatt forslag til
endringer.

Forslag til vedtak:

Styret godkjenner protokoll fra styremgte 10. september 2018,

2 Y
) 32 ’%
'd{é;:;éfo

Erling Vélvik
Administrerende direktgr

Trykte vedlegg: Protokoll fra styremgte 10. september 2018
Utrykte vedlegg: Ingen
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PROTOKOLL FRA STYREMOTE I

Cultiva - Kristiansand Kommunes Energiverksstiftelse

Dato: 10. september 2018

Sted: Vestre Strandgate 27, Kristiansand
Behandlede saker: 35 -39/18

Mgtets varighet: 11:00 - 13:00

Mgteleder: Ansgar Gabrielsen

Referent: Ingebjgrg Borgemyr

Til stede: Forfall:

Ansgar Gabrielsen
Torbjgrn Urfjell
Jorgen Kristiansen
Sissel Leire

Mette Gundersen
Cecilie Nissen
Kristin Wallevik

Mette Gundersen (1. vararepresentant) og Cecilie Nissen er fast mgtende
vararepresentanter.

Til stede fra administrasjonen:
Erling Valvik og Ingebjgrg Borgemyr.

Enstemmige vedtak markeres ikke i protokollen. Administrasjonens forslag til vedtak
vises ikke i protokollen i saker hvor styrets vedtak er i samsvar med forslaget.

I tillegg til sakslisten ble styret orientert om fglgende prosjekter:
Vitensenter Sgrlandet v/ Kine Wangerud
Geitmyra Matkultursenter v/ Andreas Viestad og Helene Isaksen
Kunstsilo v/ Reidar Fuglestad

Saksliste:

35/18. Godkjenning av protokoll fra styremgte 11. juni 2018

Vedtak: Styret godkjenner protokoll fra styremgte 11, juni 2018.

Sidelav3



36/18

Vedtak:

37/18

Vedtak:

38/18

Vedtak:

39/18
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Referatsaker

36.1/18 Diverse orienteringer fra administrasjonen

36.2/18 Status prosjektinvesteringer
36.3/18 Prosjektidéer

Styret tar de fremlagte opplysningene til informasjon.
Administrasjonens forslag til vedtak:

Styret tar informasjonen til orientering.

Ikke prioriterte prosjekter

1) Styret prioriterer ikke videre arbeid med fglgende henvendelser:

E-16003 Sgrnorsk Filmsenter Filmprosjekt, integrering og inkludering

E-16052 Karin Moe Hennie Dingle som ei kringle

2) Styret ber administrasjonen informere initiativtakerne om styrets

beslutning.

Status kapitalforvaltning

Administrasjonen orienterte muntlig om status pr. 31.08.18.

Statusrapport kapitalforvaltning pr 31.07.18 tas til etterretning.

Eventuelt

Styreleder Ansgar Gabrielsen meddelte styret at han trekker seg fra sitt verv med
virkning fra 31. desember 2018.

Styremedlem Torbjgrn Urfjell orienterte styret om at han har bedt om
radsforsamlingens vurdering av behov for 3 erstatte han som styremedlem n8r han

tiltrer i prosjektstilling i prosjektorganisasjonen for Nye Kristiansand 1. oktober 2018
og/eller som kulturdirektgr i Kristiansand kommune 1. januar 2020.

Styret avsetter tiden fra kl. 09.00 til 14.00 i forbindelse med neste styremgte den 22.
oktober 2018.

Avslutningsvis ble mgtet lukket, og tilhgrere og administrasjonen forlot mgterommet.

Side 2 av 3
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Kristiansand Kommunes Energlverksstiftelse

Ingen flere saker forela til behandling, og metet ble hevet.

Kristiansand 10. september 2018

Ansgar Gabrielsen

Styreleder
Sissel Leire Kristin Wallevik Jargen Kristiansen
Torbjgrn Urfjell Mette Gundersen Cecilie Nissen

Side 3 av 3



Dato:
Saksnummer:
Til:

Mgtedato:
Saksbehandler:

Prosjektidéer

9. oktober 2018
41.3/18

Styret

22. oktober 2018
Ingebjorg Borgemyr

cultiva
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Prosjektidéer blir vurdert opp mot formal, strategi, prioriteringskriterier og verdiene som er

nedfelt i den overo

Administrasjonen gjennomgar alle prosjektidéer med styret etter en forelgpig vurdering.

rdnede strategien.

Idéer som styret, etter gjennomgangen, har ment det bgr arbeides videre med fremgar av

vediegg 1) Utviklin

gsprosjekter (gul liste).

I tillegg lages en oversikt over prosjekter som administrasjonen og styret ikke har gjort en

endelig vurdering av om idéen bgr utvikles videre eller det har veert andre grunner til at

idéen har blitt «satt pd vent». Alle disse prosjektidéene fremgar av vedlegg 2) Idébank (hvit

liste).

Siden forrige styremgte har administrasjonen hatt dialog med faglgende prosjekter:

E-18031 Epona Ryttersenter AS

Prosjektet er forelgpig ikke vurdert av administrasjonen.

Forslag til vedtak:

Styret tar de fremlagte opplysningene til informasjon.

/

Erling \%ik
Administferende direktor

Trykte vedlegg: 1) Utviklingsprosjekter
2) Idébank

Utrykte vedlegg: Ingen

Indoor Epona



PROSJEKTLISTE

[1= Ikke prioritert, styrebehandlet |o=lkke prioritert, forslag |2=Igangsatt ~ [3=Presenteresi styremote [a=sak til styremute [5 = Under utvikling |6 = 1debank
Prosjekt- |Ephortenr. Status Samarbeidspartner Kontakt/e-post Beskrivelse Belgp| Bevilget| Kommentar Satsingsomrade
nr. belep
E-14044 |2014/49 5 |Egeninitiert Opplevelseskort Barn og unge
E-14045 |2014/50 5 |Egeninitiert IBusstilbud for barnehager og skoler Barn og unge
E-14047 |2014/52 5 |Egeninitiert Barn- og unges medvirkning Barn og unge
E-14048  [2014/53 5 [Egeninitiert Samspill med ideelle organisasjoner Barn og unge
E-15020 |2015/23 5 |Egeninitiert Skulpturpark Til drgfting 04.06.15 Barn og unge
E-15022 |2015/25 Mottatt 24.04.15 5 |Arena USUS Kirsti Mathiesen Hjemdal Strategisk partner for NCE USUS Mgte 27.04.15 Kompetanse- 04.06.2015
utvikling
E-15057 |2016/1 Mottatt 19.11.15 5 |Egenregi Skultpturprosjekt MakerClub/Cultiva Vinner av Cultiva Play & |Barn og unge 07.12.2015
Play & Learn Innovation Challenge |Learn Innovation

Challenge

E-15063 5 |Egeninitiert CultivaEkspressen - barnchagebuss Mgte med DNT Sgr Barn og unge 07.12.2015
11.01.16. Styret i DNT

|positive

E-16011 |2016/18 Mottatt 15.04.16 5 |Ungt Entreprengrskap Aleksander Lien |Innovasjonscamp Barn og unge $23.05.16

_L—



PROSJEKTLISTE

|1= Tkke prioritert, styrebehandlet

|o=lkke prioritert, forslag

|3=Presenteres i styremgte

[4=sak til styremote

|5 =Under utvikling

[6=1debank ]

Prosjekt- |Ephortenr. Status Samarbeidspartner IKontakt/e-post Beskrivelse Belop| Bevilget| Kommentar Satsingsomrade
nr. belgp
E-15016 |2015/18 Mottatt 23.03.15 6 |Vest-Agder Fylkeskommune Kristin Tofte Andresen Kartlegging av samarbeidsmuligheter Mpte beg. Av sept -15. |Barn og unge 04.06.2015
Punkter til oppfalgning.
E-16031  [2016/43 Mottatt 08.10.16 6 |Barnas Musikkteater Sonia Lainsworth Forestillinger for barnehager Barn og unge
E-17035 |2017/46 Mail 5.9.17 6 |SORF Judith Premak Tverrkunstnerisk 500 000 Vurderes pa nytt i Kompetanse-
|bransjeutviklingsprosjekt Agder forbindelse med utvikling
handlingsprogram for
2019
E-18009 |2018/10 mail 5.3.18 6 |@ya Film As Steffan Strandberg Etablering av produksjonsfond Vurderes hgsten 2018 i |Annet
forbindelse med HP
E-18010 |2018/13 Mail 14.03.18 - 6 |Kristiansand kommune Gisela Urte Nilsen Barnas arkitekturdag Mgte juni -18. Barn og unge
E-18022 Mail 17.04.18, besvart | 6 |Karin Moe Hennie karinmoehennie @gmail.com Tidlig danseglede Mgte 26.06.18 Barn og unge
19.04.18
E-18023 [2018/27 Mgpte 23.05.18. Mail 6 |Sernorsk Filmsenter Kirsten Bonn&n Rask Utviklingsfond 1 500 000 Mottatt oppdatert Talentutvikling
05.09.18. Bekreftet sgkrad 05.09.18. 1,5
mottak 07.09.18 MNOK arligi 3 ar
E-18024 |2018/28 Mail 24.08.18, 6 |Skylander Trampolinepark AS Jgrgen Pettersen Talentutvikling 500 000 Talentutvikling
berekftet mottak
27.08.18
E-18025 |2018/29 Mail 28.08.18, 6 |Mpgllestua Barnehage Wenche Fladen Lekbasert laering for 6-dringene 31000 Transport og utstyr Barn og unge
bekreftet mottak
03.09.18
E-18026 6 |Egeninitiert Kompetansesenter for lek Kompetanse-
utvikling
E-18027 6 |Egeninitiert Barnas kuiturhus - fase 2 Barn of unge
E-18028 6 |Egeninitiert, samarbeid med ¥r.sand Barneblikk Barn og unge
kommune og RVTS
E-18029 6 |Egeninitiert Barn og byrom Barn og unge
E-18030 6 |Swrlandets Kunstmseum Barnas kunstmuseum (hovedprosjekt) Forprosjekt E-15038 Barn og unge
E-18031 |2018/30 Mail 18.09.18 6 |Epona Ryttersenter AS @ystein Eidsaa Indoor Epona Mgte 26.09.18. De Annet
vurderer om de vil
sende en formell
sgknad.
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Dato: 15. oktober 2018
Saksnummer: 41.2/18

Til: Styret

Mgtedato: 22. oktober 2018
Saksbehandler: Ingebjgrg Borgemyr

Status prosjektinvesteringer

cultiva
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Cultiva har igangsatt flere prosjekter som gar over flere ar. Forslag om videre bevilgninger
vil veere avhengig av progresjon i prosjektene, og at Cultiva har midler tilgjengelig til

prosjektinvesteringer. Nedenfor kommer en oversikt over alle igangsatte prosjekter som

er i drift.
Igangsatte prosjekter Barn og Unae 2018 2019 2020 2021 .
Posebyen Kulturskole (ar 3/3) 0,5
Barn i Byen 2018 0,3
Vitensenter Sgrlandet, avd. Kristiansand 2018 0,6
Sernorsk Filmsenter, Filmbil (&r 2/3) 0,3
Kristiansand Internasjonale Dragefestival 0,3 0,2
Maskefall 014 014
KIF Friidrett, barnestevne Quartlekene 0,1 0,1
Cultiva Ekspress Junior, My Machine 8r 2 11 0,6
Cultiva Ekspress Junior, Skapende barn 1,7 i,7
Sum bevilget i tidligere styremgter 2018 5,3 3,0
Cultiva Ekspress Junior, RUTPLUKS 0,2 0,2 0,2
Geitmyra Matkultursenter Hovedprosjekt 1,9 0,6 0,5 0,4
Segrnorsk Filmsenter, Filmbil 0,1
Norway Summer Games, hovedprosjekt 0,3 0,2
Barn i Byen Kristiansand 0,3 0,3 0,3 0,3
Vitensenter Sgrlandet, avd. Kristiansand 0,6
Anslag fremtidig bevilgningsbehov 3,4 1,3 1,0 0,7
Sum barn og unge 8,7 4,3 1,0 0,7
Igangsatte prosjekter Talentutvikling
Cultiva Ekspress Kunst og Idrett 2018 3,4
UngdomsKilden (ar 3/3) 1,6
UKM Storbyprosijekt (3r 3/3) 0,2
Sum bevilget i tidligere styremgter 2018 5.2
Vest-Agder Idrettskrets, Ung og lovende 0,02 0,02
Cultiva Ekspress Kunst og Idrett 3,4 3.4 3,4 3,4
Anslag fremtidig bevilgningsbehov 3.4 3,4 3.4 3,4
Sum talentutvikling 8,6 3,4 3,4 3,4
Igangsatte prosjekter Kompetanseutvikling
Scenekunst Sgr (3r 2/3) 0,5
Sum bevilget i tidligere styremgter 2018 0,5
Egenregi -~ seminarserie 0,5 0,5 0,5 0,5
Scenekunst Sgr 0,3
Anslag fremtidig bevilgningsbehov 0,8 0,5 0,5 0,5
Sum kompetanseutvikling 1,3 0,5 0,5 0,5
Sum igangsatte, flerdrige prosjekter alle satsingsomrader 18,6 8,2 4,9 4,6
Herav allerede bevilgede midler styremgter 2018: 11,0
Herav foresldtte bevilgninger i dette styremgtet: 0,0
Restbehov 2018 for bevilgninger til flerdrige prosiekter 7,6
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Ikke utbetaite prosiektinvesteringer

Hittil i 2018 er det utbetalt kr 9 842 014,- i henhold til vedtatte bevilgninger.

Prosjektgjeld, dvs. vedtatte, ikke utbetalte prosjektmidler, utgjer kr 120 988 434 og er
fordelt i fglgende kategorier (tall fra forrige rapportering i parentes):

Ar Antall Ikke Aktive Frist Restbelgp

kontrakt utlgpt
2015 3 (5) 1(1) 1 (1) 1(3) Kr 1 392 883 (1785 000)
2016 4 (5) 0 (0) 1Q) 3 (4) Kr 2 951 900 (3191 900)
2017 9 (10) 2(2) 6 (6) 12  Kr 8 933 650 (9 133650)

2018 16 (16) 3(3) 13 (13) 0 (o) Kr 107 610 000 (107 450 000)

Sum 32 (36) 6 (6) 21 21 5 (9) Kr 120 888 434 (121 560 550)

Administrasjonen har fortsatt dialogen med alle prosjekter med restbelgp fra 2015, 2016
og 2017, og har avsluttet ytterligere 4 prosjekter siden forrige rapportering.

o Loy

Admlmstrerende direktar

Trykte vedlegg: 1) Totaloversikt og status pr. enkeltprosjekt 2015-2018
Utrykte vedlegg: Ingen



TOTALOVERSIKT OVER INVESTERINGER OG UTBETALINGER

[ Giherai 33]  Urbetait 3]

I Tnvestesi] o u 0S| UlbetallO8]  uthainit 07] 0 [ Uthetal13]  Utvetap 13] Uthatali 17 Uibetal 18 i
2003 23 650 000 1152 282 14 114 420 994 650 1328 400 252 500 250 00D 22 100 680 000 -1 855 648
12004 19 451 548 8 884 275 384 448 2 011 150 175 000 100 000 0 200 000 [} 0 -1 696 674
2005 24 495 522 282 621 13 843 590 707 000 70 000 90 000 -261 250 10 000 -1 753 561
2006 26 441 867 7 939 883 17 654 138 010 000 0 -416 000 38 000 -157 846
2007 32921 500 11 062 101 742119 5 732 960 242 600 150 000 200 000 5 779 220
2008 8972 223 654 410 2 183 198 891 366 625 000 1 085 (0D 741 302 208 053 0
2009 28 400 339 13 984 750 9 499 625 164 500| 1878 433 1 059 267 719 042 349 449 4 254 727 0
2011 3263 740 301 000 2505 000 045 000 670 000 95 000 1 352 260 ﬁo
201 8 210 000 047 000 3491 000 £97 000 0 150 000 2 175 000 0
201 734 057 ] 1 450 000 1 450 000 2 165 943
201 4 970 000 100 unnl 3 450 000 2 000 00 580 000
2014 9 872 304 410 304 4 992 000 4 282 000 200 000 12 000
2015 17 950 034 2 407 559 8 198 943 4 206 500 274 214 -1 469 935 1 392 883|
016 28 738 752 1 868 500 10 168 750 3 585 600| -10 164 002 2 951 900
017 22 698 250 2 368 400 2 492 200 -8 904 000 8 933 650
018 90 167 097 3 590 000 21032 903 107 610 000
Sum 350 937 233 1152282| 22998695| 18661719| 25123023| 29850739| 14826528| 22314 008 13 341 341| 12 932 000D, 7 294 433 4 390 569 6029 346 9 749 008] 14 499 443| 16 943 650 9942 014 0]/ 120 888 434
0
OVERORDNET STRATEGI 2011-2022 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 %
0 1 750 000 4 020 000 8675 000 21 620 750} 22 203 250 5 235 000 %
2 900 000 3 025 000 4 255 000 6475 000 6 030 000 1221 000 5 100 000 % |
1125 000 1 607 000 2 825 000 2 200 000 125 000 500 000 %
0 2 0 0 0} 80000 000 80 000 000| 44 %
150 000 [1] ] -486 000 470 000 0 134 000 0
2 900 000 6 050 000 9882000] 179575000] 29 364 750| 24019 250| 90 835 000| 181 026 000 100 %
-2 165 943 -1 080 00¢ -9 696 -24 966 ~-625 998 -1321 000 -667 903 -5 895 506
734 057 4 970 000 9872304| 17950034| 28738752| 22698 250| 90 167 097| 175 130 494
2003 2004 2005 006 2007 2008 2009 32!.0] 2011 ] Totalt 1%
682 200 1 457 000 1 586 250 44 725 4 680 544 3 780 00O 25 943 356 1 055 000 3 790 000 48 407 075 24 %
13 999 300 7 762 500 16 355 890 17 318 001 12 055 000 530 000 4 265 000 465 000 870 73 520 691 6%
398 000 8 160 000 3 586 716 4 141 8 13 649 850 2360992] 14 092 000 1451 000 750 00D} 49 590 358 24 %
6 570 500 2072048 3414 821 1516 231 686 868 3 326 250 7 762 500 1124 750 3175000] 32 548 968, 16 %
23 650 000| 19 451 548| 24943 677| 27 408 757| 34 072 262 9997 242| 52 062 856 4 095 750 B 585 000 7 092 100 %
448 155 -966 890 -1 150 762 -1 025 019] -23 662 517 -832 010 -375 000| -28 4560 353
23 650000 19451 548| 24495522 26 441 867| 32 921 500 8972 223 28 400 339 3 263 740 8 210 000(175 806 739
0 [} 0 [} 0 0 /] o
Ar Antal) Bevil Tilbakefarl Netto bevilgning
2003 45 23 650 000 1] 23 650 000
2004 61 19 451 548 0|19 451 548|
2005 64 24 943 677 -448 155 24 495 522
2006 72 27 40B 757 -966 890 26 441 867 —awer
2007 7 34 072 262 -1 150 762 32 921 500
2008 4 997 242 -1 025 019 8972 223
2009 88 52 062 856 -23 662 517 28 400 339
2010 27 4 095 750 -832 01 3 263 740
011 19 585 000 -375 @0 8 210 000}
2 1 2 900 000 -2 165 94. 734 057
2013 5 6 050 000 -1 080 000 4 970 000
2014 14 9 882 000 -9 696 9 872 304
20: 28 17 975 000 -24 966 17 950 034
20. 25 29 364 750 -625 998 28 738 752
20 21 24 019 250 -1 321 000 22 €98 250
2018 16 90 835 000 -667 903 90 167 097
Sum 605 294 458 092| -33 687 956| 260770 136 90 167 097
Stiftelsen for store kulturanie: 350 000 000
Disponert til forméisrealiserin 610 770 136

_II_



PROSJEKTSTATUS 2018

Nr |samarbeldspartner Prosjektbeskrivelse Omride Investert 2018| Utbetalt 18| Justeringer Rest| Status Frist Kommentar
17046 |Barn | Byen Kulturformidling AS |Barn 1 Byen 2018 1 300 000 150 000 150 000 C S 19.01.18] 15,11.2018
17048 |BlaKors Kristiansand Posebyen kulturskole, ar 3 av 3 1 500 000 250 000 250 000 C $19.01.18| 15.11.2018 |Mottatt signert kontrakt 09.04.18
18018 |Ensemble Sonore Workshop og konsert i Domkirken 2 25 000 25 000 C 08.05.2018| 31.10.2018 |Overfgrt kr 25 000 fra E-17023
(31.08.2018)|mai -18. Signert 06.08.18. Utsatt
frist pga. sykdom
18017 |KIF Frildrett |Barnestevne Quartlekene, dr 2 av 3 1 50 000 50 000 B $07.05.18| 20.11.2018 |Utkast til kontrakt sendt 16.05.18
17045 _|Kllden Teater- og Konserthus IKS _|UngdomsKilden, &r 3 av 3 2 1 600 000 800 000 800 000 C S$19,01.18] 15.11.2018
18015 |Kristiansand Internasjonale Etablering av dragefestival i 1 275 000 220 000 55 000 [ S 07.05.18| 20.11.2018 |Kontrakt signert 14.05.18
Dragefestival Kristiansand, &r 2 av 3
18016 [Kulturalliansen Maskefall Maskefall, ir2av3 1 400 000 280 000 120 000 Cc S 07.05.18| 31.01.2019 |Kontrakt signert 23.05.18
17044 |Scenekunst Spr Kompetansesenter for scenekunst, 3r 2 3 500 000 240 000 740 000 C $19.01.18| 15.11.2018 |Avtale signert 23.03.18. Overfort
av 3 (15.09.2018) |udisponerte midler fra E-15023
sept -18. Mote sept. Gitt
utsettelse Eé rapporteringsfrist
17047 |Senter for ung kunst og kultur Cultiva Ekspress Kunst og Idrett 2018 2 3 350 000 1675 000 1675 000 Cc S$19.01.18| 15.11.2018 |Avtale signert 13.03.18
v/UIA
18019 |Senter for ung kunst og kultur Cultiva Ekspress Junior: My Machine 1 1 100 000 1 100 000 C S$11.06.18| 31.05.2019 |Returnert signert kontrakt
v/UIA 2018/2019 28.06.18
18021 |Senter for ung kunst og kultur Cuitiva Ekspress Junior: Skapende barn 1 1 730 000 1 730 000 C S$11.06.18| 31.10.2018 |Returnert signert kontrakt
v/UiA ar3av4 (30.09.2018)|28.06.18. Utsatt rapporteringsfrist
17050 |Sorlandets Kunstmuseum Kunstsiio 4 80 000 000 20 000 000| 100 000 000 B S 19.01.18 Betingelser. Overfert 20 MNOK fra
avsetninger til Barnas Kulturhus
jan-18 (E-16001 og E-17002).
18020 |Segrlandets Kunstmuseum Kulturbuss i Kristiansand 1 100 000 100 000 Cc S 11.06.18| 31.10.2018 |Overfort fra E-14042. EV signert
06.08.18. Mottatt signert kontrakt
10.09.18.
18006 |Sernorsk Filmsenter Sernosk Filmmobil, &r 2 av 3 1 280 000 140 000 140 000 C S 12.02.18] 01.12.2018
17049 |Vest-Aader Fylkeskommune UKM Storbyprosjekt, ar 3 av 3 2 150 000 75 000 75000 C S$19.01.18| 01.03.2019 |Avtale signert 13.03.18.
17043 |Vitensenter Sgrlandet Vitensenter Avdeling Kristiansand, ar 2 1 600 000 600 000 B $19.01.18
av3
TILBAKEF ORINGER
17023 |Talent Norge/MFO Ubetalte krav MFO 2 -200 000 200 0600 0 F S 22.05.17 Overfort kr 25 000 til E-18018 |
mal 2018. Restbelop tilbakefort
15039 |Egenregi/EFC Forprosjekt beste praksis for regionale 3 -786 786 [/} F $ 21.09.15 Overfart kr 50 000 fra E-14060.
stiftelser Utbetalt 09.02.17. Bokfart feil |
regnskap. Korrigert og tilbakefart
15024 |Eliasland Mulighetsstudie 1 -100 000 100 000 0 F 5 21.09.15 Betingelser | vedtak. Mgte avholdt
13.10.15. Vi avventer
reguleringsplan. Etterlyst status
og varslet tilbakefering 31.05.18.
THbakefprt 07.06.18
15059 |Partnership for Change Mot uten grenser | Kristiansand 1 -100 000 100 000 4] F S 12.02.16 Mpte 12.04.16. Tilbakefort juni -
18
14028 |ABUP Psyken var - Ung 1 -267 117 267 117 1] F S 27.04.15 Tkke brukt hele tildeling.
THbakefort okt-18
Sum 90 167 097| 3 590 000|21 032 903| 107 610 000
Investeringer fordelt pr satsningsomr3de: Y : .
B: Ikke kontraktsfestet
1 Bam og unge 6% 5 235 000 C:Irute
2 Talentutvikling 6 % 5 100 000 D: Aksier eller 18n
3 Kompetanseutvikling 1% 500 000 E: Rapporteringsfrist utlgpt
4 Nye muligheter 88 % 80 000 000 Fi Ferdia’
5 Annet 0% 0
Arets prosjektinvesteringer 100 % 90 835 000
9 Tilbakefaringer -667 903
Netto prosiektinvesteringer 90 167 097

-Z1-



PROSJEKTSTATUS 2017

Nr

Samarbeidspartner

Prosjektbeskrivelse

Omrade

Investert 2017

Utbetalt 17

Utbetalt 18

Justeringer

Rest

Status

Frist

Kommentar

17009

ABUP

Barn i Byen Kulturformidling AS

Psyken Var - Barn

Vare bilder 2017

1 500 000

103 250

1 500 000

$ 05.01.17

S 10.10.17

Ikke
spesifisert

erlyst apport 13.06.18.

Utkast kontrakt sendt
09.06.17. Purret 29.05.18.
Telefon Gro Anita 07.06.18.
Manus nesten ferdig,
planlegger start filming til
hesten. Jeg fir en
tilbakemelding vedr.
kontrakt i neste uke, Varslet
tilbakefaring i epost
03.10.18. Avtalt mgte
11.10.18

Purret 15.08.18. Far rapport
11.09.18. Purret igjen
03.10.18

17001

17025

Egenregi

eyr Matkultursenter

Senter for ung kunst og kultur

Mgter og seminarer 2017

l bIering i Kristiansand

Trafo 2.0

1,2,3

500 000

600 000

72 000

300 000

100 000

-230 000

98 000

300 000]

S 20.12.16

[ 31.10.2018

Utbet Lek-seminar 72k,
overfprt 250k fra E-15066,
overfgrt 240k til E-16057.
Utbet 100k til seminar

Lekenhet i byrom 03.10.18

Utbetalt kr 125 000 for mye
p8 forprosjekt. Trekkes fra
p& hovedprosjekt.

tsatt erigsfrist

c

v/Uia (Sept -18)

17037 |Senter for ung kunst og kultur Rutpluks Ar 2 (Fase 2) 1 1 000 000 500 000 500 000 c S 05.05.17 Tkke Apning 9. mai 2018
v/Uia spesifisert

17013 |Senter for ung kunst og kultur Skapende Barn ar 2 1 1700 000 850 000 850 000 C $19.06.17 | 31.10.2018 |Utsatt rapporteringsfrist
v/Uia (Sept -18)

17014 |Senter for ung kunst og kultur My Machine hovedprosjekt 1 1 100 000 550 000 550 000 C $19.06.17 | 31.10.2018 |Utstillingsapning 15. juni
v/Uia (Sept -18) |2018. Utastt

rapporteringsfrist
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15021 |Senter for ung kunst og kultur Cultiva Ekspress junior: Pilotprosjekt 1 -51 000 51 000 F S 04.06.15 Signert 02.06.16. Restbelpp
v/Uia YouthBank i Kristiansand tilbakefort januar 2017,
15064 |Akershus Fylkeskommune Filmlab dr 2 2 -250 000 250 000 0
14060 |Egenregi Mgter og seminarer 2015 (ifr. 1,2,3 -420 000 420 000 0
Handlingsprogram)
15066 |Egenregi Mgter og seminarer 2016 (ref. 1,2,3 -250 000 250 000 0
Handlingsprogram)

16002 [1B1 Group AS No boundaries 2016 (ar 2) 2 -250 000 250 000 0
15002 |[1B1 Group AS Talentutvikling unge strykere, ar 1 av 3 2 -100 000 100 000 0

0

0
Sum 22 698 250| 2 368 400! 2492200/ -8 904000 8 933 650
Investeringer fordelt pr satsningsomride:

B: Ikke kontraktsfestet

1 Barn og unge 92 % 22 203 250 C: I rute
2 Talentutvikling 5 % 1221 000 D: Aksier eller 1&n
3 Kompetanseutvikling 1% 125 000 E: Rapporterinasfrist utlept
4 Nye muligheter 0% 0 h
5 Annet 2% 470 000
Arets prosjektinvesteringer 100 % 24 019 250
9 Tilbakefgringer -1 321 000

Netto prosiektinvesteringer

22 698 250
0



PROSJEKTSTATUS 2016
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14042 Egenregl Barnas kuiturhus (arb.tittel) fase 1 1 900 000 268 000 728 000 180 500 -100 000 C S 15.06.16 Prosess og Innholdsarbeid.
Lenn prosjektleder 2017 kr
722' + konsulenter2017 kr 6'
+ lgnn 2018 kr 180,5' +
overfart kr 100' til E-18020

Senter for ung kunst og kultur Cuitiva Eksres 2017
v/UIA -
Sgrnorsk Filmsenter




' Itensenter Srlandet

tablerlng v avdeling i Krlstiansnd i'

'S 26.09.16

April 2018 |Etterlyst rapport 13.06.18.
1av3) Svart 20.06.18 om at hun
hépet 3 & ferdig rapport far
|ferien. Skal ha mate
21.08.18.
0
0
1]
TILBAKEF@RINGER 0
15029 |Egenregi Cultiva Play & Learn Innovation 1 -25 998 25 998 0 F S 21.08.15 Premie 10 000 E og
Challenge maksimalt 350 000 DKR til
CKO. Restbelgp kr 25 998
tilbakefgrt mars 2016
15036 |[Senter for ung kunst og kultur Cultiva Ekspress Junior: Barnas Oktober 1 -200 000 200 000 0 F S 07.12.15 Betingelser i vedtak ikke
v/Uia 2016, &r 1 av 3 oppfylt. Tilbakefgrt juni
2016.
15056 |Den internasjonale kulturfestivalen |Bruk av kultur for 3 fremme integrering 1 -100 000 100 000 0 F S 12.02.16 Takket nei til bevilgning i
og deltakelse fra barn og unge med ulik epost 27.05.16. Tilbakefort
|kulturell og sosial bakgrunn laugqust -16
14024 |Bla Kors Kristiansand, Vipers m.fl. |Blue Vipers Cup 2015 1 -300 000 300 000 0 F S 06.02.15 Sendt utkast til avtale
12.03.15. Cup 2015 avlyst
pga f3 pdmeldte. Tilbakefart
sept 2016
0
Sum 28738 752| 1868500| 10168 750] 3 585 600| -10 164 002] 2 951 900 |
Investeringer fordelt pr satsningsomride:
B: Ikke kontraktsfestet
1 Barn og unge 74 % 21 620 750 C: I rute
2 Talentutvikling 21 % 6 030 000 'D: Aksier eller l3n
3 Kompetanseutvikling 7% 2 200 000 E: Rapporteringsfrist utigpt
4 Nye muligheter 0 % 0
5 Annet -2 % -486 000
Arets prosijektinvesteringer 100 % 29 364 750
9 Tilbakefgringer -625 998
Netto pr kti inger 28 738 752

0
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PROSJEKTSTATUS 2015
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14028 |ABUP : "~ 1 000 000 500 000 -267 117 232 883 S 27.04.15| Mars -16. |Etterlyst sluttrapport 29.05.18.
i Gitt ny frist | Telefon Gro Anita 07.06.18.

10.10.18 |Prosjekt ferdig. Jeg far noe i neste
uke. Purret pr epost 15.08.18. Gitt
siste frist 10.10.18 ellers vurderer
vi tilbakefgring restbelgp og evt.
tilbakebetaling av utbetaite midler
i epost 03.10.18. Mottatt
sluttrapport 09.10.18. Rapport ok,
ikke brukt hele belgpet. Kan utbet.
ndr vi far revisorbekreftelsen

14057 |Norges Idrettsforbund Etablering av Olymplatoppen Sgr “ 1 80D 000 - 900 000] 540 000 -- 360 000 S 27.04.153 {,ls;rle;st Signert 12.04.16




Universitetet | Agder i Masterstudie sceneprodusent : i i i | 'S 27.04.15

0
[TILBAKEFZRINGER Q
14033 |Kulturdepartementet Talent Norge 2 -18 000 0 18 000 o} F 01.12.2014 Maksimalt kr 30 000.
Stiftelsesmgte 21.01.15. Tegnet
kr 10 000 + overkurs 2 000.
elgp | 2015
09135 |Universitetet | Agder Opplevelsesbasert reisellv, ar 3 4 -6 966 6 966 [o] F 5 16.12.09 Siste prosjektar 2014, overfprt
844 362,- fra E-08062. Tilbakefart
restbelgp kr 6 966 sept-15
Sum 17950034| 2407 559| 8 198943 4 206 500 274 214| -1 469 935 1392 883

Investeringer fordelt pr satsningsomride:
B: Ikke kontraktsfestet

1 Bam oq unge 48 % 8 675 000 Cilrute i

2 Talentutvikling 36% 6475000 D: Aksier eller {8n

3 Kompetanseutvikling 16 % 2 825 000 E: Rapporteringsfrist utigpt
4 Nye muligheter 0% 0

5 Annet 0% 0

Arets prosjektinvesteringer 100 % 17 975 000

9 Tilbakefgringer -24 966

Netto prosiektinvesteringer 17 950 034

0

_8[-
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cultiva

Dato: 10. oktober 2018

Saksnummer: 42/18

Til: Styret

Mgtedato: 22.oktober 2019

Saksbehandler: Ingebjorg Borgemyr og Erling Valvik

Hvorfor Cultiva og hva bgr prioriteres?

Cultiva hadde varen 2018 et temamgte der styret fikk en orientering fra Sparebankstiftelsen
DNB, Stiftelsestilsynet og fra Cultivas administrasjon.

Styret ba om at administrasjonen forberedte en sak der Cultiva s3 pd mulige tiltak i lys av
stiftelsens formal, strategi og praksis.

Styret vedtok i forbindelse med handlingsprogrammet for 2018-2021 ikke § ta stilling til nye
tiltak for i forbindelse med handlingsprogrammet for 2019- 2022 som skal behandles i
desembermgtet. Den gkonomiske avkastningen pa kapitalen og stgrrelsen pa bufferkapitalen
vil vaere avgjsrende for nar nye tiltak kan iverksettes.

Det fremmes ikke forslag til tiltak i denne saken. Saksframiegget er ment som en sak til
orientering og bakgrunn for seinere prioriteringer i styret.

Forslag til vedtak:

Styret i Cultiva tar saksframlegg om «Hvorfor Cultiva og hva bgr prioriteres?» til orientering.
y ‘/s R/

/ )
é’( /5’[:’7 /@/z%/
Erling Valvik
Administrerende direktar

Vedlegg:

Trykte vediegg: Ingen
Utrykte vedlegg:

Formannskapet 17. oktober 2018 Oppfglgingssak lavinntekt.
Saksfremlega sak 54/18 Oppfelgingssak lavinntekt, Helse og sosialstyret i Kr.sand kommune

Formannskapet i Kristiansand 11.04 2018 Oppfglgingssak - Barn og unge i lavinntektsfamilier
Saksfremleagg 38/18 Oppfelaingssak barn og unge i lavinntektsfamilier, Formannskapet i Kr.sand
kommune

Formannskapet 15. hovember 2017 «Barn og unge i lavinntektsfamilier i Kristiansand»
Saksfremleag sak 153/17 Barn og unge i lavinntektsfamilier, Formannskapet i Kr.sand kommune
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Sammendrag

Cultiva er en stiftelse. I en stiftelse er det styret som er det gverste organ og stiftelser er
selveiende. Formalsparagrafen har en sentral betydning i stiftelser idet formalet innebaerer
en kompetansebegrensing for styret. Det sies derfor at det er formalsparagrafen i en
stiftelse som eier stiftelsen. Stiftelsestilsynet er kontrollorganet. Det er mer krevende a
endre formalet til en stiftelse enn for andre virksomheter.

Bystyret i Kristiansand vedtok formalsparagrafen til Kristiansand Kommunes
Energiverkstiftelse (Cultiva) den 6. desember 2000.

Det er verdt 8 merke seg at formalsparagrafen ble omarbeidet i den politiske prosessen i
forhold til rAdmannens |nnst|II|ng Formalsparagrafen fikk flyttet sitt tyngdepunkt fra

ttrakslonsutwkllng til levekar. Valget av kunst, kultur og kreativitet som verktgy for & gjgre
noe med levekarene stod fast.

Levekarsfokuset medfgrte at det ble oppslutning til formalsparagrafen i bystyret, 48/5.

I dette notat sees pa:

Bakgrunnen for etableringen av Cultiva
Formalsparagrafen til Cultiva

Forstdelsen av begrepet levekar den gangen stiftelsen ble etablert
Levekdrssituasjonen for Kristiansand i dag

Regional satsing pd levekr i regionplan Agder 2020
Regionplan Agder-Anbefalte tiltak fra Oxford Research.
Cultiva - strategi og arbeidsform

Hva har Cultiva bidradd med?

Sambhandling med Kristiansand kommune

10 Cultiva og interessentgrupper

11. Handlingsprogram 2018-2021 Anbefalinger og vedtak
12.Hva vil styret i Cultiva prioritere i arene som kommer?

CEONOUAWNE

Kort oppsummert: Levekar var og er fortsatt et stort problem for Kristiansand og Agder.

Cultivas formal er & gjennomfgre tiltak som bidrar til & redusere levekarsproblemene i
Kristiansand gjennom & stgtte prosjekter innen kunst, kultur og kreativitet.

Forstdelsen av begrepet levekar har ikke endret seg fra 2002 til i dag.

Cultiva har til nd bidradd mest pa attraksjonsutvikling. Store bygg som fotballstadion,
teater- og konsert-hus og kunstmuseum har krevd den stgrste delen av Cultivas midler. I
tillegg er det investert i nettverksorganisasjoner og nye studietilbud pa hgyskole og
universitetsniva. Det kan argumenteres med at attraktive byer gjer at kompetente
mennesker vil bo her og at virksomheter etablere seg her. Dette kan igjen gi flere
arbeidsplasser og stgrre muligheter for yrkesdeltakelse og dermed ogsa bedre levekarene til
familiene til dem som kommer i arbeid.

Cultiva har ogsa bidradd direkte til levekdrsprosjekter som ogsa blir omtalt i dette
saksframlegget.

Sgrlandstinget vedtok i mars 2017 & prioritere arbeidet med levekar. P3 bestilling fra
Regionplan Agder har Oxford Research levert en forskningsbhasert rapport i april 2018. Deres
entydige anbefaling er & satse pa tiltak for barn og unge.

Det er relativt enkelt & komme opp med nye tiltak som gjgr byen mer attraktiv.

Det er adskillig vanskellgere & fa fram tiltak hvor vare virkemidler kunst, kultur og kreativitet
bidrar til bedre levekar for barn og unge og deres familier.
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Det er imidlertid mye forskning pa dette feltet nd som kan gi oss fgringer p8 hvilke tiltak
som virker.

I det siste avsnittet | dette saksframlegg presenteres en rekke tiltak som Cultivas styre kan
vurdere nzermere.

Cultiva - En bedre barndom og by med kunst, kultur og kreativitet

1 Bakgrunnen for etablering av Cultiva.

Surt liv pa det blide Sgrland- Felles m8l pd Aader.

Sgrlandet og Kristiansand har hatt utfordringer innenfor levekarsomradet i mange &r.
Rapporten fra 1993- «Surt liv pa det blide Sgrland» ble en politisk oppvakning og rapporten
«Felles mal for Agder» kom i november 1994,

Rapporten resulterte i etablering av Agderradet, veiaksjoner for bedre E-18 og fokus pa
kompetanse og kultur som gav retning for etablering av Sgrlandets Kompetansefond og
Cultiva.

I rapporten «Felles mal pd Agder» fremheves fglgende innledningsvis:

«Profilen pa ngdvendige tiltak

P& Segrlandet er det ikke neeringsutvikling som har skapt tllflyttlng og vekst. Tllflyttmg
har skapt naermgsutv:kllng Det at landsdelen har fremstatt som et attraktivt sted &
bo, har fatt folk til 8 flytte hit—og det har i neste omgang fgrt til etablering av et stort
antall smabedrifter innen industri og tjenesteytelse.

Akkurat det gjelder for gvrig ikke bare for Sgriandet. Internasjonalt er det samme
fenomen som ligger bak den gkonomiske veksten i «solbeltene» i California, Sgr-
England og Provence.

Den beste maten & fremme gkonomisk utvikling | landsdelen pa, er ved § bygge opp
under denne tendensen. Mange kommuner oppnar erfaringsmessig begrenset varig
effekt av rene stgttetiltak rettet direkte mot neeringslivet, mens man oppnar mye ved
a gjore landsdelen til et attraktivt sted & bo og drive naeringsvirksomhet. Det betyr at
utviklingstiltak bgr veere konsentrert om tiltak for bedre tjenestetilbud, for bedre
infrastruktur, og for bedre fysisk miljg.»

P& nettstedet memoar.no, Kristiansand 1990-2017 forteller 30 personer sin historie om
utviklingen i perioden. Dette er finansiert av Cultiva og gjennomfgrt av professor Olav
Wicken og Bjgrn Enes.

Rapporten Felles mal pd Agder fokuserte pd at attraksjonsutvikling pa sikt
ville f Agder ut av den situasjonen som ble beskrevet i «Surt liv pa det
blide Sgriand». En rekke av de konkrete forslagene innen forskning,
utdannelse og kultur er nd pé plass med god hjelp fra Sgrlandets
Kompetansefond og Cultiva. Det gjenstar fortsatt tiltak som kan gjore
Kristiansand og landsdelen mer attraktiv.
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2 Formalsparagrafen til Cultiva.

Cultiva er en stiftelse. I en stiftelse er det styret som er det gverste organ og stiftelser er
selveiende. Formalsparagrafen har en sentral betydning i stiftelser idet formalet innebaerer
en kompetansebegrensing for styret. Det sies derfor at det er formalsparagrafen i en
stiftelse som eier stiftelsen. Stiftelsestilsynet er kontrollorganet. Det er mer krevende a
endre formalet til en stiftelse enn for andre virksomheter.

Det er verdt & merke seg at formalsparagrafen ble omarbeidet i den politiske prosessen i
forhold til rAdmannens innstilling. I saksfremlegget fra rddmannen ble tenkingen fra «Felles
mal p8 Agder» fulgt opp:

«For & sikre velferd og utvikling er det ogsd av stor betydning at byen har et kunst- og
kulturtilbud som gjor den attraktiv. Kulturaktiviteter skaper grobunn for positiv
samfunnsutvikling, og vil bli en viktig faktor for & sikre at aktivitet opprettholdes og at
nyetablering skjer»

Den opprinnelige innstillingen fra rAdmannen var som fglger:
«§ 3
Stiftelsens formal er 3 gi stotte til kunst- og kulturinstitusjoner som bidrar til
kompetanseoppbygging, nyskapning og utvikling av kreative miljger i Kristiansand til
sikring og etablering av arbeidsplasser og gode levekar.

Kunnskapsinstitusjoner som utvikler kreativitet og nyskaping kan tildeles midler fra
stiftelsen.

Institusjonene som mottar stgtte ma drive pa profesjonelt niva til nytte for
lokalsamfunnet.»

I den politiske saksbehandlingen fremmet FRP faigende forslag til formalisparagraf:

«Fondets avkastning kan disponeres til sikring og etablering av arbeidsplasser og gode
levekar for Kristiansands befolkning, samt gi stgtte til kulturinstitusjoner som bidrar til
dette formal.

Kreative institusjoner som fremmer kultur pa profesjonelt niva skal kunne gis stgtte
fra fondet.

Tiltak som er med p& & skape gode levekdr og miljg innenfor grunnskole og
omsorgsvesen som kommer Kristiansands befolkning til gode, skal kunne gis stgtte til
fra fondet.

Institusjoner som mottar stgtte ma utvikle kunnskap til nytte for naeringsliv eller
lokalsamfunnet.»

Forslaget ble fremmet i formannskapet den 27. september 2000. P& grunn av tidsngd ble
saken utsatt.

I neste formannskapsmgte den 18. oktober fremmet Hgyre og Arbeiderpartiet et fellesforslag
med nytt farste og tredje ledd i formalsparagrafen. Forslaget imgtekom i stor grad
Fremskrittspartiets forslag. Fremskrittspartiet fremmet ikke sitt opprinnelige forslag fra
forrige mgte.
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Bystyrets vedtak 6. desember 2000:

«§3

Stiftelsens formadl er & sikre arbeidsplasser og gode levekar i Kristiansand ved & gi
stgtte til prosjekter ved og etablering av kunst-, kultur- og kunnskapsinstitusjoner
eller organisasjoner som bidrar til nyskapning, utvikling og kompetansebygging ved
kreative miljger i Kristiansand. (48/5)

Kunnskapsinstitusjoner som utvikler kreativitet og nyskapning kan tildeles midler fra
stiftelsen. (Enst.)

Instltus_'|oner eller organisasjoner som mottar stptte ma drive virksomhet pa kvalitativt
hgyt niva til nytte for lokalsamfunnet. (45/8)»

Bystyret flyttet tyngdepunktet i formalsparagrafen fra attraksjonsutvikling til
levekar. Stiftelsens virkemiddel for & bedre levek8rene er kunst, kultur og
kreativitet.

3 Forstdelsen av begrepet levekdr i 2002

Allerede i den f¢rste kommuneplanen til Kristiansand i 1989 ble begrepet levekar
introdusert. N8 som den gang blir den finske sosiologen Erik Allardts tre dimensjoner for
levekar og livskvalitet brukt:” Att ha, att vara, att dlska”:

e & ha (levekar) — @konomiske og materielle faktorer som inntekt, boligstandard,
sysselsetting, helse, utdanning — méalbare objektive forhold.

o R vaere (livskvalitet) — det som posisjonerer oss inn i tilvaerelsen som fritidssysler,
anseelse, politiske ressurser.

o R elske (livskvalitet) — vennskaps- og familierelasjoner,

P det tidspunkt bystyret i Kristiansand formulerte vedtektene til Cultiva ble Statistisk
Sentralbyras indeks for levekarsproblemer brukt i kommunens handlingsprogram.
Kristiansand ble sammenlignet med andre stgrre byer.

Statistikken viste at Kristiansand hadde et betydelig forbedringspotensial.

Levekarsfaktorene angis i tabellen nedenfor: Skalaen gar fra 1 til 9 (d3rligst)

Tabell Levekarsstatistikk ar 2000, SSB

Levekars- Dram | Fredriks. | Beerum | Oslo | Kr.sand | Stav. | Sandnes | Bergen
faktor 7 7.3 2,3 5,8 6,8 3,8 3,5 5,3
Sosialhjelp 9 9 3 9 7 6 3 8
Dgdelighet 7 7 2 7 6 5 4 4
Ufgretryad 4 7 2 1 7 2 2 3
Attf.penger 9 6 2 6 7 3 4 5
Arbeidsledige 9 9 3 9 7 4 4 8
QOverg.stgnad 4 7 2 3 7 3 4 4
Utd.-sniva - 7 il 1 3 2 4 2

Statistikken ble publisert av SSB i tidsrommet 1995 til 2008.

Det var stor interesse for statistikken og kommunene ble rangert og media og saerlig VG gav
dette mye publisitet. SSB stoppet produksjonen av den sammenlignende statistikken fordi
sma endringer i en kommune resulterte i at en kommune kunne falle eller stige med opptil
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100 plasser. Denne metodiske svakheten bie presisert av SSB, men ikke tatt til fgige av
media.

SSB skriver selv i notat publisert 2. september 2009: «Trass dei metodiske utfordringane
som ligg i indeks for levekarproblem, er det muleg & nytta tala som er publisert for tidiegare
&rganger. Til demes kan indikatorar som inngdr i indeksen gi nyttig informasjon om
utviklinga over tid i enkeltkommunar isolert.»

4 Levekarssituasjonen i Kristiansand i dag

Pa Kristiansand kommunes hjemmesider kan en sgke pd «Levekar» Der er alle bydeler og
skoler vurdert ut fra 16 levekarsindikatorer Levekarsindikatorer 2012, leveranse juni 2014

Falgende levekars-indikatorer er brukt og vist for hver enkelt av de 18 statistiske bydelene i
Kristiansand:

Leide boliger, Antall aleneboende, Ikke oppnadd kompetanse i Igpet av 5 &r,

Median inntekt etter skatt EU, Personer i lavinntektshusholdninger EU-50, Personer i
lavinntektshusholdninger EU-60, Barn i lavinntektshusholdninger EU-50, Barn i
lavinntektshusholdninger, EU-60, Gjeld over 3 ganger samlet inntekt, Mottagere av AAP 18-
668r Registrert arbeidsledighet 15-74 3r, Registrert ungdomsledighet 16-29 &r,
Sosialhjelpsmottagere 16+, Unge ufgrepensjonister 18-44 ar, Overgangsstgnad kvinner 16-
39 &r, Barn med barnevernstiltak.

Basert pa overstdende er det laget for de 18 bydelene bydelsvise profiler som viser at noen
omrader har stgrre utfordringer enn andre.

Eksempel p8 bydelsvise profiler i Kristiansand:

=D=kommunen barn av «D==kommunen barn av
ensl./samb : ensl./sam
st KODgsg./Gimlekollen || oo her =tw=Grim boer uten
felles barn barn  av fellesbarn| [barn  av
ikke gift 13 ikke-vestlig 2 - {-13) ikke-
30-493r (- 2,00 13 mor (1.1.- ikke gift vestli
30-493r (- 2,00 g
14) 1,50 + 14) a2 i mor (1.4.-
. 100 e . 114
00
> “ | Utfiytting Utflytting
i 2 totalbefolk ; totalbefol
lavutd.fore ning (2013) Javutd.for it
ldre(-13) Utflytting - eldre(-13) Utflytting {2013)
barn 0-5 &r barn 0-5
{2013} Ar (2013)

Kristiansand og Sgrlandet har fortsatt betydelige levekarsutfordringer. Nesten 2000 barn
er i lavinntekts-husholdninger i Kristiansand. Det er betydelig forskjell mellom bydelene i
Kristiansand.
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5 Regional satsing pa levekar, regionplan Agder 2020

<<S¢r|andst|nget anmoder fylkeskommunene om & lede og koordinere et helhetlig og
langsiktig levekarssatsing i et partnerskap mellom stat, fylke og kommuner».Regionplan
Agder 2020 formulerer utfordringen slik:

«Levekar er en av Agder-regionens stgrste utfordrmger Pa tross av mange &rs

innsats, ligger Agder fremdeles bak resten av Norge pa vesentlige

levekarsstatistikker. Noen eksempler er:

* Hgyeste andel unge under 30 ar pa arbeidsavklaringspenger.

+ Blant fylkene med hgyest andel pa ufgretrygd.

» Blant fylkene med lavest sysselsettingsgrad.

» Lavest andel kvinnelige innvandrere fra Asia/Afrika/Latin-Amerika/@st-Europa utenfor
EU som er i jobb.

» Hgyest andel kvinner i deltidsstillinger.

Det er gjennomfgrt og det pagar mye_ bra i kommuner og fylkeskommuner i Agder. Til tross
for dette er lkke levekdrene i Agder pé det nivaet de bgr vaere.

For & nd det nivaet er det helt ngdvendig & sikre at kunnskapen fra gjennomfgrie og
pagdende prosjekter blir godt innarbeidet i kommunene, og at kunnskapen viderefgres til
andre kommuner.

Videre trengs det en ekstra satsing for a lukke gapet mellom Agder og resten av Norge - en
satsing som kommer i tillegg til systematisk forbedringsarbeid som gjgres daglig i skoler,
barnehager, helsesektoren og innsatsen fra frivillige organisasjoner.»

Fylkeskommunene og kommunene pd Agder gnsker & lukke gapet mellom Agder og resten
av Norge p8 levekarsfeltet.

6 Regionplan Agder - Anbefalte tiltak fra Oxford Research

Pa bestilling fra Regionplan Agder 2020 leverte Oxford Research

en forskningsbasert rapport "Veikart for Levekarssatsing Aader” i slutten av april 2018. 1
rapporten gis det et utsnitt av levekarsutfordrlngene i Agder, tiltak som kan gjennomfgres
for & bedre Ievekarene og anbefalinger for & organisere dette arbeidet.

Rapporten er tydelig pa at den stﬂrste effekten av en langsiktig satsing kommer fra tiltak
rettet mot unge personer. Det foreslds derfor en tiltaksmeny med fire hovedspor som
fokuserer pa personer fra barnehagealder til unge voksne.

Eksempler pa foreslatte tiltak er:

» styrke barnehage- og SFO-deltakelsen gjennom gratis kjernetid eller informasjon- og
veiledningsprogram

o satse pd skolen som et naermiljgsenter ogsd utenfor den ordinzere skoletiden

» innfgre en Agderlos etter modell fra Lindesnesiosen og skolelosen

¢ innfgre kurs som forbereder elevene pa neste utdanningsniva

Den stgrste effekten pa bedring av levekar oppnér en ved 3 iverksette tiltak for barn
0g unge.




-26-

oktober 10, 2018

7 Cultiva - strategi og arbeidsform

2003- 2010

Cultiva hadde i etableringsfasen fokus pa bygging av infrastruktur. Disse satsingsomradene
sto sentralt:

Utvikling av kompetansesentre: S@RF, Sgrnorsk Filmsenter, Forfattersentrum
Sgrlandet, Agder Kunstnersenter og Fotohuset.

Oppgradering av stedlige utdanningstilbud: Universitetet i Agder, Handelshgyskolen
BI, Mediehggskolen Gimlekollen og Fagskolen Noroff.

Strategisk viktige festivaler og arrangementer: bl.a. Quart, Punkt, Kirkefestspillene,
Figurteaterfestivalen, Dark Season, Otera Open, Kultopia, Kulturkarneval, Gimletrolil
Vintercup Festival og PlussbankCup.

Etablering av presdkorn-, sdkorn- og venturefond: Gallion Sgrlandet Etablererfond,
Skagerak Seed Capital II og Skagerak Venture Capital.

Finansiering av Kilden og Sgr Arena.

Talentutvikling for unge: bl.a. trafo.no, Cultiva Ekspress Kunst og Cultiva Ekspress
Idrett.

2011-2022

Cultiva vedtok sin navaerende strategi 11. april 2011.

Vision og strategiske mal

Kristiansand er attraktiv for barn og barnefamilier. Byen skdrer hgyt p8 inkluderende og
gode oppvekstmiljger for barn og unge. I tillegg kan regionen vise til en vital
opplevelsesindustri som saerlig retter seg mot barn. Cultivas videre satsing skal aktivt
medvirke til at denne posisjonen blir forsterket med fglgende visjon:

Kristiansand skal bli Nordens fremste kulturby for barn. Byen skal med dette
bli Iandets oppvekstby og en by som barn og barnefamilier ma bespke.

Med dette vil Cultiva bidra til a:

Bedre levekarene i Kristiansand ved 8 legge grunnlaget for at alle barn far de beste
rammebetingelser for livsutfoldelse.
Gjgre Kristiansand mer attraktiv for foreldre ved a skape den beste rammen for barns

oppvekst.
Videreutvikle Kristiansand for a sikre at byen fortsatt har rollen som barnefamilienes

ferieby nr. 1.

Strategi

Visjonen skal vaere retningsgivende for Cultivas strategi. Stiftelsen vil virkeliggjgre visjonen i
samarbeid med andre aktgrer i byen og landsdelen.
Dette skal skje ved:

Hovedsatsing: Barn og unge

Tiltak og prosjekter som i szerlig grad vil styrke barn og unges livssituasjon gjennom a
fremme deres kreativitet, kulturelle deltakelse, opplevelse og utvikling. En andel av
midlene skal saerlig brukes til & lgfte de grupper barn og unge som har de stgrste
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levekdrsproblemene.
Stiftelsen mener at en spisset innsats for barn og unge vil ha grunnleggende effekt p3
levekar. Opplevelse av, og kompetanse innen, kunst, kultur og kreativitet anses som
et fundament for & sikre innbyggernes livskvalitet og byens attraktivitet.
o Delsatsing 1: Talentutvikling
Bred satsing pa unge talenter med seerlige forutsetninger for 8 lykkes innenfor kunst-
og kulturfeltet. Stiftelsen vil med dette bygge pa de gode erfaringer som er hgstet
gjennom arbeidet med Cultiva Ekspress.
¢ Delsatsing 2: Kompetanseutvikling
Tiltak som bidrar til utvikling av forskning og utdanning tilknyttet kunst- og
kulturnaeringer. Det skal fortsatt satses pa viktige kompetansesentre som mangler i
landsdelen. Satsingen er et viktig bidrag for a styrke konkurransekraften i landsdelen.
¢ Nye muligheter
Det skal i tillegg til punktene ovenfor vaere 3pning for nye muligheter som dukker opp
og som styret finner det saerlig viktig for byen at Cultiva engasjerer seg i.

Stiftelsen vil arlig utarbeide en handlingsplan hvor tiltak blir prioritert.
Arbeidsform

Stiftelsen vil bruke hovedtyngden av sine midler pa barn og unge. Virksomheten pa dette
feltet vil i liten grad baseres pa sgknadsbehandling. Cultiva vil som selvstendig aktaer
definere de prosesser, prosjekter og tiltak som skal stgttes.

For den brede talentutvukhngen vil stiftelsen invitere til sgknader etter naermere kriterier.
Det er et mal & viderefgre en enkel og ubyrakratisk sgknadsprosess.

Gjennom dialog med relevante aktgrer vil Cultiva identifisere de
kompetanseutviklingsprosjekter som stiftelsen skal ga inn i.

For & reallsere strategien vil Cultiva invitere til et bredt anlagt partnerskap for de som
gnsker 3 ta del i Cultivas visjon. Det skal sgkes samarbeid med kommune, fylke og stat,
profesjonelle og frivillige aktgrer, neeringsliv, kunst-, kultur- og kunnskaps organisasjoner.

I tillegg til & bygge videre pa den underskogen av kunstnere, kunstmiljger og
kulturorganlsaSJoner som allerede finnes i Kristiansand, vil Cultiva legge til rette for & bruke
disse ressursene pa felt som vanligvis ikke bruker kunst og kultur som virkemiddel, f.eks.
rusomsorg og psykiatri.

Felgende punkter skal vaere retningsgivende for Cultivas prioriteringer:

»  Signalprosjekter: prosjekter og tiltak som initieres skal vaere nyskapende.

» Utlgsende effekt: stiftelsens bidrag skal gjgre en forskjell og gjerne bidra til 3 utlgse
andre midler, spesielt nasjonale midler.

o Beerekraftig: prosjekter og tiltak ma pa lengre sikt vaere levedyktige uten Cultivas
medvirkning. Cultiva skal veere en igangsetter og ikke gi Igpende driftsstgtte.

e Utfyllende rolle: Cultiva skal veere en tilleggsressurs som gjgr at Kristiansand kan ta
en posisjon som andre byer ikke har samme anledning til. I dette ligger ogsa at
Cultiva ikke skal overta ansvaret for bl.a. kultur og levekar som andre aktgrer har
ansvar for.

* Nytte/kostnad: prosjekter og tiltak som har den antatt stgrste effekt pd Cultivas
formal sett i forhold til kostnadene prioriteres,

For alle typer virksomhet som stiftelsen stgtter, gJeIder vedtektenes krav til hgy kvalitet.
Cultiva vil aktivt knytte til seg tematisk ekspertise for & vurdere kvaliteten i prosjektene.
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I de deler av Cultivas virksomhet hvor det ikke er ordinzer sgknadsbehandling kan forslag til
tiltak komme fra mange kilder og som deretter blir vurdert av styret:

Prosessbeskrivelse tilfang av prosjektidéer
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Cultiva prioriterte infrastrukturbygging i etableringsfasen. Gjeldende strategi gir
levekars-problemer gkt oppmerksombhet.

8 Hva har Cultiva bidradd med?

Cultiva fikk tildelt hoveddelen av sin stiftelseskapital i januar 2003 pa 1 440 050 000 kroner.
Cultiva har delt ut 700 millioner kroner siden 2003. Hvorav nesten halvparten gikk med til
realiseringen av Kilden teater og konserthus. Kapitalen i Cultiva er ved utgangen av august
2018 pa 2 000 millioner kroner.

Vi har ikke statistikker som viser hvordan prosjektmidlene er fordelt pa& henholdsvis
attraksjonsutvikling og levekdrsprosjekter. I mange tilfeller vil det vaere vanskelig 3 lage et
skarpt skille, siden innretningen av tilbudet kan vsere avgjgrende. Det anslds at 75-90 prosent
har gatt med til attraksjonsutvikling.

I 2011 vedtok Cultiva en ny strategi som er omtalt i avsnitt 7. I perioden 2012-2013 sparte
Cultiva opp bufferkapital og startet opp med tildelinger fra 2014. Det er bevilget ca. 178

10
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MNOK til ulike prosjekter innenfor de valgte satsingsomradene i den nye strategien.

Nedenfor gis en oversikt over de stgrre prosjektene som er gjennomfart basert pd strategien
fra 2011.

MNOK I
Barn og unge 40 22
Talentutvikling 29 16
Kompetanseutvikling 8 5%
Nye muligheter 100 56
Prosjektinvesteringer 178 100
Tilbakefgringer -5
Netto prosjektinvesteringer i perioden 172
Hovedsatsing Barn og unge:
MNOK I
Festivaler 3,7 9 %
Forestillinger og oppsetninger 10,0 25
Infrastruktur 16,2 4]
Kompetanse/seminarer 2,2 5%
Utsatte barn 6,0 15
@kt etterspgrsel 1,9 5%
Sum 39,9 100

Barnas hus prosjektering, Vitensenter, Geitmyra matkultursenter, Sand Internasjonale
Scenekunstfestival for barn og unge, magasinet «Barn i byen», BI3 kors Posebyen kulturskole,
Sgrnorsk filmsenter - filmbil, Slow Bridge, Barnas skulptursti-RUTPLUKS, Skapende barn-
tidlig innsats for utsatte barn i barnehage, My Machine, Sgrlandet sykehus- Psyken var.

Av de totale bevilgningene til barn og unge p8 40 MNOK er 6 MNOK definert som bevilgninger
til «Utsatte barn». Dette er prosjekter som Psyken var barn og unge (ABUP), profilering
«Natta pappa henta oss», etablering av linje for «Barn og oppvekst» ved Kristiansand
folkehgyskole og Skapende barn (samarbeid UiA og Kristiansand kommune).

Delsatsing Talentutvikling:

MNOK I
Musikk 8,0 28
Film 3,2 11
Scenekunst 7,3 25
Visuell kunst 1,6 5%
Litteratur 14 5%
Idrett 6,5 22
Kompetanseutvikling og seminarer 1,1 4 %
Sum 29,0 100

Cultiva Ekspress kunst og idrett, Ungdomskilden, Storbyprosjekt UKM, Olympiatoppen Sgr 0g
Talent Norge AS

1
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Delsatsing Kompetanseutvikling:

MNOK 1
Kompetansesentre 6,6 79
Utdanning 1,3 15
Kompetanseutvikling og seminarer 0,5 6 %
Sum 8,4 100

Det siste bidraget til Universitetet i Agder er etablering av en produsentutdanning.

Cultiva har statt for oppstarts midler til en rekke kompetansesentre i Kristiansand (Sgrnorsk
filmsenter, Sgrnorsk Kompetansesenter For Musikk- S@RF-, Forfattersentrum Sgrlandet,
Scenekunst Sgr) og Kilden Dialog

Delsatsing Nye muligheter
Vedtatt bidrag til Kunstsilo p& 100 MNOK.

Cultiva gnsker & ha fokus pa levekar i gjeldende strategi. Attraksjonsutvikling har fatt
mest selv om en ser bort fra det ekstra ordinaere tiltaket & fa realisert Kunstsiloen.

9 Samhandling med Kristiansand kommune

Kristiansand kommune vedtok en ny kommuneplan hgsten 2017 «Kristiansand - en skapende
by med ambisjoner».

Det ble valgt ut tre posisjoner som skal gjgre byen kjent og attraktiv for nzeringsliv,
innbyggere og besgkende:

e Attraktiv opplevelses by

o Inkluderende storby
e Grgnn innovasjons by

Det er i tillegg valgt ut fire satsingsomrader:

s Samskaping som drivkraft
» Kompetanse for verdiskaping
e Deltakelse og tilhgrighet
¢ Byvekst med kvalitet
Cultivas formdl og virkemidler harmonerer med prioriteringene i kommuneplanen.

Utfordringen er & finne gode prosjekter som utfyller kommunens aktivitet.

Det foreligger en rekke gode eksempler pé vellykkede samarbeidsprosjekter mellom Cultiva
og kommunen:

e Slow Bridge

e Rutpluks

¢ Posebyen kulturskole

e Etablering av kompetansesentre
e Geitmyra matkultursenter

¢ Festivaler mm

12
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Som omtalt ovenfor har mye av Cultivas bidrag gatt med til attraksionsutvikling med klar
stgtte fra kommunen.

Som angitt i vedleggene til denne sak er det vist et betydelig politisk engasjement og flere
administrative utredninger som fokuserer pa «Barn og unge og lavinntektsfamilier i
Kristiansand.»

Fokuset er p& hvordan det offentlige kan redusere og lindre konsekvensene for barn som
vokser opp i fattige familier.

Det sivile samfunn, neeringsliv eller stiftelser for @vrig synes ikke & ha noen rolle i
vurderingene. Slik sett kan det stilles spgrsmal ved berettigelsen av et levek3rsfokus for
Cultiva nar de tiltakene som prioriteres er Cultiva avsk3ret fra & medvirke til i felge lov og
vedtekter.

Historisk sett har det store velferds-spranget for den enkelte og samfunnet i etterkrigstiden
vaert at evnerik ungdom fra fattige kar, har kunnet f3 en klassereise ved hjelp av Statens
I&nekasse for utdanning og tilhgrende utbygging av utdannelsesinstitusjoner. Et stort og
langsiktig prosjekt.

Kristiansand kommune ved oppvekstdirektgren, RVT Sgr, Cultiva og Kulturtanken har hatt en
dialog for 3 sette fokus p& de aller yngste barna fordi det er dokumentert at det kan gi et
betydelig Igft for det enkelte barn og for samfunnet pa lang sikt. Prosjektet er kalt
«Barneblikk». Barneblikk-gruppen har identifisert et enkeltprosjekt som kan rulles ut i
Kristiansand: Nurse Family Partnership (NFP) piloteres i 2 bydeler i Oslo samt i Stavanger,
Sandnes og Time. Regionsenter for barn og unges psykiske helse (RBUP) driver prosjektet.
http://www.r-bup.no/no/vi-tilbyr/skreddersydd-opplaering/nurse-family-partnership-programmet-nfp

I Danmark har Trygfonden bevilget betydelig midler pa dette omradet. Dette er investering i
den enkeltes humankapital som kan gi betydelig avkastning for den enkelte og samfunnet og
satt i system kan ha en tilsvarende effekt som Statens ldnekasse for utdanning.

10 Cultiva og interessentgrupper

I tillegg til kommunen som stifter som er omtalt sserskilt ovenfor kan vi dele
interessentgruppene i fire:

¢ Kunstnere

e Kulturinstitusjoner

e Virksomheter med fokus pa attraksjonsutvikling

e Virksomheter med fokus pa levekar

Det aller meste av Cultivas bidrag har gatt med til attraksjonsutvikling med klar stgtte fra
kulturinstitusjonene, kommunen og til dels kunstnerne.

P8 levekar har Kilden Teater- og Konserthus veert en meget viktig samarbeidspartner og det
er nd etablert en egen virksomhet med fokus pd levekar - Kilden Dialog.

Sgrlandet sykehus har i barne- og ungdoms-psykiatrien valgt 8 bruke kunst og kultur som et
viktig terapeutisk virkemiddel.

13
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1 tillegg har ideelle foreninger veert en viktig samarbeidspartner for eksempel Bld Kors med
posebyen kulturskole.

I samspill med kommunen har det veert formelle hindringer for & finansiere kommunens
ordinaere virksomhet. Prosjektet «Skapende barn» er et godt eksempel pa hvordan Cultiva
kan samhandle med kommunen og UiA.

For @ fremme mer kunstnerisk aktivitet og kompetanse har Cultiva bidradd med betydelig
infrastrukturbygging for kunstnerisk utfoldelse samt nye hgyskole og universitetstilbud.
Cultiva har veert med 3 starte opp en rekke kompetansesentre. Flere kompetansesentre
hjelper talenter til & komme videre i sin kunstneriske utvikling og finne finansiering for sin
virksomhet. Cultiva har bidradd med tilskudd til kompetansesentrene for sgknadsskriving fordi
det viser seg at Kristiansand og Sgrlandet over tid har hatt fa sgkere til nasjonale
finansieringskilder.

Talentprogrammet Cultiva Ekspress er ogsa et tiltak for & stimulere unge talenter.
Kunstnere har gnsket direkte stotte til sine kunstneriske prosjekter. Cultiva har et
innbyggerfokus og skal ifglge vedtektene gi sine bidrag til institusjoner eller organisasjoner.
Cultiva har derfor ikke prioritert direkte stgtte til kunstnere, men mange prosjekter er
realisert hvor kunstnere har hatt en avgjgrende rolle for resultatet. Eksempler kan vaere
«Slow Bridge» og «Rutpluks»

De tre forste interessentgruppene har siden oppstarten veert meget aktive i forhold til Cuitiva.
Det har vaert f3 talspersoner som har hatt fokus pd byens levekdrsproblemer. Kan noe av
grunnen skyldes at lokalavisen har hatt egne kultur-, sport- og naeringslivs-redaksjoner som
har gitt de tre fgrstnevnte interessegruppene oppmerksomhet?

En ny interessegruppe dukket opp i forbindelse med protestaksjonen mot Kunstsiloen. Det bie
av flere framhevet Cultivas viktige satsing pd barn og unge som kunne bli ofret til fordel for
Kunstsiloen.

Cultiva har mange sterke interessegrupper, men fa som har fokus pa levekar.

11 Handlingsprogrammet for 2018-21 - Anbefalinger og vedtak

I styremgtet den 19. desember 2017 ble forslag til handlingsprogram utsatt. I dette forslaget
18 det inne flere prosjekter som ble anbefalt igangsatt. Styret gnsket imidlertid 8 gke bidraget
til Kunstsiloen fra tidligere signalisert 25+MNOK til 100MNOK og ba om en ny sak der dette
ble sgkt innarbeidet.

Administrasjonen foreslo en bevilgning p& 100MNOK til styremgtet den 19. januar 2018 og at
ikke pdbegynte prosjekter ble stilt i bero. Administrasjonens innstilling ble vedtatt. Nye
prosjekter vurderes i desember 2018 i forbindelse med handlingsprogrammet.

1 forbindelse med styreseminar 8.- 9. mars 2018 ble det signalisert at styret ville ha en
drefting av hvilke prosjekter som burde prioriteres ndr de gskonomiske mulighetene igjen ga
rom for nye tildelinger.

De prosjektene som ble anbefalt, men trukket i forbindelse med handlingsprogrammet var
folgende:

14
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» S@RF Bransjeutviklingsprosjekt ar 1 av 3, kr 500 000,

e Innenfor en ramme pa 15 millioner kroner de kommende 4 8rene fremmes falgende
prosjekter til vurdering i styret:

Kompetansesenter for lek

Barnas Kunstmuseum (hovedprosjekt)

Videreutvikling av skolekorps i Kristiansand

Barnas kulturhus (arb.tittel) fase 2-4

Barneblikk

Barn og byrom

Barnas musikkteater

My Machine

Eventuelle nye prosjekter kan ogsa vurderes innenfor rammen.

Avsetningen til barnas hus pd 20 MNOK ble vedtatt tatt ut for § bidra til finansiering av
kunstsiloprosjektet, men skal tas inn igjen i 2020 og 2021.

12 Hva vil styret i Cultiva prioritere i 3rene som kommer?

En bedre barndom og by gjennom kunst, kultur og kreativitet

Styret gnsket & bidra med et betydelig belgp til Kunstsiloen i 2018. Styret tok konsekvensen
av dette med 3 ikke iverksette andre nye tiltak fgr avkastningen p kapitalen og
bufferkapitalen er tilstrekkelig.

I dette avsnittet presenteres en rekke ideer som kan vaere aktuelle nar gkonomien i Cultiva
tillater det.

Med utgangspunkt i gjeldende strategi ser vi naermere pa prosjektideer innenfor:

e Barnas by
e Talentutvikling og kompetanseutvikling

12.1 Barnas by

Som for all aktivitet i Cultiva vil hovedmalet med en satsing pa barnas kulturby vaere 3 sikre
arbeidsplasser og gode levekar i Kristiansand kommune gjennom & bruke kunst, kultur og
kreativitet som virkemiddel.

I strategidokumentet er det formulert en visjon for Cultivas aktivitet:

Kristiansand skal bli Nordens fremste kulturby for barn. Byen skal med dette bli landets
oppvekstby og en by som barn og barnefamilier m& besgke.

Strategiens hovedsatsing er «Barn og unge», og det er satt et saerlig fokus pa de grupper
barn og unge som har de stgrste levekarsproblemene.

Vi har tidligere skissert falgende mal knyttet til barnas by:

- Kultur for barnekultur
o Kultur er en naturlig og mtegrert del av ALLE barns hverdag
o Trygge og sunne oppvekstvilkar

15
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o Barn fr muligheter til 8 utforske og bruke sine kreative evner
o Stort og variert kunst- og kulturtilbud tilgjengelig for alle
o @kt status for kultur av, for og med barn
Attraktiv by
o Ha et stort og variert kulturtilbud som er enkelt 8 finne og bruke
o Skape lyst til 8 feriere i regionen
o Bi barnefamiliene lyst til & etablere seg eller fortsette & bo i regionen
o Oppna hgy attraktivitet ved rekruttering
Humankapital
o Personlig vekst og utvikling for Kristiansands barn og unge
o @kt forstielse for effekten av satsing pa barn og kultur for & gi byen og
neeringslivet kompetente arbeidstakere
o Redusert antall NAV-brukere

Effektene av en satsing pad barnas kulturby kan vaere (gevinsten):

Det enkelte barn far muligheten til a8 realisere mer av sitt potensiale, og bli den beste
utgaven av seg selv

Mindre frafall/utenforskap, flere i arbeid

Mer attraktiv by

Bedre oppvekstvilkar

Mer mangfoldig og tolerant samfunn (kunst og kultur kan vaere dgrépner, brobygger
og en kanal for dialog mellom ulike grupper i samfunnet)

Hgyere status og kvalitetskrav til barnekultur

Resultatmal (resultatene vi planlegger & realisere):

- @kt antall kulturarrangementer og — produksjoner for og med barn og unge

- @kt etterspgrsel og bruk av kulturtilbud, spesielt for dem som vanligvis ikke kan/vil/far til
3 bruke kulturtilbudet

- Mer kunnskap og kompetanse pd kunst og kulturens effekter pa barn og unge

- @kt fokus pa estetiske fag i skoler/barnehager

- Stgrre bruk av kunst og kultur som innsatsfaktor i helsevesen/psykiatri

- @kt tilbud av opplevelsesbaserte reiselivsprodukter for barn og unge (med kunst og kultur
som ravare)

For & realisere de skisserte delméJene, kan det tenkes ulike tematiske satsingsomrader.
Forslag til tematiske satsingsomrader er:

En by for alle

Barn og byrom

En tidlig kulturstart

Barnas hus

Barn og kreativitet

Barnas ferieby

Barn i lek og fysisk aktivitet

Under hvert tema kan det formuleres egne programmer som beskriver mulige aktiviteter og
prioriterer rekkefglge og gkonomiske rammer innenfor programmet. Ved valg av aktiviteter og
prioriteringer bgr det veere et szerskilt fokus pa grupper med starst levekdrsutfordringer.
Programmene bgr vzere flerdrige for 8 gi muligheten til et systematisk og forutsigbart arbeid
for @ nd mélene. Tiltakene kan variere fra &r til 3r.

Nedenfor fglger en mer utfyllende beskrivelse av de syv foreslatte tematiske
satsingsomradene. Beskrivelsene er pé skissestadiet, og m3 eventuelt utvikles mer bade
internt i Cultiva og i samrad med potensielle samarbeidspartnere.
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I alle prosjektene som vurderes, bgr det vaere et spesielt fokus pa hvordan man kan sikre
barns deltakelse og medvirkning.

b

1) En by for alle

Utvikle et flerang program hvor fokusomradet er hvordan vi kan bruke kunst, kultur og
kreativitet til 8 redusere forskjellene i samfunnet (utenforskap, sosiogkonomiske hensyn,
integrering, mangfold). Programmet bgr ha et saerskilt fokus pa barn og deres familier med
stgrst utfordringer.

Eksempler p8 aktiviteter som kan iverksettes:

- Skapende barn (UiA i samarbeid med kommunen)
o iverksatt, sgrge for tydelige rammer og gode strukturer i
viderefgringen.
- Barneblikk (samarbeid med kommunen/UiA)
- Aktivitetskort
- Omradeinnsats i bydeler med store levek3rsproblemer.
o Skolen som nzermiljgsenter (Oxford-rapport)
- Integreringstiltak hos idrettslag (SR Bank modeli?) og frivillige
organisasjoner
- Gratis busstilbud
- Tilbud til utsatte barn og barnefamilier
- Kulturtilbud til utsatte grupper
o Helsestasjon
o Barnehager

2) Barn og byrom

Hvordan kan vi bruke kunst og kultur i byrommene til 8 bygge gode og trygge byrom og
attraktive rammer for oppvekst og opplevelser for barn?

Eksempler pé aktiviteter som kan iverksettes:

- Etterbruk av RUTPLUKS-skulpturene i bydelene
- Nye RUTPLUKS-prosjekter i utsatte bydeler

- Skulpturpark-prosjekt

- Lekeplasser, parker og andre byrom

- Kulturaksen med barn i begge ender

3) En tidlig kulturstart

Arbeid for at de minste barna skal fa positive opplevelser og gode mgater med kunst og kultur.
Det bgr ogsa arbeides med holdninger og bygge en regional kultur for at sma barn ogsa skal
fa tilgang til kunst og kultur av hgy kvalitet (Det kommer en ny kulturmelding for barn og
unge).

Eksempler pd aktiviteter som kan iverksettes:

- Bokkoffert til alle barn (Trygfonden)
- Stimulere til mestring av grunnleggende ferdigheter
- Kompetansemiljg UiA (f.eks. Jorun Seljeset: poesi for de minste)
- Mer kulturtilbud i barnehagene
o Kulturell bzeremeis
o Refusjonsordning kulturaktiviteter
o Arrangementsstgtte barnekultur
- Mer kunst og kultur inn i barnehagelaererutdanningen
- Kompetanseheving for ansatte i barnehagene
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o Barnas musikkteater, kurs ansatte
- Kulturbusser/Lekebusser

4) Barnas hus (arb.tittel)

Videre arbeid med & etablere et hus i Kristiansand sentrum dedikert til barn og unges mgter
med kunst, kultur og kreativitet.

Eksempler pa aktiviteter som kan iverksettes:

Vitensenter
Kafe/mgteplasser
Scener

Uterom

5) Barn og kreativitet

Kreativitet, kritisk tenkning, samarbeid og evnen til problemigsning er viktige ferdigheter
innenfor absolutt alle studie-, arbeids- og forskningsfelt. Uten mennesker med denne
kompetansen vil vi gé glipp av sma og store idéer som igjen resulterer i innovasjon, utvikling
og framdrift.

Eksempler pa aktiviteter som kan iverksettes:

- Prosjekter for & trigge kreativiteten hos barn: MyMachine, Rutpluks, Slow
Bridge, junior Maker Space m.fl.
- Stgrre bruk av kreative metoder i undervisning

6) Barnas ferieby

Kristiansand har allerede en sterk posisjon som barnas ferieby. Ta nye grep for & utvikle
tilbudet, spesielt knyttet til store kulturelle satsinger som Kilden, Kunstsilo, nytt
fylkesmuseum mm.

Eksempler pd aktiviteter som kan iverksettes:

- Barnas turistinformasjon/informasjonskontor (Wien)

- Samarbeid med USUS

- Sommerapen kulturby (alle kulturinstitusjonene skal ha sommerapent, og
tilby kvalitetsopplevelser ogsd i sommersesongen)

7) Barn i lek og fysisk aktivitet

De aller fleste barn vil pa en eller annen mate leke. Fra et pedagogisk eller psykologisk
standpunkt har man ment at leken er ngdvendig for at mennesket kan vokse og utvikle seg.
Gjennom leken mgter barnet verden, sin kultur og seg selv. Lek gir rom for stimulering av
spraksansen og intellektet, trening av kroppen og motorikken og gir ngdvendig sosial trening.
Barneleken gir nyttig erfaring og er avgjgrende for all slags lzering. Leken hos barn tjener
alts3 fra en slik synsvinkel derfor ytterst sett som trening b3de til & mestre hverdagen og
voksenlivet. (Kilde: Wikipedia/Ph.D: Peter Gray “Free to learn”)

Mange hevder at det har blitt for mye maling og tellekanter i barnehager og skoler. Hvordan
kan vi gke fokus og muligheten til lek og fysisk aktivitet i vare barns daglige gjeremal?

Eksempler pa aktiviteter som kan iverksettes:

- Senter for lek v/UiA
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o Forskning og kunnskapsutvikling om betydningen av lek og fysisk
aktivitet for barns utvikling
o Utdanning av lzerere og pedagoger
- Stette til idrettslag og frivillige organisasjoner
- Pilotprosjekter i skoler og barnehager
- Infrastruktur (lekeplasser, utearealer, grgnne lunger mm)’
- Utstyrsordninger

12.2 Talentutvikling og kompetanseutvikling

Som for all aktivitet i Cultlva vil hovedmalet med en satsing pa talentutVIkllng og
kompetanseutwklmg veere 3 sikre arbeidsplasser og gode levekar i Kristiansand kommune
gjennom & bruke kunst, kultur, kreativitet og innovasjon som virkemiddel.

I strategien beskrives delsatsingene slik:

Talentutvikling: Bred satsing p8 unge talenter med szerlige forutsetnlnger for & lykkes
innenfor kunst- og kulturfeltet. Stiftelsen vil med dette bygge pa de gode erfaringer som er
hgstet gjennom arbeidet med Cultiva Ekspress.

Kompetanseutvikling: Tiltak som bidrar til utvikling av forskning og utdanning tilknyttet
kunst- og kulturnaeringene. Det skal fortsatt satses pd viktige kompetansesentre som mangier
i landsdelen. Satsingen er et viktig bidrag for & styrke konkurransekraften i landsdelen.

Bade talentutvikling og kompetanseutvikling har en tydelig fellesnevner — gkt kvalitet hos
kulturprodusentene og de kulturproduksjonene som produseres i Kristiansand.

Hvordan kan Cultiva arbeide med talentutvikling og kompetanseutvnkhng for 8 gke byens
attraktivitet, kulturelle kapital og status som kulturby? Eksempler pa mal kan vaere:

- Kultur for kultur
o Kristiansand har en sterk kultur for kultur. Alle skal ha tilgang til god kultur, og
flere skal bruke tilbudet
o Kristiansand skal vaere kompetent kulturby.
o Dkt status, verdsettelse og bruk av estetiske fag og kreativitet i hele
samfunnet

- Attraktiv by
o Fylle kulturinfrastrukturen med aktivitet
Veere en god oppvekst- og bokommune for barnefamiliene
Ha et attraktivt og mangfoldig naeringsliv
Veere et attraktivt studiested
Ha mange kulturarbeidere og kulturarbeidsplasser (stor kulturell kapital)
Ha en komplett og kompetent kulturell infrastruktur

O 0 00O

- Humankapital
o Talentutvikling og kompetanseheving bidrar til mer kompetente arbeidstakere
og bedrifter
o Mobilisere innbyggernes ulike talenter (kultur for kreativitet og innovasjon)

Effektene av satsing pa talentutvikling og kompetanseutvikling kan veere (gevinsten):

- Stgrre fokus i samfunnet pa kunst og kulturens betydning (politikkutforming, media,
debatter mm.)

- @kt kulturell kapital hos innbyggerne i Kristiansand

- Mer kompetente arbeidstakere (mer kreativ og innovativ arbeidskraft)

- @kt bruk av kunst og kultur som innsatsfaktor i andre nzeringer og sektorer
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- Mer mangfoldig og tolerant samfunn (kunst og kultur kan veere derdpner, brobygger
og en kanal for dialog mellom ulike grupper i samfunnet)
- Bedre levekadr for kunstnere og kulturarbeidere (pkt kompetanse og gkt produksjon)

Resultatmal (resultatene vi planlegger a realisere):

- Hgyere rangering pa Norsk kuIturlndeks

- @kning i tildelte midler fra Kulturradet

- @kt antall kulturarrangementer og - produkSJoner

- @kt etterspgrsel og bruk av kulturtilbud (ogsa dem som vanligvis ikke kan/vil/far til 8
bruke kulturtilbudet)

- Flere kulturarbeidere og kompetansearbeidsplasser

- Talentutviklingstilbud i alle kunstarter

- Mer kunnskap og kompetanse pa kunst og kulturens effekter i samfunnet

- En sterk kultur for kultur i Kristiansand

- Kristiansand oppleves som en attraktiv by for familier, naeringsliv, studenter,
kunstnere mm.

Mulige delsatsinger under paraplyen «Talentutvikling og kompetanseutvikling» kan veere:

- Talentutvikling

- Kompetanseutvikling

- @kt produksjonsvolum
- Infrastruktur

- Holdningsarbeid

Under hver delsatsing kan det formuleres egne programmer som beskriver mulige tiltak,
prlorlterer rekkef¢|ge og angir gkonomiske rammer innenfor programmet. Programmene bgr
vaere flerdrige for & gi muhgheten til et systematisk og forutsigbart arbeid for & nd malene.
Tiltakene kan variere fra ar til ar.

Nedenfor fﬂlger en mer utfyllende beskrlvelse av de syv foreslatte tematiske
satsingsomradene. Beskrivelsene er pd skissestadiet, og mé& eventuelt utvikles mer bade
internt i Cultiva og i samrdd med potensielle samarbeidspartnere.

1) Talentutvikling

Sarge for at det eksisterer tilbud for unge talenter innen flere kunstarter og bista i
overgangen fra ungt talent til profesjonell utgver.

Eksempler pa aktiviteter som kan iverksettes:

Videreutvikle Cultiva Ekspress
o Mentor/assistentordninger/praksisplasser (bruke metodikken de
allerede har for barnehagelarere/lzerere)
- Talent Norge avd. Kristiansand
- Kartlegge hva vi har og hva vi mangler av utdanning og kompetanse
(visuell kunst, dans, idrettsgrener) Kommunen har arbeidet med dette.
o Styrke og/eller etablere nye talentutviklingstilbud
o Helhetlig tenking fra barnehage til universitet + private tilbud
- Etablere og/eller videreutvikle egne tilbud for nyutdannede hos
kompetansesentrene
- Bygge en god kultur for dyrking av unge talenter. N&r begynner spissingen?
Kan kulturen og idretten laere noe av hverandre?

2) Kompetanseutvikling

Kristiansand skal veere en kompetent kulturby. @ke konkurransekraften i landsdelen.
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Eksempler pa aktiviteter som kan iverksettes:

- Behov for nye utdanninger
- @ke kvaliteten og kompetansen hos
kulturprodusentene/kunstnerne/idrettsutgverne
- @kt forskningsaktivitet:
o Gaveforsterkning pa statlig finansiert forskning innen kunst- og
kulturnaeringene
o Sammenhengen levekar og kunst/kultur
o Barn og kunst
- Behov for hye kompetansesentre?
- Videreutvikle eksisterende kompetansesentre
- Kulturgriinderaktiviteter/kulturentreprengrer (EIK/Sgrf)
- Styrke fagmiljgene ved kulturinstitusjonene
- @kt kompetanse hos ansatte i barnehager, skoler, kommunen NAV, frivillig
sektor om den posmve effekten av kunst og kultur kan ha pé levekar
- @kt kunnskap og forstaelse om endringer i opplevelsesindustrien — handel -
utvikler seg til 8 bli en blanding mellom opplevelser og fysiske produkter.,
Kulturturisme er sterkt voksende, og kultur og kulturrelaterte oppleverlser
samt mat er nad en hoveddrlver for turisme i Europa. Utvikle Kristiansand
som attrativt reisemal for kulturturister (Kunstsilo, Kilden, nytt
fylkesmuseum mm.)
- Tverrfaglige nettverksaktiviteter
- Barn og unges medvirkning. Utvikle kompetanse og metoder for 3 fremme
lyst og kraft til deltagelse (jfr. Slow Bridge og Ung Kultur Mgtes /UKM)

3) @kt produksjonsvolum

For @ vzere en kulturby m3 Krlsttansand ha en stor grad av kuIturproduks;on og et kompetent
miljg av kunst- og kulturarbeidere. For 3 fa dette til, m& det vaere tilgang pa midler til &
produsere kunst og kultur for.

Eksempler pd aktiviteter som kan iverksettes:

- Toppfinansiering og/eller gaveforsterkning offentlige og private
tilskuddsordninger
o Produksjonsfond (forslag fra Steffan Strandberg)
o Utviklingsfond film (Sgrnorsk Filmsenter)
- Videreutvikling/utvikling av Cultiva Ekspress
- Stipender/priser

4) Kultur, kreativitet og innovasjon

Hvordan kan vi fa samfunnet til 8 anerkjenne og ta i bruk kultur " 0g kreativitet som en viktig
innsatsfaktor i omstillingsprosesser? Kunsten har ikke enerett pa kreativitet, og vi trenger
kreative mennesker i alle samfunnslag og -posisjoner. Kreativitet, kritisk tenkning, samarbeid
og evnen til problemigsning er viktige ferdigheter innenfor absolutt alle studle— arbeids- og
forskningsfelt. Uten mennesker med denne kompetansen vil vi ga glipp av sma og store idéer
som igjen resulterer i innovasjon, utvikling og framdrift.

Eksempler pd aktiviteter som kan iverksettes:

- Prosjekter for a trigge kreativiteten
- Bruk av kreative metoder
o I undervisning
o I naeringslivet
o Ungt Entreprengrskap
o Senter for entreprengrskap v/UiA

21



-40-

oktober 10, 2018

5) Infrastruktur

Kristiansand bgr ha relevante utdanninger, kompetansemiljger og fysisk infrastruktur for &
tilrettelegge for at byen har et stort og mangfoldig kulturtilbud, og faktisk er en kulturby.

Eksempler pa aktiviteter som kan iverksettes:
- Nye utdanninger

- Nye kompetansesentre
- Annen fysisk infrastruktur (scener, produksjonslokaler mm)

Barnas by — fra mal til handling

Aktiviteter overo
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Talentutvikling og kompetanseutvikling — fra mal til handling

« Kultur for dyrking av talenter

cultiva
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Dato: 8. oktober 2018
Saksnr: 43/2018
Til: Styret
Mgtedato: 22. oktober 2018
Saksbehandler: Jan Erik Tgnnessen
Status Kapitalforvaltning 30.09.2018
Status per 30. september 2018 er en portefgljeavkastning hittil i ar pd MNOK 65 (3,4%).
Justert for KPI (inflasjon pa 2,8% p.a.) pa grunnkapitalen, er realavkastningen MNOK 33
(1,7%). Bufferkapitalen har siden august 2018 falt fra MNOK 329 (16,5%) til MNOK 320
(16,0%). Aksjeandelen har falt (fra 54%) til 53%.
Ngkkeltall - Cultivas kapitalforvaltning i perioden desember 2011 til september 2018.
MNOK 31.12.12 31.12.13 31.12.14 31.12.15 31.12.16 31.12.17 30.09.18
Portefgljeverdi 1 380,9 14294 1 566,7 1695,6 1751,2 1936,5 1991,8
Stiftelseskapital KPI-just** -1343,8 -1354,5 -1383,0 -1410,6 -1 440,3 -1516,0 -1 550,9
Ikke utbetalte prosjektinv. -14,6 -9,5 -8,6 -12.0 -20,8 -41.6 -121,3
Tellende bufferkapital 22,5 65,2 1751 273,0 290,1 378,9 319,6
Beregnet stresstest-tap 36,5 67,1 144,5 165,1 174,9 234,8 245,3
Aksjeandel 8 % 18 % 42 % 45 % 47 % 52% 53 %
Portefgljefordeling (vedtatt i styremgte 12.2.2018):
Aktivaklasse Ramme Status Ramme Min Maks | Referanse Langsiktig
2017 31.07.18 2018 indeks mal
Bank/Pengemarked 12 % 8 % 5 % 3% 20 % | STiX 5%
Norske obligasjoner 13 % 16 % 14 % 0% 25 % | ST4X 5%
Globale obligasjoner 13 % 11 % 13 % 0% 25 % | BCGBAI(NOK) 5%
Sum renteplasseringer 38 % 35 % 32 % 15 %
Norske aksjer 0% 0 % 0 % 0 % 10 % | OSEBX 0 %
Nordiske aksjer 5 % 6 % 6 % 0 % 10 % | VINX (NOK) 8 %
Globale aksijer (val.sikr) 23 % 28 % 27 % 15 % 40 % | MSCI (NOK) 30 %
Globale aksjer 18 % 18 % 18 % 15 % 30 % | MSCI 22 %
Venture/Sakorn 1% 1% 1% 0 % 2 % | OSEBX 0%
Sum aksjeplasseringer 47 % 53 % 52 % 48% | 64 % 60 %
Eiendom Norge og utland 5% 4 % 8 % 0% 10% | ST4AX + 1% 10 %
Infi.sikrede obl. - anlegg 10 % 8 % 8 % 0 % 15% | STAX + 1% 15 %
Sum andre aktivaklasser 15 % 12 % 16 % 25 %
Sum 100 % 100 % | 100 % 100 %
Kristiansand
Kommunes Postboks 494 Tel: +47 380 380 20 post@cultiva.no Org.nr.
Energiverksstiftelse NO-4664 Kristiansand Faks:+47 380 380 29 www.cultiva.no 984 336 845
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Forslag til vedtak:
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Oversikt - Balanser — Fordeling aktiva/strategi — totaloversikt

Periode til: 30.09.2018

MARKEDSVERDI | NOK i MARKEDSVERDI | % STRATEGI | %
B 31.08.2018 30.09.2018 ENDR. | 31.08.2018 30.09.2018 ENDR. | STRATEGI AVVIK QOVRE GRENSE NEDRE GR
! , HENSE NEURE GRI
DNB Global Indeks 249327000 243949700 -5 377 300 12,5 12,2 0,2
KLP AksjeGlobal Indeks | 127386900 124571200 -2 815 700 6,4 6,3 0,1
GLOBALE AKSJER - USIKREDE 376713900 368520800 -8 193 000 ] 18,9 18,5 0,4 | 195 -1,0 30,0
KLP AksjeGlobal Indeks Il 548370500 551540400 3178900 27,4 27,7 02
GLOBALE AKSJER - VAL.SIKREDE 548370500 551549400 3 178 800 | 27,4 27,7 0,2 | 19,5 8,2 30,0
KLP AksjeNorden 124132600 121844200 -2 288 400 8,2 6.1 0,1
NORDISKE AKSJER 124132600 121844200 -2 288 400 ‘ 6,2 6,1 0,1 | 6,0 0,1 10,0
Private equity 20 863 140 15863 140 -5 000 000 1,0 0.8 0,2 :
SUM PRIVATE EQUITY 20 863 140 15863140 -5 000 000 ‘ 1,0 0,8 0,2 | 1,0 .02 2,0
AKSJEPLASSERINGER 1070080 140 1057 777640 -12 302 500 | 53,6 53,1 0,4 46,0 71 60,0
: ]
Bankinnskudd 10 741 520 16178040 5436520 ; 0,5 0.8 0,3 |
DNB Likviditet IV 133691200 133 738 400 47200 | 8,7 6.7 0,0
BANK/PENGEMARKED 144432720 149916440 5483720 7.2 75 0,3 | 130 .55 20,0
DNB Europ. Covered Bonds 50 633 390 50 763 030 129 640 25 2,5 0,0 !
DNB Global Credit 51 355 240 51151910 - 203 330 26 2,6 0,0 |
DNB Global Credit Short 51 333 770 51 575 980 242 210 26 2,6 0,0 |
DNB Global Treasury 75 866 490 75 983 380 116 890 3,8 38 0,0 |
GLOBALE OBLIGASJONER 220188890 229 474 300 285 410 | 115 11,5 0,1 | 10,0 1,5 20,0
DNB Obiigasjon il 323079000 321926600 -1 152400 | 16,2 16,2 -0,0 1
NORSKE OBLIGASJONER 323079000 321826600 -1 152 400 16,2 16,2 0,0 | 10,0 6,2 30,0
RENTEPLASSERINGER 696 700610 701317340 4616730 | 34,9 35,2 0,3 1 33,0 2,2
i
Realobl. Tranderenergi-bokfert 150475100 151 162 700 687 600 | 7.5 7.6 0.1 |
SUM ANLEGGSOBLIGASJONER 150475100 151 162 700 687 600 75 7.6 0,1 | 200 -124 25,0
DNB Scand.PropFund 80 814 460 81492 710 678 250 4,0 4,1 0,0 |

Oversikt — Balanser fortsetter p& side 2

®® MERCER

BARE TOMORROW, TOPAY
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Periode til: 30.09.2018

Oversikt — Balanser fortsetter fra side 1 -
MARKEDSVERDI | NOK ; MARKEDSVERDI | % T STRATEGIT % -
31.08.2018 30.09.2018 ENDR. 31.08.2018 30.09.2018 ENDR. | STRATEGI AVVIK OVRE GRENSE NEDRE GRENSE
231 289 560 232655410 1 365 850 11,6 11,7 0,1 | 20,0 -8,3 ' )
_ 190,0 100,0 0,0 . 99,0 o -

SUM ANDRE AKTIVAKLASSER
1998070310 1991750390 -6319920 |

TOTAL

_sv_
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CULTIVA Periode til: 30.09.2018
Avkastning — kroneavkastning

PERIODEN 1.9.2018- 30.09.2018 HITTIL1 AR
Avkastning totait Renter/utbytte Markedsverdi | Avkastning fotalt Renter /utbytte Markedsverdi
Endringer Endringer

DNB Global Indeks -5 419 052 0 -5 419 052 11 485 927 o 11 485 927
KLP AksjeGlobal Indeks [ -2 815 647 0 -2 815 647 5784 586 o 5 784 586
GLOBALE AKSJER -~ USIKREDE =8 234 699 0 -8 234 699 17 270 513 0 17 270 513
KLP AksjeGlobal Indeks [ 3178 879 0 3178 879 30777 734 0 30777 734
GLOBALE AKSJER - VAL.SIKREDE 3178 879 0 3178879 30777 734 0 30777734
KLP AksjeNorden -2 288 437 0 -2 288 437 3274612 0 3274612
NORDISKE AKSJER -2 288 437 0 -2 288 437 | 3274612 0 3274 612
Private equity 0 o 0 0 0 0
SUM PRIVATE EQUITY 0 0 0 0 ) 0
AKSJEPLASSERINGER =7 344 257 0 =7 344 257 §1 322 859 0 51 322 859
Bankinnskudd 0 0 0 0 0 0
DNB Likviditet IV 36 973 0 36 973 1632 452 0 1 632 452
BANK/PENGEMARKED 36973 0 36 973 1632 452 0 1632 452
DNB Europ. Covered Bonds 127 491 0 127 491 131 317 0 131317
DNB Giobal Credit -214 244 0 -214 244 | - 849 193 0 - 849 193
DNB Global Credit Short 231292 ¢ 231 292 I - 306 402 0 - 306 402
DNB Global Treasury 116 895 0 116 895 344 898 0 344 898
GLOBALE OBLIGASJONER 261 433 0 261 433 , -679 379 0 - 679 379
DNB Obligasjon i -1 076 456 0 -1 076 456 ‘ 3 021 427 0 3 021 427
NORSKE OBLIGASJONER -1 076 456 0 -1 076 456 3021427 0 3021 427
RENTEPLASSERINGER - 778 050 0 - 778 050 3974 500 0 3 974 500
Realobl. Trenderenergi-bokfart 687 629 0 687 629 | 6 236 281 0 6 236 281
SUM ANLEGGSOBLIGASJONER 687 629 0 687 629 | 6 236 281 0 6 236 281
DNB Scand.PropFund 678 258 0 678258 | 3673316 1147 997 2 525 319

Budsjettkontroll fortseftter pa side 4

®&® MERCER

MNAKE YOMORROW, YODAY
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Periode til: 30.09.2018

CULTIVA
Budsjettkontroll fortsetter fra side 3 -
PERIODEN 1.9.2018- 30.09.2018 HITTILI AR
T Avkastning totalt Renter/utbytte Markedsverdi , Avkastning totalt Renter / utbytte Markedsverdi
Endringer Endringer
SUM ANDRE AKTIVAKLASSER 1 365 887 0 1 365 887 9 909 597 1147 997 8 761 600
TOTAL -8 756 419 [t} -6 756 419 | 65 206 956 1147 997 64 058 959

-L¥-
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CULTIVA

Avkastningsoversikt — Totalt

1.9.2018- 30.09.2018

DNB Gilobal indeks
KLP AksjeGlobal indeks |
GLOBALE AKSJER -~ USIKREDE

KLP AksjeGlobal Indeks i
GLOBALE AKSJER - VAL.SIKREDE

KLP AksjeNorden
NORDISKE AKSJER

Private equity
SUM PRIVATE EQUITY

AKSJEPLASSERINGER

Bankinnskudd
DNB Likviditet IV
BANK/PENGEMARKED

DNB Europ. Covered Bonds
DNB Global Credit

DNB Global Credit Short
DNB Global Treasury
GLOBALE OBLIGASJONER

DNB Obligasjon il
NORSKE OBLIGASJONER

RENTEPLASSERINGER

Realob!. Trenderenergi-bokfert
SUM ANLEGGSOBLIGASJONER

DNB Scand.PropFund

Tidsvekiet avkastning i %
Portefglje Ref. Indeks

-2,2
-2,2
22

0,6
0,6

-1,8
-1,8

-24,0
-24,0

-1,2

-0,0
0,0
0,0

0.2
-0.4
0,4
0,2
0,1

-0,4
0,4

0,1

04
0,4

0,8

-2,1
-2,1
2,1

0.6
06

-1,8
-1,8

3,5
35

0,8

0,0
0,0
0,0

0,0
0,4
0,4
0,4
0,4

-0,3
0,3

-0,2

-0,2
0,2

-0,2

Meravkastning . Portefolje Ref. indeks Meravkastning

0,1
01
0,1 ;

0,0 |
0,0 !

0,0
0,0

275 |
27,5

0,4

-0,0

-0,0
0,0

0,3 !
0,0 |
09 °
0,6
0,5

0,1
0,1 |

0.1

0,6
0,6

1,0

49
49
4,9

59
59

2,8
28

-10,5
-10,5

4,9

17,0
1,1
25

0,3
-1,6
-0,6

0,5
-0,3

0,8
0,8

0,8

3.8
3,8

6,2

Avkastningsoversikt — totalf forsetter p4 side 6

Periode til: 30.09.2018

Hittil | ar _30.09.2018 1.9.2018- 30.09.2018
Tidsvektst avkastning | % Allokering Avkastning
i NOK 1% iNOK  bidragi%
5,0 0,1 | 243949700 12,2 -5419052 0,3
5,0 01| 124571200 6,3 -2815647 0,1
5,0 0,1 | 368520900 185 -8234699 0,4
6,0 01| 551549400 277 3178879 0,2
6,0 0,11 551549400 27,7 3178879 0,2
2,6 02| 121844200 6,1 -2288437 0,1
2,6 0,2| 121844200 6,1 -2288437 0,1
15,2 25,7 15863140 0,8 0 0,2
15,2 25,7 15863140 0,8 0 0,2
54 0,5 | 1057777640 53,1 | -7 344 257 0,6
0,4 16,7 16178040 0,8 0 -0,0
0.4 07| 133738400 6,7 36 973 0,0
0,4 21| 149916440 75 36 973 0,0
0,2 0,1 50763030 25 127 491 0,0
-1,9 0,3 51151910 2,6 -214244 0,0
1,9 1,3 51575980 2,6 231202 0,0
1,9 24 75983380 38 116895 0,0
1,9 1,6 | 229474300 11,5 261433 0,0
0,2 1,0 | 321926600 16,2 -1 076 456 -0,1
0,2 10 | 321926600 16,2 | -1 076 456 0,1
|
0,5 1,3| 701317340 352 | -778050 -0,0
|
0,6 32| 151162700 7.6 687629 0,0
0,6 32| 151162700 7,6 687629 0,0
0,6 56 81492710 41 678258 00
™% MERCER

HAKE TOMORROW, TODAY
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Periode til: 30.09.2018

CULTIVA
Avkastningsoversikt — totait fortsetter fra side 5
B 1.9.2018- 30.09.2018 s HItHT T ar : 30.09.2018 [ 1.9.2018-30.09.2018 —
o Tidsvektet avkastning i % | Tidsvektet avkastning T % Allokering * Avkastning
Portefolje Ref.Indeks Meravkastning | Portefolje Ref. Indeks Meravkastning | i NOK 1% i NOK bidrag | %
SUM ANDRE AKTIVAKLASSER 0,6 0,2 0,7 2 4,6 0,6 4.1 ‘ 232 855 410 11,7 . 1 365 887 0,1
TOTAL 0,6 -0,5 0,1 . 34 24 0,9 | 1991750390 100,0 | -6 756 419 0,6

_6v_
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ANSVARSBEGRENSNING

Ansvarsbegrensning

Denne rapporten er basert pa informasjon som Mercer (Norge) AS har innhentet fra ulike kilder. Marcer (Norge) AS er ikke ansvarlig for evantuelle skader sller feil
som beror pé hendelser utenfor selskapets kontroll. Materialet kan vzere delvis eller helt basert pa informasjon fra tredjepart. Vi anser denne Informasjonen som

palitelig, men kan ikke garantere at den er korrekt eller komplett. Innholdet | denns rapporten er gyldig for den dato som er oppgitt.
Ved spersmal eller problemer, ta kontakt med din radgiver.

Periode til: 30.09.2018

®® MERCER

MARE YOHORROW, TADAY
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Dato: 11. oktober 2018
Saksnummer: 44/18
Til: Styret
Mgtedato: 22.oktober 2018
Saksbehandler: Erling Valvik og Jan Erik Tgnnessen

Kapitalforvaltningsstrategi 2019

Sammendrag:
Forslag til kapitalforvaltningsstrategi fremmes i to deler:

e Saksframlegg der flere spgrsmal blir stilt med pafglgende anbefalinger.
e Basert pa saksfremlegget rulleres kapitalforvaltningsstrategien
gjeldende for 2019.

Forslag til vedtak:

1) Foreslatte allokeringsrammer for 2019 og forvaltningsstrategi for 2019
godkjennes.
2) Cultiva engasjerer ekstern uavhengig radgiver for @ vurdere:

a. sammensetning og fordeling av obligasjons- og
eiendomsportefsljen. Utgangspunktet skal veere & ligge tett opp til
allokeringen i Statens Pensjonsfond Utland.

b. valg av investeringsprodukter innen obligasjoner og eiendom

3) Administrasjonen gis fullmakt til valg av radgiver.
4) Kapitalforvaltningsstrategien for 2019 vil bli foreslatt revidert igjen etter
resultatet av rddgivningsprosessen foreligger.

:S)Zet innfgres en ny stresstest som tar hgyde for et aksjefall pd 40 %.
N
Epa %f’ ..

vik

Erling
Adm.dir.
Vedlegg:
Trykte vedlegg: 1) Kapitalforvaltningsstrategi 2019
2) Opprinnelig utkast til saksfremlegg
Utrykte vedlegg Kommentarer fra:
a. Investeringsrddet
b. Grieg Investor
c. Gabler
d. Industrifinans
Kristiansand
Kommunes Postboks 494 Tel: +47 380 380 20 Org.nr.

Energiverksstiftelse NO-4664 Kristiansand Faks:+47 380 380 29 984 336 845
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Bakgrunn:

Styret i Cultlva vedtok 11.juni i sak 28/18 «Kapitalforvaltningsstrategi og bruk av
eksterne radgivere»:

1. Administrasjonen far fullmakt til 8 bruke inntil 200 000 kroner i
forbindelse med rullering av kapitalforvaltningsstrategien.

2. 1 kapitalforvaltningsstrategien tas det stilling til om og eventuelt
hvordan Cultiva vil bruke eksterne radgivere.

3. Styret ber administrasjonen tilrettelegge for en drgfting av om
formalstjenlige investeringer bgr inkluderes i Cultivas
kapitalforvaltningsstrategi

Styret i Cultiva vedtok 12. februar i sak 08/18 Kapitalforvaltningsstrategi:

1) Foreslatte allokeringsrammer for 2018 og Forvaltningsstrategi 2018

godkjennes.

2) Styret viderefgrer administrasjonens fullmakt til 8 investere i

realrenteobligasjoner fra Hafslund, andre nettselskaper eller
infrastrukturselskaper med minimum 2,5 % realrente.

I Cultivas kapitalforvaltningsstrategi er fglgende framhevet:

Samlet risiko minimeres ved a spre investeringene pa et stort antall
verdipapirer, sakalt diversifisering

Vaere lojal til forvaltningsstrategi ved ikke a foreta re-ailokeringer ut fra
markedssyn.

Finne alternativer til aksjer som virker motsyklisk til aksjemarkedet. I
tillegg til statsobligasjoner kan eiendomsfond og realrenteobligasjoner ha
en slik funksjon.

Ha som mal 3 bygge en bufferkapital som utgjer 20% av portefgljeverdien
ved en aksjeandel pad 50%.

Investeringsradet har ogsd bedt oss bemerke at:

Det er ogsa vedtatt av styret i gjeldende kapitalforvaltningsstrategi at Cultiva

skal rebalansere mellom aksjer og obligasjoner hvis betydelige (4%) avvik fra
strateglsk allokering. Rebalansering skal ikke foretas oppover fgr aksjeandelen
har nadd 64% (inkludert 4% avvik fra strategisk allokering).

Rent konkret betyr dette at med dagens (2018) vedtatte ramme for
aksjeeksponering pa 52%, s& ma Cultiva foreta en rebalanserlng dersom
aksjeandelen i I¢pet av 2018 faller under 48%. 1 sa fall vil det selges andre
aktivaklasser for & bringe akSJeandeIen tilbake pa 52% Ettersom rebalansering
ikke skal foretas oppover inntil VI har nddd 60%, s8 vil dette rent konkret bety at
Cultiva vil matte selge akSJer nar aksjeandelen overstiger 64%, og dermed
bringe andelen tilbake pd 60%.
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Sammendrag av hgringsuttalelser

I denne sak har administrasjonen i Cultiva laget et notat som drgfter en del
problemstillinger som er tatt opp i styret. Notatet er vedlagt. Vi har bedt
Investeringsradet og noen radgivningsmiljger kommentere folgende spgrsmal:

e Hvordan bgr obligasjonsportefgljen settes sammen?

e Hvordan bgr aksjeportefgljen settes sammen?

« Bor formalstjenlige investeringer tas inn i var aksjeportefglje?

» Bgr vi fortsatt valutasikre halvparten av var aksjeportefglje?

» Bgr Cultiva sgke etter utenlandske realrenteobligasjoner?

e Trenger Cultiva eksterne radgivere i tillegg til dagens investeringsrad?
e Ny stresstest

I notatet er det innledningsvis et eget avsnitt «Hvordan forvalter Cultiva sin
portefglje sett i forhold til andre fond og stiftelser» som en av vare leverandgrer
har utarbeidet for oss. Det viser seg at sammenligningen hadde flere feil og det
er derfor utelatt i v8re kommentarer.

Basert pa anbefalingene er gjeldende kapitalstrategi for 2019 vurdert.

Administrasjonen har sendt Investeringsradet, Industrifinans, Gabler og Grieg
Investor et notat samt gjeldende kapitalforvaltningsstrategi som behandler de
spgrsmal som stilles ovenfor. Industrifinans har svart med et mer generelt
dokument som i liten grad besvarer vare spgrsmal.

Det ma bemerkes at et evighetsperspektiv i forvaltningen, hvor vi ikke inntar noe
markedssyn, kombinert med en 100% rendyrket indeksforvaltning p& aksjesiden,
begrenser behovet for radgivere. Gabler skriver f.eks. «Her vil vi ikke vaere
uhildet ettersom vi lever av radgivningen.»

1. Hvordan bgr obligasjonsportefgljen settes sammen?

Investeringsradet:

Neer 60% av Statens Pensjonsfond Utlands (SPU) obligasjonsportefglje er stat
eller statsrelatert (nominelle eller realrente), dvs at SPU har et betydelig innslag
av hgykvalitets kredittobligasjoner (Investment Grade (IG)). IG tilbyr ogsé en
relativt god diversifikasjon av fondets aksjerisiko, men mindre enn
statsobligasjoner, jfr. figur 5 i appendikset. Dette betyr at hpykvalitets
kredittobligasjoner (BBB eller bedre) kan aksepteres for Cultiva, men disse bgr i
sa fall internasjonalt diversifiseres og valutasikres, jfr. om valutasikring
nedenfor.

Inger-Lise Larsen supplerer med fglgende:

Men dersom det skal investeres i statsobligasjoner, bgr det vel i hvert fall skrives
noe om land og rammer.

Vi har i var strategi fokusert p& fond - fra flere forvaltere, nordiske og globale
fond, og kun innenfor IG. Renteportefgljen er valutasikret.
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Grieg Investor:

Mener ogsa at obligasjoner med lav kredittrisiko (IG eller stat) fungerer som en
god forsikring mot aksjer, da disse obligasjonene typisk vil stige i verdi under
fremtidige aks;ekrakk Det anbefales en kombinasjon mellom stat og IG
obligasjoner, bade i Norge og Globait.

Gabler:

Mener det er stor forskjell & ga fra 60% til 70% aksjer slik som SPU n& har
besluttet. Gabler mener at SPU hadde seiskapsobligasjoner som inntektskilde da
akSJeandelen deres 13 i intervallet 40%-60%, og at dette kan sammenllgnes med
Cultivas ndvaerende strategi (p.t. 54% aksjer). Statsobligasjonsandelen ma
derfor alltid ses i sammenheng med aksjeandelens stgrrelse. Gabler nevner ogsa
at historien ikke ngdvendigvis vil gjenta seg, og trekker frem sgr-europeiske
(Italia, Hellas og Spania) som alle falt kraftig i verdi samtidig som aksjer ogsa
falt.

Administrasionens innstilling:

Basert pa Cultivas aksjeandel pa 53% samt tilhgrende bufferkapital pd 16,0% pr
30. september 2018, mener administrasjonen, i likhet med Norges Banks
forvaltning av SPU at obligasjons- og eiendomsportefgljen i sterkere grad ma
virke motsyklisk pa akSJemarkedets utvikling. Den aktivaklassen som fungerer
best er statsobligasjoner, men ogsa IG obligasjoner og ubeldnte eiendomsfond
har mange av de samme egenskapene.

Cultivas naveerende obligasjonsportefglje (eksklusive pengemarkedsfond) er pa
ca NOK 700 millioner. Av dette er ca 10% statsobligasjoner. Under fglger
oversikt per August 2018:

Rating Avkastn, Durasjon Ca Belgp Stat
siste 5 ar (rente) NOK 1.000

DnB Obligasjon Il A/BBB 3,5% 2,3 323 000 0%
DnB Global Credit A- 4,2% 6,3 51 400 0%
DnB Global Credit Short A- N/A 0,9 51 300 0%
DnB European Covered Bonds A- 0,81% 04 50 600 13%
DnB Global Treasury A- N/A 04 75 900 90%
TrenderEnergi (markedsverdi) BBB (7?) 5-6% 5,0 165.500 0%
Total 717.700 10,2%

Administrasjonen mener obligasjonsportefgljen bgr ligge tett opp mot
allokeringen tll Statens Pensjonsfond Utland. Det bgr gjennomfares en prosess
med ekstern radgiver far det endelig konkluderes mht. strategi for
obligasjonsportefaljen.
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2. Hvordan bgr aksjeportefgljen settes sammen?

Investeringsradet:

Steen Koekebakker og Thore Johnsen:
Anbefaler at dagens praksis med indeksfond viderefgres.
Inger-Lise Larsen mener faglgende:

Jeg har kanskje en stgrre tro pa aktiv forvaltning enn Thore, og vil nok ga for
bade aktivt forvaltede fond og indeksfond. Drgftingen knyttet til aktiv/passiv
aksjeforvaltning er noe mangelfull etter mitt syn.

Ved valg av aktive fond blir det viktig & finne fond med god historikk (selv om
det ikke gir garantier for fremtiden) som ikke er for indeksnzere, og hvor
honorarer er lave.

Her kan det vaere nyttig med ekstern uavhengig radgiver til fondseleksjon.

Grieg Investor:

Mener at bruk av aktiv forvaltning vil tilfgre ekstra verdi, og jo stgrre andelen av
passiv forvaltning blir, jo lettere blir det for aktive forvaltere & skape
meravkastning. Videre mener Grieg at sa lenge Cultiva gnsker 3 sikre
kjspekraften i Norge til de avsatte midlene (NOK 2 mrd), sd bgr man ha et
betydelig innslag av norske aksjer (enten som aktiv eller passiv forvaltning).

Gabler:

Har en noe motstridig tilbakemelding. Fgrst anfores det at «indeksforvaltning er
en nobelprisvinnende strategi som Gabler har stor tro pa. Indeksforvaltning er en
sveert aktiv investeringsstrategi som kontinuerlig og displinert roterer
aksjeportefgljen mot de mest suksessrike bedriftene (som ogsad har hgyest
bgrskurs)»

Deretter argumenterer Gabler for at det ma suppleres med aktiv forvaltning fordi
det er et bedre alternativ for Cultiva, og viser til egne kunder som i snitt har
oppnadd 1% bedre avkastning gjennom to tidr ved bruk av aktiv forvaltning.
Gabler understreker at det er deres evne til 3 finne de beste aktive forvalterne
som har gitt disse resultatene.

Administrasjonens innstilling:

Dagens struktur beholdes, det vil si 100% indeksforvaltning. Argumentene i
notatet er begrenset fordi styret i 2014 hadde en drefting av aksjeportefgljen.
Styret vedtok da & si opp de aktive forvaltningsmandatene og g inn for dagens
allokering.
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3. Bor formalstjenlige investeringer tas inn i var aksjeportefolje?

Investeringsradet:

Tilslutter seg konklusjonen fra administrasjonen. «Cultiva bgr v1deref¢re sin
strategi om a utestenge selskaper som ikke tilfredsstiller etlkkrads retningslinjer
for SPU. Cultlva ma veere innstilt pa, i tillegg til gavedelen, & ogsa bruke sin
kapital til formaistjenlige investeringer i Kristiansand der dette gir gode sosiale
og skonomiske resultater nar dette er innenfor Cultivas strategi.»

Steen Koekebakker supplerer med fglgende:

Cultiva har vel darlig erfaring fra tidligere investeringer i lokale sdkornfond etc;
darllge resultater og en uheldig sammenblanding av forvaltning og
formalsutdeling. Dette bgr holdes fra hverandre.

Grieg Investor:
Sammenfallende syn som Investeringsradet.

Gabler:

Mener at ren ekskluderingsfilosofi i som SPU anvender ikke er tilstrekkelig, men
samtidig utgver SPU sin eiermakt pa andre mater enn eksklusjon - det kan man
lese i SPU sin rapport for ansvarllge investeringer. Gabler mener ogsa at Cultiva
ikke (for sterkt) bgr fokusere pa impact-investeringer (do good) Dette blir
uansett i stadig stfarre grad ivaretatt av ulike fond som ogsa leverer indeksfond.
Gabler stiller ogsa spgrsmal ved om fond som markedsfgrer seg som
baerekraftige fond kan mistenkes a8 anvende slik markedsfgring for a kunne ta
heyere kostnader eller presentere sitt fond slik at det er vanskelig a
sammenligne med relevant indeks. Slik fremstar ofte fondene som bedre enn
innholdet.

Administrasionens innstilling:

Cultiva bgr v1deref¢re sin strategi om & utestenge selskaper som lkke
t||fredsstlller etlkkrads retningslinjer for SPU Cultiva er innstilt pa, i tillegg til
gavedelen, 8 ogsa bruke sin kapital til formalstjenlige mvesterlnger i Kristiansand
der dette gir gode sosiale og gkonomiske resultater nar dette er innenfor Cultivas
strategi.

Om formalstjenlige/allmennyttige investeringer, se ogsa DNB-stiftelsen:
hitps://www.sparebankstiftelsen.no/no/strategi

4. Bgr vi fortsatt valutasikre halvparten av var aksjeportefglje?

Investeringsradet:
Mener at Cultiva skal opprettholde dagens valutasikringsstrategi (50%).

Grieg Investor:
. o
Har samme kommentar som Investeringsradet.
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Gabler:
Er ogsa enig i konklusjonen om 50% valutasikring, men papeker at dagens krone
i et historisk perspektiv er s3 svak at en kronestyrkelse er sannsynlig.

Administrasjonens innstilling:

Dagens valutasikring av halvparten av aksjeeksponeringen opprettholides.

5. Bgr Cultiva sgke etter utenlandske realrenteobligasjoner?

Investeringsradet:

Mener dette ikke er en fornuftig aktivaklasse. Hovedarsakene er at disse (i)
beskytter mot utenlandsk og ikke norsk inflasjon, (ii) at disse er hgyt priset pga
overskuddsetterspgrsel og gir derfor lavere forventet avkastning enn hva risiko
skulle tilsi, og (ii) at det rent «timingmessig» vil vaere en gal investering i en
periode hvor man frykter gkte realrenter mer enn gkt inflasjon ~ man gar da
glipp av realrentestigningen.

Grieg Investor:
Har i store trekk samme opratning som Investeringsradet.
Etterspgrselsoverskuddet papekes spesielt, samt at markedet er svaert tynt.

Gabler:

Det papekes at & beholde eller investere i realrenteobligasjoner vil vaere i strid
med opprinnelig forslag (kun statsobligasjoner) siden disse obligasjonene
inneholder selskapsspesifikk risiko. For gvrig har man samme syn som bade
Investeringsrddet og Grieg Investor. Gabler nevner i tillegg at ubeldnt norsk
eiendom og infrastrukturinvesteringer er gode alternativer for & beskytte seg mot
norsk inflasjon.

Administrasjonens innstilling:

Utenlandske realrenteobligasjoner inkluderes ikke i portefgljen. Eksisterende
realrenteobligasjon (TrgnderEnergi) vil bli en del av rddgivningsmandatet knyttet
til omfordeling av obligasjons- og eiendomsportefgljen (se pkt 1).

6. Trenger Cultiva eksterne rdgivere?
Her papeker samtlige radgivningsmiljger at man selvsagt har egeninteresser a
ivareta. Séledes er deres rad ikke overraskende at man anbefaler kontinuerlig
radgivning.

Investeringsridet:

Tilslutter seg konklusjonen fra administrasjonen. Denne var «Det er behov for
radgivere i enkeltoppdrag i sgk etter bestemte produkter der en ogsd kan oppnd
deres rabatter. Det vil ogs8 vaere nyttig 8 ha eksterne radgivere tidvis for
vurdering av var strategi i tillegg til investeringsridets.

Inger-Lise Larsen supplerer med fglgende:
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Jeg er enig i at «<hvorvidt man trenger en fast tilknyttet radgiver i tillegg til
dagens investeringsrad, er avhengig av valg av strategi».

En enkel sammensetning av portefgljen; indeksfond pa aksjesiden, og hvor
kg';ap/salg foretas av administrasjonen selv, vil nok redusere behovet for en fast
radgiver. Dersom det skal plasseres i aktive fond, vil jeg anbefale bruk av
ekstern uavhengig rédgiver til fondsseleksjon og overvakning.

Ved plassering i globale fond (forvaltet utenfor Norge) vil jeg sterkt anbefale &
gjgre dette gjennom en norsk aktgr; veldig krevende & gjgre dette pd egenhand.
Forvaltningshonorarene har oftest en sammenheng med volum, og i en del
sammenheng vil nok radgivere oppna en lavere pris.

Dette koker vel uansett ned til en vurdering av kost/nytte. Men jeg er enig i
konkiusjonen pa side 16, ville imidlertid lagt til grunn at ekstern radgiver ikke
har egne produkter; altsd «ekstern uavhengig radgiver»

Grieg investor og Industrifinans:

Mener at en fra sak til sak bestilling bryter med deres forretningsmodeller. De
mener at man ma ha et kontinuerlig kundeforhold for 8 oppna deres rabatter.

Gabler:

Mener at Cultiva kan engasjere Gabler pd enkeltoppdrag, og at Cultiva deretter
kan velge & nyttiggjore seg de rabatter Gabler kan tilby. For 8 oppna rabattene
ma investeringen ligge i deres innkjgpsfellesskap «Performa», men det er ikke
noe i veien for at kun enkelte deler av Cultivas portefglje er organisert pd denne
maten.

Administrasjonens innstilling:

Det er behov for radgiver i et enkeltoppdrag for & omfordele eiendoms- og
obligasjons-portefgljen. Mandatet blir a sette sammen en portefalje som ligger
tett opp til allokeringen i SPU, samt oppna lave forvaltningshonorarer.
Administrasjonen gis fulimakt til valg av radgiver.

7. Ny stresstest og rebalansering

I forbindelse med hgringsrunden fikk vi ogsd@ merknader til den stresstesten som
vi anvender i den ménedlige rapportering. Grieg Investor papeker:

«Denne testen er for mild for portefoljer med mye aksjer (mer enn 40%) og for streng for
portefpljer med mye obligasjoner.»

Vi har en stresstest som kalkulerer hva vi har igjen som bufferkapital hvis
folgende inntreffer:

e 20% fall i aksjeverdiene
e 129% fall i elendomsverdier
e 1,5% gkt rente
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I tillegg blir bufferkapitalens stgrrelse oppgitt i prosent av portefgljeverdien.

I forbindelse med handlingsprogrammet ble det vist til at i Igpet av de siste 17
drene hadde aksjeverdiene falt to ganger ned mot 40 %, men hadde raskt
kommet tilbake til utgangsposisjonen.

40% S&P 500 arlig avkastning 1980 - sep 2017

29%
26%

N I I I | I |||II I I I
4./0
0% \.‘ . Ill - .l- II I.I. . I-I I-Il

~20%
~22%

-40% -37%
1980 1988 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Administrasjonen anbefaler 3 sgke etter obligasjoner og eiendommer som i stgrst
mulig grad reagerer motsyklisk til aksjer. Det kan derfor veere et poeng at vi til
enhver tid tilstreber en bufferkapital som til enhver tid kan takle et aksjefall pd
40 %. Ettersom det tilstrebes at obligasjons- og eiendomsportefgljen i stgrst
mulig grad er motsyklisk til aksjemarkedet, foreslar administrasjonen at verdien
av disse aktivaklassene forblir uendret ved et betydelig fall i aksjemarkedet.

Dette vil bidra til at Cultiva kan velge 3 ha relativt stabile utdelinger p3 tross av
variasjoner i aksjemarkedet. Det er i handlingsprogrammet kalkulert med arlige
utdelinger pa 40 MNOK.

I folge vare vedtekter kan vi ikke dele ut ndr den inflasjonsjusterte
stiftelseskapitalen er angrepet.

Tabell: Bufferkapital som er tilstrekkelig for a ta et fall p 40 % i aksjer i
portefgljen:

Aksjeandel i portefgljen 45% 50% 55% 60% 65% 70%
Bufferkapital MNOK 360 400 440 480 520 560

Ved utgangen av september var aksjeandelen 53 % og bufferkapitalen pa 320
MNOK.

Administrasionens innstillina:

I forbindelse med den manedlige rapportering erstattes gjeldende stresstest med
en stresstest som ser pa bufferkapitalens stgrrelse i forhold til et aksjefall pa
40%.
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Vedtak i styremgte 22. oktober 2018:
44/18 Kapitalforvaltningsstrategi 2019
Vedtak:

1) Foresldtte allokeringsrammer for 2019 og forvaltningsstrategi for 2019
godkjennes.

2) Cultiva engasjerer ekstern uavhengig radgiver for 3 vurdere:

a. sammensetning og fordeling av obligasjons- og
eiendomsportefgljen. Utgangspunktet skal veere 3 ligge tett opp til
allokeringen i Statens Pensjonsfond Utland.

b. valg av investeringsprodukter innen obligasjoner og eiendom

3) Administrasjonen gis fulimakt til valg av radgiver.

4) Kapitalforvaltningsstrategien for 2019 vil bli foreslatt revidert igjen etter
resultatet av radgivningsprosessen foreligger. Revisjonen skal omfatte
bade valg og vekting mellom de ulike aktivaklassene i
obligasjonsportefgljen, og konkrete valg av obligasjons- og eiendomsfond.

5) Det innfgres en ny stresstest som tar hgyde for et aksjefall pd 40 %.
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DEL 1

Oppsummert kan man si at den generelle malsetting med dette

strategidokumentet er 8 utforme kapitalforvaltningen til Cultiva pa en slik mate

at det er sammenheng mellom lover/forskrifter, balansesammensetning,
risikoevne/bufferkapital og Cultivas forpliktelser.

Kapitalforvaltningsstrategien er delt opp i to deler. Del I bestar av to kapitler.
Kapittel 1 beskriver fjorarets resultat, og kapittel 2 er strategien for drets

kapitalforvaltning.

Del 2 bestar av 8 kapitler som tar for seg sentrale begreper og szeregne forhold

som gjelder Cultiva.

1 FORVALTNINGSSTRATEGI 2018

1.1 Vedtak om kapitalforvaltningsstrategi

Styret i Cultiva vedtok felgende pa styremgte 12. februar 2018 (Enstemmig):

1) Foreslatte allokeringsrammer for 2018 og Forvaltningsstrategi 2018

godkjennes.

2) Styret viderefgrer administrasjonens fullmakt til & investere i
realrenteobligasjoner fra Hafslund, andre nettselskaper eller
infrastrukturselskaper med minimum 2,5 % realrente

1.2 Allokeringsrammer 2018

Som revidert ramme for aktiva-allokering for 2017 ble folgende vedtatt i
styremgte 12. februar 2018:

Aktivaklasse Ramme Status Ramme Min Maks | Referanse Langsiktig

2017 31.12.17 2018 indeks mal
Bank/Pengemarked 12 % 8 % 5 % 3% 20 % | ST1X 5%
Norske obligasjoner 13 % 16 % 14 % 0 % 25 % | ST4X 5%
Globale obligasjoner 13 % 12 % 13 % 0 % 25 % | BCGBAI(NOK) 5 %
Sum renteplasseringer 38 % 36 % 32 % 15 %
Norske aksjer 0% 0% 0 % 0% 10 % | OSEBX 0%
Nordiske aksjer 5 % 6 % 6 % 0% 10 % | VINX (NOK) 8 %
Globale aksjer (val.sikr) 23 % 27 % 27 % 15 % 40 % | MSCI (NOK) 30 %
Globale aksjer 18 % 18 % 18 % 15 % 30 % | MSCI 22 %
Venture/Sakorn 1% 1% 1% 0 % 2 % | OSEBX 0 %
Sum aksjeplasseringer 47 % 52 % 52 % 48 % | 64 % 60 %
Eiendom Norge og utland 5% 4 % 8 % 0 % 10% | ST4X + 1 % 10 %
Infl.sikrede obl. - anlegg 10 % 8 % 8 % 0 % 15% | ST4X + 1 % 15 %
Sum andre aktivaklasser 15 % 12 % 16 % 25 %
Sum 100 % 100% | 100 % 100 %
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Referanseindeksen pa totalportefgijen skal vaere:

5 % ST1X + 14 % ST4X + 13 % BCGBAI (NOK) + 6 % VINX (NOK) + 27 %
MSCI (NOK) + 18 % MSCI + 1 % OSEBX + 16 % (ST4X + 1 %).

Inflasjonssikrede obligasjoner skal fares som anlegg i portefgljen og ved
rapportering. Markedsverdi fremkommer s3ledes ikke i balansen og/eller i den
lepende avkastningsrapportering

1.3 @vrige begrensninger 2018
Det kan gjgres plasseringer i rentepapirer utstedt av:

- Norske Stat/statsforetak inkl. papirer garantert av stat: Max 100 % av
renteportefgljen

- Kommuner/fylkeskommuner inkl. papirer garantert av
kommuner/fylkeskommuner. Samt obligasjoner med fortrinnsrett
(OMF)/Boligforetak med offisiell kredittrating fra Standard & Poors eller
Moodys. Max 80 % av renteportefgljen.

- Finansselskaper hvor rentepapiret har en kredittrating tilsvarende
Investment Grade (BBB- eller bedre) hos Standard & Poors, Moodys eller
Fitch. Finansinstitusjoner skal ha en forvaltningskapital stgrre enn NOK 5
mrd, og ha en kapitaldekning som tilfredsstiller Basel III-regelverket. Max
50 % av portefgljen.

- Kraftseiskaper eller industriselskaper hvor rentepapiret har en kredittrating
lik Investment Grade (BBB- eller bedre) hos Standard & Poors, Moodys
eller Fitch. Max 20 % av renteportefaljen.

I fond hvor deler av fondsverdien er representert ved utstedere uten offisiell
rating er kravet at forvaltnmgsselskapet selv vurderer kredittkvaliteten til
rentepaplret eller utsteder til 8 vaare minimum BBB-. Ved investeringer i
ansvarlige Ian er kravet at forvaltningsselskapet ser vurderer kredittkvaliteten til
utsteder til & veere minimum BBB+. Slike fond m3d ha en gjennomsnittlig
kredittkvalitet pd A- eller bedre.

Den gjennomsnittlige kredittkvalitet i obligasjonsportefgljen m& minimum vaere
BBB+.

Durasjon- gJennomsmtt for obligasjonsportefaljen: 1,5 &r (minimum 0 &r og
maksimum 3 &r).

Durasjon- gJennomsnltt for pengemarkedsportefgljen: 3 mnd (minimum 0 mnd
og maksimum 1 &r).

Maksimal plassering i papirer utstedt av en og samme |&ntaker: 10 % med
unntak av norske statspapirer og statsgaranterte papirer.

Det kan investeres i veldiversifiserte pengemarkedsfond eller obligasjonsfond/-
portefgljer som i hovedsak tilfredsstiller ovennevnte kriterier. Inntil 30 % av
renteportefgljen kan investeres i fond som inkluderer sub-Investment grade
papirer («High Yield») i portefaljen.
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Det kan investeres i realrenteobligasjoner pa minimum 2,5 % rente og KPI p3
minimum 2,0 % i nettselskap, andre infrastrukturselskap med rating pa
minimum Investment Grade eller norske kommuner/stat.

Derivater kan kun benyttes til sikring av inflasjons- og valutarisiko knyttet til
obligasjonsportefgljen.

Alle investeringer skal ha en screeningprosess tilsvarende Statens
Petroleumsfond Utland.

Det skal ikke gjennomfgres rebalansering av aksjeportefgljen ved verdistigning.
@kningen i aksjeandel er begrenset oppad til 60 %!.

Dersom aksjeandelen faller mer enn 4 % fra vedtatt ramme gjennomfares en
rebalansering tilbake til vedtatt ramme. Rebalansering skal gjennomfgres innen
utgangen av pafglgende maned?.

1.4 Risikoevne per 30. september 2018

Var inflasjonssikrede obligasjon (TrgnderEnergi) er farst som anleggsobligasjon,
det vil si at den er fgrt til kostpris i balansen, og den er derfor ikke inkludert i
stresstestberegningene.

Pr. 30.09.18 var opparbeidet bufferkapital 320 millioner kroner som tilsvarer
16,0% av totalportefoljen.

1.5 Resuitat pr. 30. september 2018

1.5.1 Status pr. 30.09.18

Aktivaklasse Ramme Status Ramme Min Maks | Referanse Langsiktig

2017 30.09.18 2018 indeks mal
Bank/Pengemarked 12 % 8 % 5% 3% 20 % [ STiX 5 %
Norske obligasjoner 13 % 16 % 14 % 0% 25 % | ST4X 5 %
Globale obligasjoner 13 % 11 % 13 % 0 % 25 % | BCGBAI(NOK) 5 %
Sum renteplasseringer 38 % 35 % 32 % 15 %
Norske aksjer 0% 0% 0 % 0 % 10 % | OSEBX 0%
Nordiske aksjer 5% 6 % 6 % 0 % 10 % | VINX (NOK) 8 %
Globale aksjer (val.sikr) 23% 28 % 27 % 15 % 40 % | MSCI (NOK) 26 %
Globale aksjer 18% 18 % 18 % 15 % 30 % | MSCI 26 %
Venture/Sakorn 1% 1% 1% 0 % 2 % | OSEBX 0%
Sum aksjeplasseringer 47 % 53 % 52 % 48 % | 64 % 60 %
Eiendom Norge og utland 5 % 4 % 8 % 0% 10% | ST4X + 1% 10 %
Infl.sikrede obl. - anlegg 10 % 8 % 8 % 0 % 15% [ ST4X + 1% 15 %
Sum andre aktivaklasser 15 % 12 % 16 % 25 %
Sum 100 % 100% | 100 % 100 %

! Vedtak i styremeate 28.mars 2014
2 Vedtak i styremate 27. juni 2013
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Oversikten viser at portefgljen er overvektet i bade aksjer og obligasjoner og
undervektet i inflasjonssikrede obligasjoner og eiendom i forhold til gjeldende
allokeringsramme for 2018. Dette skyldes at (i) aksjemarkedet har utviklet seg
positivt i 2018 og at Cultiva foretar ingen rebalansering fgr aksjeandelen har
nddd 64% (4% avvik er tillatt), og (ii) at det ikke er identifisert interessante
inflasjonssikrede obligasjoner og/eller eiendomsfondsinvesteringer. Ettersom det
er sveert sjeldent at inflasjonssikrede obligasjoner utstedes i det norske
markedet, kan denne rammen benyttes til ordinaere obligasjonsinvesteringer
eller eiendom.

I tillegg har Cultiva ikke innbetalte investeringsforpliktelser i fglgende selskaper:

Kommitert Ikke innbet.

Skagerak Seed Capital 10,0 mill 0,89 mill
Skagerak Maturo Seed 4,0 mill 3,16 mill
Sum 14,0 mill 4,05 mill

Avkastning pa portefgljen pr. 30.09.18 utgjor ca NOK 65 mill. kr eller 3,4 %.

Nominell avkastning Kr 65 206 956 3,4 %
Justering grunnkapital* Kr -31 898 364 -2,8 %
Realavkastning pr 30.09.18 Kr 33 308 592 1,7 %

*Merk at KPI-justering er av grunnkapitalen pa ca NOK 1,5mrd, og derfor kan ikke prosentene sammenlignes.

1.5.2 Stresstest

Stresstesting er et verktgy for 8 male tapspotensialet i stiftelsens portefglje av
investeringer dersom gitte forutsetninger slar til. Stresstesten gir et uttrykk for
et betydelig fall i portefaljen, men benytter lavere fall i aksje- og
obligasjonsmarkedet enn det som faktisk har vaert tilfelle badde i 2000-2002 ogi
2008. Stresstesten benytter eksempelvis 20% fall over natten i aksjeverdiene.
Testen er i hovedsak utarbeidet til bruk for pensjonskasser.

Pr. 30.09.18 viser stresstesten, justert for erfaringsmessig differanse mellom
modellene, et tapspotensiale pd 245,3 millioner kroner (12,3%).

1.5.3 Bufferkapital

30.09.18
Markedsverdi portefglje 1 991,8 mill
- Inflasjonsjustert grunnkapital -1 550,8 mill
- Ikke utbetalte prosjektbevilgninger -121,3 mill
Beregnet bufferkapital* 319,7 mill
- Tapspotensiale stresstest -245,3 mill
Over/underdekning bufferkapital* 74,4 mill




-68-

KAPITALFORVALTNINGSSTRATEGI FOR CULTIVA

1.6 Historisk avkastning i Cultiva
Siden 2011 har Cultiva hatt fglgende avkastningshistorikk:

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Sep.2018

Réalavkastning -0,3% 4,0% 7,8% 7,2% 2,4% 0,3% 8,1% 1,7%
Aksjeandel 8% 18% 42% 45% 47% 48% 52% 53%
Bufferkapital (mill) 22 65 175 273 293 263 379 320

2 REVIDERT FORVALTNINGSSTRATEGI 2019
2.1 Administrasjonens forslag til tiltak

Kapitalforvaltningsstrategien ble sist revidert i styremgte 12. februar 2018. Det
er vedtatt arlig rullering av kapitalforvaltningsstrategien. Saledes er det kun
minimums- og maksimumsrammene i 2018 for hver enkel aktivaklasse som
diskuteres i dette dokumentet (de langsiktige malene ligger fast).

Basert pa hgringsuttalelser mottatt fra investeringsradet samt eksterne
radgivningsmiljger, foreslar administrasjonen fglgende endringer i
kapitalforvaltningsstrategien for 2019.

1) Foreslatte allokeringsrammer for 2019 og forvaltningsstrategi for 2019
godkjennes.
2) Cultiva engasjerer ekstern uavhengig radgiver for 8 vurdere:

a. sammensetning og fordeling av obligasjons- og
eiendomsportefgljen. Utgangspunktet skal vaere 3 ligge tett opp til
allokeringen i Statens Pensjonsfond Utland.

b. valg av investeringsprodukter innen obligasjoner og eiendom

3) Administrasjonen gis fullmakt til valg av radgiver.

4) Kapitalforvaltningsstrategien for 2019 vil bli foreslatt revidert igjen etter
resultatet av radgivningsprosessen foreligger.

5) Det innfgres en ny stresstest som tar hgyde for et aksjefall pd 40 %.
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Som allokeringsramme for 2019 fores|as:

Aktivaklasse Ramme Status Ramme Min Maks | Referanse Langsiktig

2018 30.09.18 2019 indeks mal
Bank/Pengemarked 5% 8 % 4 % 3% 20 % | ST1X 5%
Norske obligasjoner 14 % 16 % 14 % 0% 25 % | ST4X 5%
Globale obligasjoner 13 % 11% 13 % 0% | 25 % | BCGBAI(NOK) S %
Sum renteplasseringer 32 % 35 % 31 % 15 %
Nordiske aksjer 6 % 6 % 6 % 0% 10 % | VINX (NOK) 8 %
Globale aksjer (val.sikr) 27% 28 % 28 % 15 % 40 % | MSCI (NOK) 30 %
Globale aksjer 18% 18 % 18 % 15 % 30 % | MSCI 22 %
Venture/Sakorn 1% 1% 1% 0 % 2 % | OSEBX 0%
Sum aksjeplasseringer 52 % 53 % 53 % 49 % | 64 % 60 %
Eiendom Norge og utland 8 % 4 % 8 % 0 % 10% [ ST4X + 1 % 10 %
Infl.sikrede obl. - anlegg 8 % 8 % 8 % 0 % 15% | ST4X + 1 % 15 %
Sum andre aktivaklasser 16 % 12 % 16 % 25 %
Sum 100 % 100% | 100 % 100 %

Referanseindeksen pa totalrammen er:

4 % ST1X + 14 % ST4X + 13 % BCGBAI (NOK) + 6 % VINX (NOK) + 28 %

MSCI (NOK) + 18 % MSCI + 1 % OSEBX + 16 % (ST4X + 1 %).

Vri egrensninger:
@vrlge begrensninger fra 2018 viderefgres uendret inntil resultatet av
radgivningsprosessen foreligger.

Den vedtatte reallokerlngsmekanlsmen gJ¢r at med foreslatt 2019-ramme (se
tabell) for aksjeeksponering pd 53 %, sa ma Cultiva foreta en rebalansering
dersom aksjeandelen i I¢pet av 2019 faller under 49 % I s3 fall vil det selges
andre aktivaklasser for a bringe aksjeandelen tilbake p& 53 %. Ettersom

rebalansering ikke skal foretas oppover inntil vi har nadd 60 %, sa vil dette rent
konkret bety at Cultiva vil métte selge aksjer nar aksjeandelen overstiger 64 %,

og dermed bringe andelen tilbake pa 60 %.
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DEL 2

3 INNLEDNING

Oppsummert kan man si at malsettingen med denne delen av dokumentet er 3
presisere saeregne forhold for stiftelser og Cultiva og dessuten omtale viktige
begreper brukt i kapitalforvaltningen.

3.1 Malet med kapitalforvaltningen

Fra stiftelsens vedtekter:

§4
Stiftelseskapital er kr 1 133 800 000,-. (Endret fra kr 1 440 050 000,- i styremgte 07.05.10.)

Stiftelsens kapital skal hvert ar tillegges et belgp som er tilstrekkelig til at
stlftelsen opprettholder sin realverdi. Den @gvrige avkastningen kan brukes det
enkelte ar til & fremme stiftelsens formal eller tillegges et rentefond som kan
benyttes senere ar.

Grunnkapital og tilleggskapital ma aldri angripes. Hvis stiftelsens eiendeler har
sunket i verdi slik at grunnkapital og tilleggskapital er angrepet, kan arlig
utbetaling ikke finne sted fgr grunnkapital og tilleggskapital er oppfyit.

&5

Stiftelsens midler forvaltes av styret Styret kan delegere forvaltningen til daglig
leder, men stiftelsens styre ma gi mstruks og retningslinjer for forvaltningen.
Midlene ma ikke anbringes p& en méte som anses som spekulasjonspreget.

Midlene skal fortrinnsvis investeres i aksjer og obligasjoner direkte, i verdifond
eller i fast eiendom.

Forvaltningen av Cultivas kapital er den ene overordnede oppgaven som gir
grunnlaget for den neste oppgaven som er 3 tildele prosjekt- og investerings-
stgtte i henhold til stiftelsens formalsparagraf.

Dette dokumentet sammenfatter de rammebetingelser som skal gJeIde for
Cultivas kapitalforvaltning. Samtidig skal det gi uttrykk for de malsettinger som
bgr knyttes til kapitalforvaltningen. Til sist skal det fremga hvilke
plasseringsprodukter som skal benyttes for 8 oppna de gnskede malsettinger.

Definisjoner:

Stiftelseskapital er selskapets grunnkapital som er registrert i stiftelsesregisteret
hos Stiftelsestilsynet.

Tilleggskapital tilsvarer akkumulerte tillegg til stiftelsens grunnkapital for 3

opprettholde realverdien. Tilleggskapital fremgar som en egen post i balansen
klassifisert under innskutt egenkapital.

11
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Stiftelsens kapital er summen av grunnkapital og tilleggskapital.

Rentefond (jf & 4) vil veere ikke utdelt avkastning som settes av for bruk senere
ar. Avsetningene kan vaere gremerket til et bestemt formal, eller veere en
generell avsetning som kan disponeres senere ar. Slike avsetnlnger vil vises i
stiftelsens balanse under opptjent egenkapital.

3.2 Organisering/ansvar

3.2.1 Styret
Styret har ut fra lov og vedtekter presisert sine oppgaver slik:

a.

Styret skal innrette Cultivas kapitalforvaltning slik at investeringene kan
foretas og fglges opp av eksterne forvaltere.

Styret skal sgrge for & innhente tllstrekkellg informasjon om og holde seg
Ispende orientert om investeringene for & kunne vurdere om de enkelte
investeringer tilfredsstiller stiftelsens formal, gnskede etiske standarder og for
gvrig er i samsvar med de mandater og instrukser som forvalterne er
undergitt.

Styret skal besgrge at kapitalforvaltningen undergis en tilfredsstillende og
overordnet risikostyring til enhver tid. Styret plikter 8 besgrge at den samlede
kapitalforvaltningen av stiftelsens midler tilfredsstiller bestemmelsene i
Cultivas vedtekter, og at det sikres at instrukser for eventuelle forvaltere
inneholder bestemmelser som ivaretar dette forhold.

Styret har ansvaret for 3 besgrge at honorarer til eksterne forvaltere eller
radgivere for stiftelsen holdes innenfor rimelige grenser, og at det ikke avtales
honorarordninger som avviker fra det som er alminnelig akseptert i markedet
for tilsvarende tjenester.

Styret skal besgrge at kapitalforvaltningen innordnes slik at det frigjgres
likvide midler til utdelinger som forutsatt i Cultivas formal.

Styret skal sgrge for at det utarbeides etiske retningslinjer for
kapitalforvailtningen.

Styret kan knytte til seg et rddgivende organ (Investeringsradet) for
kapitalforvaltningen for & kunne dr;zsfte valg av investeringsstrategi og
plasserlngsalternatlver samt hente rdd om valg av forvaltere.
Investeringsradet skal bestd av uavhengige personer med spesiell
kompetanse innen finansforvaltning.

Rapportering:

Styret skal etablere regeimessige rutiner for rapportering vedrgrende kapital-
forvaltning, tildeling og lgpende drift og behandle slike rapporter i de Igpende
styremgtene.

3.2.2 Daglig leder

Styret har ut fra lov og vedtekter presisert daglig leders oppgaver slik:

Stiftelsesloven § 35:

12
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Daglig leder star for den dagllge ledelse av stifteisens virksomhet og skal
felge de retningslinjer og palegg styret har gitt. Den daglige ledelse
omfatter ikke saker som etter stiftelsens forhold er av uvanlig art eller
stor betydning.

Daglig leder skal sgrge for at stiftelsens regnskap er i samsvar med lov og
forskrifter, og at formuesforvaltningen er ordnet pa en betryggende méate

Cultivas vedtekter §9:

Styret ansetter daglig leder og fastsetter dennes Iznns- og arbeidsvilkar.
Det hgrer inn under den daglige ledelsen a sgrge for forvaltning av midler
i henhold til styrets retningslinjer, behandler spknader om tilskudd og avgi
innstilling overfor styret.

I tillegg presiseres fglgende oppgaver til daglig leder:

e Det hgrer inn under den daglige ledelsen & fglge opp forvaltningen av
Cuiltivas midler i henhold til styrets retningslinjer, behandle sgknader
om tilskudd og avgi innstilling overfor styret om tilskudd og annen
kapitalanvendelse til fremme av stlftelsens formal.

o Daglig leder skal ha ansvaret for 8 utfgre styrets beslutninger om
stiftelsens kapitalforvaltning og utbetalinger fra stiftelsen.

« Daglig leder er ansvarlig for a tilrettelegge og forberede saker for
behandling i styret.

» Daglig leder skal sgrge for at Cultivas regnskaper til enhver tid er i
samsvar med regnskapsloven 09 andre relevante lover og forskrifter
og skal i samrad med styret pase at stiftelsens formuesforvaltning er
ordnet pa betryggende mate.

« Daglig leder har rett og plikt til 3 delta i styremgter med mindre styret
bestemmer annerledes for den enkelte sak.

s Styret kan til enhver tid kreve at daglig leder gir styret neermere
redegjgrelse for bestemte saker.

» Daglig leder skal pa manedlig basis avgi skriftlig rapport til styrets
leder eller den styret utpeker med angivelse av status for
kapitalforvaltningen, vesentlige disposisjoner i perioden samt andre
forhold av betydning for forvaltningen. '

o Daglig leder skal hvert tertial avgi en mer utfgrlig rapport til styret
med beskrivelse av Cultivas investeringer, status, verdiutvikling,
forventet utvikling, disposisjoner i perioden samt andre forhold av
betydning for forvaltningen.”
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4. SENTRALE BEGREPER

4.1 Sikkerhet
Hensynet til sikkerheten skal sta sentralt i forhold til Cultivas kapitalforvaltning.
4.2. Risikospredning

Det finnes ingen enkel metode for & definere risiko pd en portefglje. En
tilneerming til definisjon er;

«sannsynligheten for ikke & oppn en pnsket avkastning»

Denne avkastningen kan vaere et gitt maitall, for eksempel 6,5 % &rlig
avkastning, eller en benchmark som Oslo Bgrs Hovedindeks. Vanlig er det 0gsa a
sammenfatte risiko gjennom standardavvik. Brukt pé finansielle data gir dette
uttrykk for variabiliteten pa avkastningen.

All sparing innebzerer en eller annen form for risiko. Ulike spareformer har
forskjellig risiko, og derav forskjellig avkastningspotensial.

Cultiva skal ha en klar holdning til risikobegrepet i sin kapitalforvaltning. Videre

skal man til enhver tid benytte muligheten til & spre plasseringene, for pa den
o [+ N

maten a kunne mgte tilbakeslag som kan ramme deler av markedet. Denne

risikospredningen henspeiler bade pa strategisk og taktisk diversifisering.

4.2.1 Strategisk diversifisering

Strategisk diversifisering refererer seg til hvordan Cultiva fordeler midlene pé de
ulike aktivakiassene som f.eks. aksjer, obligasjoner, eiendom osv. En god
spredning av Cultivas investeringer innen de ulike aktivaklassene vil kunne bidra
til 8 redusere Cultivas risikoeksponering.

Cultivas styre skal fastsette de ytre rammer for slik fordeling mellom de ulike
aktivaklassene. Rammene skal fremga av dette dokumentet.

4.2.2 Taktisk diversifisering
Foruten & spre risiko pd ulike typer aktiva, skal Cultiva 0gsd innenfor hver

aktivaklasse spke & foreta risikospredning. Kravet til risikospredning innenfor
hver aktivaklasse skal veere stgrre dess stgrre volatilitet eller standardavvik som
gjelder for den bestemte aktivaklassen. Dette betyr f.eks. at kravet til spredning
innenfor enkeltaksjer skal vaere stgrre enn krav til spredning innenfor
obligasjoner.

Cultivas styre skal fastsette de ytre rammer for spredning innenfor den enkelte
aktivaklasse. Rammene skal fremga av dette dokumentet.

4.2.3 Risiko i forhold til Cultivas balanse

Ved vurderingen av risiko skal det vaere portefgljens samiede risiko som skal
veere relevant, ikke risikoen ved hver enkelt plassering eller i hver enkelt
aktivaklasse. Noen aktivaklasser med relativt hgy risiko er likevel vaere attraktive
i en portefglje fordi de har en liten samvariasjon med de gvrige av
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aktivaklassene.
4.3 Likviditet

Cultiva ma til enhver tid ha midler tilgjengelig til & kunne dekke en stabil
utbetaling til prOSJekter og investeringsstgtte, samt gvrige kostnader den er
forpliktet til 8 dekke. Sett i forhold til forvaltnmgskapltalen er det lgpende
likviditetsbehovet relativt lite, men ma hensyntas i valg av
plasseringsalternativer.

4.3.1 Omsettelighet

Det skal vaare et rimelig likvid marked for de eiendeler som Cultiva investerer i.
Deler av Cultivas samlede portefglje bgr derfor kunne la seg realisere pa
forholdsvis kort sikt uten store tap.

4.3.2 Kurssvingninger

Eiendeler kan vaere mer eller mindre likvide alt etter hvor store svingninger det
er i prisen pa eiendelene. Stor variasjon i pris pa realiseringstidspunktet kan ha
stor betydning for realisasjonsverdien. Aksjer har trad|SJoneIt hatt en stgrre
fluktuasjon i pr|s enn andre paplrer Cultiva skal derfor, bade av hensyn til
forpliktelsene pa kort sikt og for & diversifisere investeringene, holde deler av
sine midler i mer kortsiktige og likvide eiendeler.

4.4 Valutaeksponering

Deler av Cultivas midler kan plasseres i aktiva i utlandet for derigjennom 3
oppna ytterligere risikodiversifisering.

Behovet for 8 kurSS|kre slike plasseringer skal fglges opp i forhold til omfanget og
spredningen pa disse.

Cultivas styre skal fastsette de gvre grenser for plasseringer i fremmed valuta.
Rammene skal fremgad av dette dokumentet.

4.5 @vrige ord og uttrykk

4.5.1 Durasjon
Et begrep for lgpetid der man ogsa tar hensyn til ndr obhgas;onen har rente- og

avdragsbetalinger. Begrepet gir dermed uttrykk for nar langiver far tilbake de
pengene han har Iant ut.

4.5.2 Rentefglsomhet/-volatilitet

Et verdipapirs rentefﬂlsomhet viser den mulige endring i verdipapirets verd| ved
en renteendring pa ett (1) prosentpoeng. Rentefslsomhet kan regnes pa
enkeltpapirer og som gjennomsnitt for hele portefgljer. Verdipapirer med lang
lgpetid har stor rentefglsomhet og er utsatt for store kursbevegelser ved
endringer i markedsrenten.

Volatilitet gir tilsvarende et uttrykk for hvor mye obligasjoner eller aksjer kan
svinge rundt sin egen antatte trend. Stor volatilitet innebaerer at markedsverdien
endres i betydelig grad mer enn trenden i markedet.
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4.5.3 Standardavvik

Nar vi beregner den forventede avkastningen for en investering, finner vi hvor
«tyngden» av mulige avkastningsutfall vil ligge. Standardavviket gir informasjon
om gjennomsnittlige avvik fra gjennomsnittet eller forventningen.

5. LOV, FORSKRIFTER OG REGLER FOR KAPITALFORVALTNINGEN
5.1 Generelt om kapitalforvaltningen
I Stiftelsesloven av 2001 finner vi falgende:

“ § 18 Forvaltning av stiftelsens kapital

Stiftelsens kapital skal forvaltes pa en forsvarlig mate, slik at det til enhver
tid tas tilstrekkelig hensyn til sikkerheten og mulighetene for 8 oppn& en
tilfredsstillende avkastning for 8 ivareta stiftelsens formai”

I forslag til ny stiftelseslov (NOU 2016:21) har utvalget gatt lengre i sine krav til
styrer i stiftelser. Det er na inkludert fglgende setning i den nye § 20: «...Styret
skal fastsette en plan for den naermere forvaltningen av stiftelsens kapitalL....»

6. ETISKE RETNINGSLINJER FOR KAPITALFORVALTNINGEN

Kapitalforvaltningen i Cultiva skal innrettes pd en slik mate at den oppfyller
kravene i de etiske retningslinjer for Statens Pensjonsfond Utland - etikkradet.

7. KLASSIFISERING OG VURDERINGSREGLER

Cultiva er underlagt regnskapslovens regler om oppstillingsplan for balansen. I
finansregnskapet ma derfor regnskapslovens regler fglges. Stiftelsen kan
imidlertid velge a bruke andre inndelinger i sin interne rapportering. Den interne
rapporteringen er det styringsverktgyet som stiftelsen bruker for 3 fglge opp den
markedsrisiko stiftelsens kapital eksponeres for. Det forsiktighetshensyn som
ligger bak regnskapslovgivningen vil medfgre at bokfgrte verdier av stiftelsens
investeringer i enkelte tilfeller vil avvike fra den virkelige verdien.

En forutsetning for en riktig allokering av Cultivas aktiva, vil veere en oversiktlig
inndeling av stiftelsens balanse i relevante «hoved»markeder eller aktivaklasser.

En hensiktsmessig inndeling av eiendelene kan gjgres i de fire hovedgruppene
bank/pengemarked, obligasjoner, aksjer og svrige (eiendom). Et viktig kriterium
for inndelingen er tidsperspektivet som ligger til grunn for investeringen.
Risikobeskrivelsen utledes i det vesentligste av tidsperspektivet. Hovedgruppene
vil videre bli delt opp i neermere definerte aktivaklasser.

Regnskapslovens vurderingsregler skiller mellom anleggsmidler (eiendeler
ervervet til varig eie eller bruk) og omlgpsmidler (residualpost).
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Anleggsmidler

Anleggsmidler verdsettes i finansregnskapet til anskaffelseskost. Anleggsmidler
skal nedskrives til virkelig verdi dersom det oppstar et verdifall som ikke
forventes & vaere forbigdende. Nedskrivningen kan senere reverseres tilbake til
anskaffelseskost dersom virkelig verdi passerer anskaffelseskost.

Omlgpsmidler

Omlgpsmidler skal iht. regnskapsloven verdsettes til laveste av anskaffelseskost
og virkelig verdi. For slike plasseringer vil dermed en verdinedgang fremga av
finansregnskapet, mens en verdistigning utover anskaffelseskost ikke vil vises.
Fra denne regelen gis det unntak for markedsbaserte finansielle omigpsmidler.
Slike plasseringer skal ved gitte forutsetninger vurderes til virkelig verdi.

8 PLASSERINGSALTERNATIVER / AKTIVAKLASSER

De ulike plasseringsalternativene er forsgkt gruppert etter bindingstid og
kredittrisikobindinger.

8.1 Bank/pengemarked

Fellesnevner for gruppen bank/pengemarked er kortsiktigheten i plasseringen,
med spesiell fokus pa tidsperspektivet pa avkastningsdelen. Avkastning pa
plasseringer innenfor denne gruppen far en forholdsvis umiddelbar tilpasning til
den rentesituasjon som gjelder ellers i samfunnet.

8.1.1 Bankinnskudd

Innskudd i bank regnes som en trygg plassering. Ingen andre plasseringsformer
har en lovbestemt innskuddsgaranti. Denne innskuddsgarantien gir
enkeltinnskytere sikkerhet for innestaende belgp inntil 2 mill. kr. pr. bank.
Innskuddsgarantien er knyttet til sparebankenes og forretningsbankenes
sikringsfond.

Den «norske» innskuddsgarantien pd 2 mill. kr. er vesentlig hgyere enn det som
er ngdvendig for 8 oppfylle internasjonale regler. Regelverket er lempet i forhold
til tidligere, da vi hadde det som matte oppfattes som en total innskuddsgaranti i
norske banker.

Selv om den formelle garantiforpliktelsen er skjerpet i disfavgr av innskyterne,
drar andre momenter i motsatt retning, sa som skjerpede egenkapitalkrav og
tettere oppfolging fra det offentlige gjennom f.eks. tilsyn fra Kredittilsynet.
Sikkerheten for Cultivas bankinnskudd ligger fagrst og fremst i bankenes
egenkapital.

De fleste typer bankinnskudd har i dag en forholdsvis rask tilpasning til det som
oppfattes som det Ipende generelle rentenivaet i markedet. Ulike typer
referanserenter kan avtales for 8 kontrollere rentefastsettelsen i den enkelte
bank.

Bankinnskudd kan ogsé plasseres pa termin, dvs. at renten for en avtalt periode

fastsettes pa forhand. Banker tilbyr denne type plasseringsform for perioder av
inntil ett ar.
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Verdigkningen pa bankinnskudd representeres ved renteinntekter.
Renteinntekter inntektsfgres i regnskapet i den periode de er palgpt.

8.1.2 Pengemarkedsplassering/sertifikater

Plassering i pengemarkedet kan enten gjgres i enkeitsertifikater eller i
pengemarkedsfond som i realiteten er en sammensetning av enkeltsertifikater.
Et sertifikat er et rentebaerende papir med Igpetid under ett ar, eller i realiteten
en kortsiktig obligasjon (beskrives i d. f.).

Risikoen med plassering i pengemarkedet knyttes til utsteder av det enkelte
rentepapiret. Cultiva bgr derfor angi naermere hvilke enkeltutstedere, grupper av
utstedere eller eventuelt hvilket ratingniva som aksepteres pa denne delen av
portefgljen.

8.2 Obligasjoner

Generelt er det slik at et hgyt realrenteniva er gunstig for Cultiva, da dette i det
lange lgpet gir oss god avkastning pa vare midler (gitt at inflasjonen er lavere
enn det generelle rentenivaet). Perioder med svingninger i rentenivaet, gjor at
en bgr skille mellom omlgpsobligasjoner, anleggsobligasjoner, aksjeindekserte
obligasjoner, inflasjonssikrede obligasjoner og samtidig vaere bevisst p3 ulike
egenskaper med norske og globale obligasjoner.

Ved plassering av midler i obligasjoner Idner man bort midler til en p8 forh&nd
fastsatt rente over en avtalt periode.

Dersom markedsrenten stiger, vil en obligasjon med en rente fastsatt p3 et
tidligere tidspunkt i en avtalt periode gi en ugunstig avkastning for
obligasjonseier. Verdien pa obligasjonen synker. Omvendt nar renten ellers gar
ned, da stiger obligasjonens verdi. Risikoen for endringer i rentenivaet betegnes
som renterisikoen.

Det er Igpetiden pa obligasjonen som avgjer i hvor stor utstrekning obligasjonen
synker eller stiger i verdi. Lang bindingstid (durasjon) gir stgrst utslag.

For obligasjoner vil det alltid veere risiko for at utsteder ikke skal kunne gjgre
opp sine forpliktelser. Denne type risiko betegnes om kredittrisikoen.

8.2.1 Omigpsobligasjoner

Omlgpsobligasjoner er obligasjoner som inngar i en handelsportefalje, og som
kan omsettes fortlgpende dersom det oppstar endringer i markedet. Slike
obligasjoner vil veere et markedsbasert finansielt omlgpsmiddel, og det vil til
enhver tid vaere markedsverdi som skal brukes i forhold til bokfaringen.

8.2.2 Anleggsobligasjoner

Uavhengig av hvorvidt renten gar opp eller ned, s gir den enkelte obligasjon
(ser bort fra kredittrisiko) en fast &rlig avkastning, samt at hovedstolen
tilbakebetales pa forfallstidspunktet. Regnskapsmessig er det derfor slik at i de
tilfeller hvor man positivt bestemmer seg for a sitte pa obligasjonen frem til
forfall, s@ regnskapsfgres denne til anskaffelseskost, med en betinget
nedskrivningsplikt ved varig verdifall.
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En anleggsobligasjon som holdes helt til forfall vil kun gi den avtalte rente i
avkastning. Endringer i markedsrenten vil dermed ikke pavirke den avkastning (i
form av rentelnntekter) som Cultiva oppnar. Ved fall i markedsrenten kan
Cultiva, ved a reklassifisere til omlgpsobligasjoner, kunne ta ut kursgevinsten
som oppstar fordi det er avtalt en hgyere rente enn den renten som kan oppnas i
markedet pa realisasjonstidspunktet.

Anleggsobligasjoner vil vaere et virkemiddel for & stabilisere den
regnskapsmessige avkastningen pd midlene, men vil vanskelig kunne gi en
hgyere avkastning enn markedet.

8.2.3 Globale obligasjoner
Man oppnar en viss gevinst gjennom internasjonal diversifisering, samtidig med

at det norske markedet for rentepapirer er forholdsvis lite, noe som bl.a. kan
forklares med et stadig synkende lanebehov for den norske stat. Det m& ogsa for
internasjonale obligasjoner skilles mellom omigps- og anleggsobligasjoner.

8.2.4 Inflasjonssikrede obligasjoner

Utsteder av en inflasjonssikret obligasjon forplikter seg til 3 betale en fast, reell
rente med jevne mellomrom, og et reelt innlgsningsbelgp ved forfall. I tillegg
betales en kompensasjon for den Igpende utvikling i en definert inflasjonsindeks.
Etter hvert som realrenten i markedet forandres, vil den reelle prisen pa
obligasjonen forandres.

8.3 Aksjer

Det er godt historisk belegg for & SI at man i et lengre tidsperspektiv far en
risikopremie (meravkastnmg) ved 8 investere i aksjer fremfor i andre typer
aktiva som er mulig & investere i. Arsaken er at aksjer har en hgyere risiko enn
obligasjoner og vil sdledes overtid ogsd gi hgyere avkastning. Aksjeplasseringer
skjer imidlertid i utgangspunktet med en udefinert tidshorisont, i og med at man
fortlepende (dog til en viss grad avhengig av likviditet i aksjen) kan velge 3
realisere de aktuelle aksjene.

Den naturlige motposten til den forventede risikopremien, er faren for de mer
kortsiktige quktuaSJoner i aksjens verdi. Slike svingninger kan veere betydelige
fra det ene 3ret til det andre, og tilsier at man ved investeringer i aksjer bgr
legge et langsiktig perspektiv til grunn.

8.3.1 Norske aksjer
Oslo Bgrs har en gjennomgaende hgyere risiko enn gjennomsnittet av verdens

bgrser. Dette forklares ved at mange av selskapene er ravarebaserte, samt at
Norge er en liten gkonomi og dermed ikke like bred naeringssammensetning.
Forventet gjennomsnittlig avkastning vil sledes ligge noe hgyere enn
verdensgjennomsnittet, samtidig som svingningene ogsa vil vaere stgrre.

Bgrsnoterte norske aksjer verdsettes i regnskapet til kursverdi.

8.3.2 Utenlandske aksjer
En bredt sammensatt portefglje av utenlandske aksjer vil innebeere

risikoutjevning i forhold til om Cultiva bare er plassert i norske aksjer. Dette fordi
konjunkturer i enkeltmarkeder avdempes nar verdensmarkedet sees under ett.
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Volatiliteten i en sammensatt portefglje av utenlandske aksjer vil normalt vaere
lavere enn for en norsk portefglje. Dette skal igjen gi seg utslag i at vi bgr kreve
en hgyere avkastning for Cultivas plasseringer i det norske aksjemarkedet enn
tilsvarende for utenlandske aksjeplasseringer. Utenlandske aksjer notert pa bgrs
vil i regnskapet verdsettes til kursverdi.

8.3.3 Aksjefond

Hvis omfanget av en aksjeportefglje er begrenset, spesielt med tanke pa
nominelle kroneverdier, kan plasseringer i aksjefond vaere et aktuelt alternativ.
Med en liten portefglje av enkeltaksjer vil det veere vanskelig 8 oppna en
hensiktsmessig diversifisering pa portefgljen.

I aksjefond vil man oppné en portefglje av aksjer satt sammen etter en fastsatt
investeringsprofil som skal gjelde for det aktuelle fond. Fondsforvalter fir en
fastsatt provisjon som avregnes Igpende i verdiutviklingen p& fondet.

I forhold til regnskapsreglene er det forholdsvis sma forskjeller mellom
plasseringer i enkeltaksjer og plasseringer i aksjefond. Investeringer i aksjefond
vil normalt vaere enklere & handtere administrativt, da det vil veere fondet som
sgrger for ngdvendige tilpasninger til de radende markedssyn som gjelder til
enhver tid.

8.3.4 Strategiske plasseringer i aksijer

Dersom det skulle veere gnskelig med et strategisk oppkjep av aksjer i andre
selskaper, vil investeringen klassifiseres som en anleggsinvestering. Dette
medfarer at verdistigning pa aksjene ikke vil gjenspeiles i regnskapet, da aksjene
skal verdsettes til anskaffelseskost.

For Cultiva vil slike plasseringer normalt ikke vaere gnskelig. 1 enkelte tilfeller kan
det bli aktuelt, men plasseringsbelgpene vil da vaere marginale i forhold til
grunnkapitalen.

8.4 Ovrig

Ut over de aktivaklassene som er beskrevet, gjenstar det fortsatt andre
alternativer. Eiendomsinvestering har historisk vaert et alternativ, mens handel
med derivater ogsa beskrives i det folgende. I tillegg m3 Cuitiva til en hver tid
matte vurdere innfgring av nye plasseringsprodukter.

8.4.1 Eiendom

Cultiva har adgang til 3 investere i ubeldnte eiendomsfond. Det er begrensninger
knyttet til leietagernes soliditet, antall eiendommer og storrelse pd selve
eiendomsfondet. Cultiva investerer ikke direkte i enkeltvise eiendommer.

8.4.2 Derivater

Opsjons- og terminkontrakter kan vzere produkter som er hensiktsmessige for &
redusere den risiko som enkelte verdipapirer har nar det gjelder rente- og
kursrisiko. Dette fordrer at kontraktene konkret tilpasses Cuitivas gvrige
portefslje, noe som forutsetter bade kjennskap til gjeldende portefglje og til
hvordan handel med opsjons- og terminkontrakter fungerer. Forutsatt at denne
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kompetansen er til stede, kan bruk av slike produkter veere hensiktsmessig for
Cultiva, og veere med pd & gi hgyere avkastning til en lavere risiko.

8.4.3 Private equity/Aktiv eierkapital
Private equity brukes som samlebetegnelse pa ikke-bgrsnoterte aksjer.

Sakornsfasen er betegnelsen pa den helt tidlige fasen i en bedrifts liv, far det er
etablert en omsetning av betydning eller overhodet. Vanligvis foreligger det
fortsatt en betydelig teknologisk risiko. Sakornfond investerer i svaert usikre
prosjekter, og i alle vestlige land er staten en betydelig risikoavlaster for
investorer i denne fasen.

Ventureselskapene investerer i griinder- og vekstselskaper i en ekspansjonsfase
med betydelig markedsrisiko. I venturefinansierte selskaper vil ledelsen ofte ha
behov for tilgang til kommersiell kompetanse. Ventureselskapene bidrar vanligvis
med styreverv og tett oppfelgning i tillegg til kapital.

Buy out virksomhet er videreutvikling av modne selskaper. Utgangspunktet er
ofte bedrifter som har utviklingsmessig stagnert i sitt eksisterende eierskap.

De som investerer i private equity gjgr dette fordi klassen gir hgy forventet
avkastning. Typisk har private equity med 5, 10 og 20 ars horisont i USA gitt
avkastning mellom 15-25 % pr. ar. De som investerer er hovedsakelig
private/selskaper med formue og institusjonelle finansielle investorer, f.eks.
pensjonskasser som allokerer en andel (typisk 3-8 %) av sin kapital til
investeringer innen private equity. A veere investor i private equity krever
langsiktighet fordi de selskaper det er investert i skal vokse/modne fra 3-7 ar for
de selges og avkastning beregnes. Denne type investering er vanskelig &
verdivurdere og lite likvid. Det er normalt ogsa sveert dyrt 8 investere i denne
type fond.

8.4.4 Hedgefond
Et hedgefond har som mal & gi en viss absolutt avkastning, uavhengig av om

bgrser og renter gar opp eller ned. I tillegg til en jevn, absolutt avkastning, skal
et hedgefond redusere volatiliteten mest mulig. Slike fond kan gi samme
avkastning som bgrsen over tid, men med lavere svingninger.

Hedgefond som aktivaklasse skal ha en relativ lav samvariasjon med
avkastningen til andre aktivaklasser. Dette innebeerer at avkastningen til
hedgefond i liten grad svinger i takt med avkastningen til de andre
aktivaklassene over tid. Resultatet kan veere en reduksjon av risikoen i en
portefglje der man inkluderer hedgefond. Disse egenskapene er sveert verdifulle
fordi man i teorien ved & inkludere hedgefond i en Porteﬁzﬂje kan fa hgyere
forventet avkastning ved a ta samme risiko, eller fa samme forventet avkastning
ved 3 ta lavere risiko i forhold til markedsrisiko. Dog er det slik at det finnes
bdde gode og darlige Hedgefond, og det er ingen garanti for at man klarer 3
plukke ut det rette fondet.

8.4.5 Grunnfondsbevis
Sparebankene i Norge har tradisjonelt vaert organisert som selveiende stiftelser,
hvor egenkapitalen i all hovedsak har bestdtt av tidligere ars tilbakeholdt
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overskudd. Sparebankloven ble i 1987 endret slik at de sparebankene som
gnsker det, kan hente inn kapital i markedet ved 3 utstede grunnfondsbevis.
Sparebankenes grunnfondsbevis ligner mye pd aksjer, men det er noen
forskjeller knyttet til eierrett til selskapsformuen og innflytelse i bankens
organer. Grunnfondsbevis er fritt omsettelige verdipapirer som kan noteres p8
Oslo Bgrs.

9. RISIKOEVNE

Cultiva er en selveiende stiftelse, og har dermed ingen eiere som forventer en
direkte avkastning pd den investerte kapitalen. Stifteren har ved a overfgre
midler til en selveid stiftelse gitt avkall pd& muligheten til 3 f3 avkastningen av
disse midlene, og har i vedtektene gitt retningslinjer for hvem eller hva denne
avkastningen skal brukes til. Dette innebaerer at Cultiva ikke er eksponert for
den risikoen at investorene trekker tilbake sin investerte kapital dersom
avkastningen ikke er god nok.

Selv om Cultiva ikke direkte har eiere som stiller krav, vil det veere store
forventninger i kommunen og Iokalsamfunnet om at stiftelsens midler skal
forvaltes pa en mate som gir en god avkastning.

For & oppna en avkastning som er hgyere enn bankrentene, m3 hele eller deler
av midlene investeres i alternative plasseringer med en hgyere forventet
avkastning og risiko. Viljen til 8 ta risiko premieres med muligheter for hgyere
avkastning (men ogsa stgrre muligheter for at prosjektet mislykkes)

For Cultiva er det to typer risiko som stiftelsen bgr ha evne til 8§ hdndtere:

- mulige tap pa investeringene pa grunn av svingninger i markedet
- mulighet for & gi stabile og forutsigbare utbetalinger selv om avkastningen
enkelte 8r egentlig er for liten til 8 kunne dele ut midler

Cultivas evne til a takle (i) svingninger i markedet, og a opprettholde (ii) stabile
og forutsigbare utbetalinger for sine investeringsvalg, kan kvantifiseres ved 3 se
pa soliditeten uttrykt ved Cultivas bufferkapital

9.1 Bufferkapital

Stiftelsens bufferkapital vil vaere et anslag pa hvor store tap pa investeringene
stiftelsen kan tale for stiftelsens inflasjonsjusterte grunnkapital forringes.
Cultivas investeringsrdd har i flere meter uttalt at bufferkapitalen bgr vaere 25%
ved 60% aksjeandel, 20% ved 50% aksjeandel og 16% ved 40% aksjeandel.

For Cultiva vil det vaere viktig & opparbeide en bufferkapital av hensyn til gkt
handlefrihet i finansforvaltningen som gir grunnlag for a gke risikoen i balansen
og dermed gke mulighetene for hgyere avkastning over tid.

I den lgpende rapporteringen til styret skal det etableres rutiner for & ansla

Cultivas bufferkapital for 8 kunne vurdere om bufferkapitalen er forsvarlig i
forhold til den markedsrisiko stiftelsen er eksponert for. Bufferkapital vil ikke
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fremga direkte fra stiftelsens regnskaper, og vil matte beregnes ved hver
rapportering. Beregningen skal baseres pa fglgende:

Portefglje vurdert til markedsverdi

- Inflasjonsjustert grunnkapital

- Ikke utbetalte bevilgninger (prosjektgjeid)
= Bufferkapital

9.1.1 Stresstest

Et uttrykk for den faktiske risiko i Cultivas portefglje, er det kurstapet som
fremkommer ved gjennomfgring av en sakalt stresstest. Stresstesten er et
verktgy for 8 male tapspotensialet i stiftelsens portefglje av investeringer dersom
gitte forutsetninger slar til.

Stresstesten skal forelegges styret i hvert styremgte sammen med gvrig
rapportering fra finansforvaltningen.

Cultiva har frem til 2019 tatt stresstester pa portefgljen for 8 male tapet som
oppstar ved folgende hendelser;

« en pkning i det generelle rentenivaet i Norge og internasjonalt
o fall i verdien av private equity investeringer

o fall i norske og utenlandske aksjeverdier

o fall i eiendomsmarkedet

Dersom resultatene fra stresstesten viser at CuLtiva kan bli pafgrt tap som
overstiger bufferkapitalen, bgr Cultiva vurdere a iverksette tiltak for a8 redusere
markedsrisikoen eller gke bufferkapitalen.

Fra og med 2019 innfgrer Cultiva en forenklet stresstest hvor det legges til grunn
et fall i aksjemarkedet (inklusive private equity) pa 40%. Ettersom obligasjons-
og eiendomsportefgljen er utvalgt fra et motsyklisk perspektiv forutsettes det at
disse aktivaklassene opprettholder sin verdi i stresstesten.

Styret skal ved arlig gjennomgang av Cultivas kapitalforvaltningsstrategi,

jennom aktuelle stresstester, ta stilling til Cultivas risikoevne. Dette gjgres ved
a sammenholde tapspotensialet med Cultivas bufferkapital, for derigjennom 3
komme frem til et sakalt risikotoleranseniva.

9.2 Egenkapital

Oppbygning av en egenkapital utover grunnkapital og tilleggskapital, vil kunne
bedre muligheten til forutsigbarhet og stabilitet i de arlige utbetalingene fra
stiftelsen.

Stiftelsens bokfgrte egenkapital vil bestar av:

Grunnkapital
+ Tilleggskapital (akkumulerte inflasionsjusteringer)
= Inflasjonsjustert egenkapital

+ Annen egenkapital (akk. avkastning som ikke er utdelt eller brukt til adm)
= Bokfert egenkapital
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Forskjellen mellom «Annen Egenkapital» og bufferkapital er at prosjektgjelden
alltid er fratrukket i bufferkapitalbegrepet.

Den reelle egenkapitalen vil avvike fra den bokfgrte pga at enkelte eiendeler ikke
vurderes til virkelig verdi i regnskapet.

10 INVESTERINGSPROSESS

Investeringsprosessen for Cultiva kan deles inn i 2 nivaer.

Det strategiske nivd omfatter fastsettelse av mal, strategier, risikostyring, vedtak
om frihetsgrader (maksimums/minimumsniva) innenfor de ulike

investeringsalternativer samt rapportering. Beslutninger som fattes pa det
strategiske niva skal fremg8 av dette dokumentet, eller vedlegg til dette.

P& det operative niva inngdr valg av forvalter, fond eller separate
investeringsbesiutninger. Tilsvarende vil ogsa analyser innenfor de ulike aksje-
og rentemarkedene innga pa det operative nivd. Beslutninger som fattes pa det
operative niva skal ha utgangspunkt i det strategiske nivaet.

De strategiske beslutningene knyttet til ssmmensetningen av balansen og
geografisk fordeling av plasseringene vil vaere viktigst for Cultivas forventede
fremtidige avkastning.

10.1 Allokeringsrammer

Ved utformingen av Cultivas investeringsmandat skal Cultivas
risikovilje/bufferkapitalnivd og rammebetingelsene forgvrig legges seerlig til
grunn.

Investeringsmandatet skal gi en oppstilling over aktuelle aktivakiasser. Av
mandatet skal det fremga idealportefglje, frihetsgrad og oversikt over hva som
skal benyttes som sammenlikningsindekser for de ulike aktivaklasser. Eventuelle
vedtak om valutasikring skal ogs‘é fremga av mandatet.

10.2 Rebalanseringsmekanisme

Styret velger hvilke aktivaklasser Cultiva kan investere i. Disse valgene utgjer
stiftelsens investeringsvekter. Det skilles mellom strategiske vekter og faktiske
vekter.

Ulik verdiutvikling mellom aktivaklassene vil over tid fgre til at de faktiske
vektene endrer seg.

Rebalansering skjer nar de faktiske vektene bringes tilbake til de strategiske
vektene ved kjgp eller salg av aktiva. Dette medfgrer transaksjonskostnader.
Sjeldne rebalanseringer kan fgre til at portefgljen beveger seg bort fra de
strategiske vektene, mens hyppige rebalanseringer vil fgre til hgye
transaksjonskostnader.
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Admmnstras;onen skal sgrge for at det blir gjennomfgrt rebalansering av
portefgljen nar grenseverdiene i allokeringsrammene overskrides.

Det hele kan illustreres med et eksempel. Dersom den vedtatte ramme for
aksjeandel er 53%, og at et avvik pa 4% tillates, sa ma administrasjonen foreta
en rebalansering av aksjeportefgljen dersom andelen faller under 49%.
Administrasjonen vil da selge propors_)onalt andeler i pengemarkeds—
obligasjons- og elendomsfond for & benytte dlsse midlene til 8 gjenopprette
aksjeandelen til 3 bli 53%. P8 samme mate ma aksjer selges proporsjonalt
dersom aksjeandelen overstiger 64%, og pengemarkeds-, obligasjons- og
eiendomsfond gkes proporsjonalt med den andel disse fondene har av
totalportefaljen.

Dersom rebalanseringen medfgrer at tapspotensialet i stresstesten blir hgyere
enn opparbeidet bufferkapital, skal beslutningen om rebalansering godkjennes av
styret.

10.3 Rapporteringsrutiner

Det skal til hvert styremgte i Cultiva legges frem rapporter som viser
allokeringen av Cultivas midler, sammen med lgpende resultatutvikling for
kapitalforvaltningen.

Overfor Cultivas aktive forvaltere skal det veere et krav at disse oversender
manedlige avkastningsrapporter for den portefslje som disse forvalter for
Cultiva. Disse rapportene skal vaere Cultiva i hende senest 10 virkedager etter
manedsskiftet.

Cultiva skal i jevnlige mgter med sine aktive forvaltere gd gjennom historisk
avkastning, Cultivas risikosituasjon og makrogkonomiske forhold i aksje- og
rentemarkedene. Forvalterne skal i tillegg i disse mgtene komme med sine
anbefalinger i forhold til eventuelle endringer i investeringsmandatet.

10.4 Oppfelging, kontroll og evaluering

Cultiva skal i sine vurderlnger legge til grunn at aktgrer som mottar
forvaltningsoppdrag pa Cultivas midler, spker & optimalisere risikojustert
avkastning over tid i forhold til det investeringsmandat de er tildelt. Cultivas
styre skal derfor legge szerlig stor vekt pa en Igpende vurdering av samlet
investeringsmandat.

Overfor den enkelte forvalter skal det primasre evalueringskriterium vaere
oppnadde resultater sett i forhold til "benchmarkavkastning” (normalavkastning)
for den portefgljen som er avtalt. Selv om Cultiva skal legge et IangS|kt|g
perspektiv til grunn ved evaluering av forvalternes resultater, sa skal en sikre
seg at forvalterne kontinuerlig bidrar med adekvate forklaringer pd eventuelle
unormale avvik fra sammenlikningsindeksene.

For forvalter innebaerer innfgring av frihetsgrader i forvaltningen, at den andel

som er angitt som hovedmandat, kan avvikes for pa den maten a8 kunne oppnd
meravkastning i forhold til “benchmarkavkastning”.
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I tillegg til avkastningen skal ogsa andre forhold vektlegges i betydelig grad ved
evalueringen av aktive forvaltere. Dette skal vaere forhold som:

o organisering av forvaltningen, saerlig med hensyn til stgrrelse, erfaring
og kompetanse
kvalitet pd manedlige rapporter som gar til Cultiva
faktiske avvik i fra det investeringsmandatet som er gitt til forvalter
soliditet hos forvalter
pris pa tjenestene, primeert uttrykt gjennom forvaltningsprovisjon

O 00O

Cultivas oppfatning av servicen til forvalter skal ogsa vektlegges i betydelig grad.
I dette legger vi forvalternes evne og vilje til & respondere pa Cultivas behov,
tilby fleksible og i enkelte tilfeller skreddersydde Igsninger, samt fungere som en
viktig bidragsyter i forhold til at Cultiva Igpende tilpasser sin egen
kapitalforvaltningsstrategi sa optimalt som mulig.
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Sammendrag:
Forslag til kapitalforvaltningsstrategi fremmes i to deler:

e Saksframlegg der flere spgrsmal blir stilt med péfglgende analyser og
anbefalinger. Basert pa saksfremlegget revideres kapitalforvaltningsstrategien
gjeldende for 2019
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Trykte vedlegg: PowerPoint presentasjon «Formalstjenlige investeringer»

Utrykte vedlegg:

Bakgrunn:

Styret i Cultiva vedtok 11.juni i sak 28/18 «Kapitalforvaltningsstrategi og bruk av
eksterne radgivere»:

1. Administrasjonen far fullmakt til 8 bruke inntil 200 000 kroner i
forbindelse med rullering av kapitalforvaltningsstrategien.

2. I kapitalforvaltningsstrategien tas det stilling til om og eventuelt
hvordan Cultiva vil bruke eksterne radgivere.

3. Styret ber administrasjonen tilrettelegge for en drgfting av om
formalstjenlige investeringer bgr inkiuderes i Cultivas
kapitalforvaltningsstrategi
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Styret i Cultiva vedtok 12. februar i sak 08/18 Kapitalforvaltningsstrategi:

1) Foreslatte allokeringsrammer for 2018 og Forvaltningsstrategi 2018
godkjennes.

2) Styret viderefgrer administrasjonens fullmakt til & investere i
realrenteobligasjoner fra Hafslund, andre nettselskaper eller
infrastrukturselskaper med minimum 2,5 % realrente.

I Cultivas kapitalforvaltningsstrategi er fglgende framhevet:

» Samlet risiko minimeres ved a spre investeringene p3 et stort antall
verdipapirer, sdkalt diversifisering

e Veere lojal til forvaltningsstrategi ved ikke & foreta re-allokeringer ut fra
markedssyn.

e Finne alternativer til aksjer som virker motsyklisk til aksjemarkedet. I
tillegg til statsobligasjoner kan eiendomsfond og reairenteobligasjoner ha
en slik funksjon.

 Ha som mél & bygge en bufferkapital som utgjer 20% av portefgljeverdien
ved en aksjeandel pd 50%.

Cultiva

Kristiansand

Kommunes Postboks 494 Tel: +47 380 380 20 Org.nr.
Energiverksstiftelse NO-4664 Kristiansand Faks:+47 380 380 29 984 336 845



Drofting av saken

I denne sak skal vi farst se pa hvordan Cultiva forvalter sin portefalje sett i
forhold andre fond og stiftelser.
Deretter analyserer vi fglgende problemstillinger:

¢ Hvordan bgr obligasjonsportefgljen settes sammen?

e Hvordan bgr aksjeportefgljen settes sammen?

» Bgr formalstjenlige investeringer tas inn i var aksjeportefglje?

e Bgr vi fortsatt valutasikre halvparten av var aksjeportefglje?

o Bgr Cultiva sgke etter utenlandske realrenteobligasjoner?

» Trenger Cultiva eksterne radgivere i tillegg til dagens investeringsrad?

Basert pa analysene anbefales det en strategi for 2019.

En av vare hovedleverandgrer i dag er DNB Asset Management AS. Vi har
utfordret dem a8 komme opp med statistikk pa var oppfordring pa
problemstillinger som er viktig for vare strategiske valg.

De tar forbehold om mulige feil.

Dokumentet er deretter sendt til vart investeringsrad for kommentarer og fil
«uavhengige «leverandgrer.

Der det er motstrid mellom administrasjonens vurdering og eksterne innspill blir
det markert i saken.

Et overblikk. Hvordan forvalter Cultiva sin
portefglje sett i forhold til andre fond og
stiftelser?

Vi har utfordret DnB om & sammenligne Cultivas allokeringsstrategi med andre
fond:
SPN (Statens pensjonsfond Norge (Folketrygdfondet)),

SPU (Statens pensjonsfond utland)
SKF (Sgrlandets Kompetansefond),
o KLP (Kommunal Landspensjonskasse)

Den fgrste tabellen viser Allokeringsstrategien for de 5 fondene og den neste
viser hva en slik strategi ville ha gitt historisk. Hva ville ha skjedd om de ulike
fondene hadde hatt denne portefgljen stabilt fral990?

Nederst i samme tabell er det regnet pa forventninger. Merk at det er nominelle
stgrrelser. Forutsetningene ligger tett opp til NOU -utredningen, Mork-utvalget
NOU 2016:20. Et avvik er at DNB har brukt en aksjepremie pa 4 % mens Mork-
utvalget har brukt 3% (realavkastning).

Vi skal knytte noen kommentarer til de to tabellene.
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Obl. Norge Stat 10.2% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Obl. Norge Kreditt 1G 238% 0.0% 20.0% 779% 20.0 %
I Obl. Globale Stat 36% 300% 0.0% 0.0% 0.0%
Obl. Globale Kreditt IG 24 % 00% 0.0% 0.0% 5.0%
Noterte aksjer 600 % 70.0 % 700% 28% 60.0 %
Aksjer Norge 510% 0.0% 23.0% 0.0% 0.0%
Aksjer Norden 9.0% 0.0% 00% 0.0% 0.0%
Aksjer Globale 00% 616 % 470% 28% 60.0 %
Aksjer Emerging Markets 00% 84% 00% 0.0% 0.0%
Alternativer 0.0% 0.0 % 100 % 11.8% 10.0%
Elendom (unotert) 00% 0.0 % 10.0% 11.8% 10.0 %
Sum 100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 % 1008.0 %
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For SPU er det forskuttert at ved 70 % i aksjer vil resten vaere i stat og stat-
relaterte obligasjoner.
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Portefaljestatistikk: Avkastning og risiko

Sorlandets

Cultiva

Kompetansefond

Historlkk 12/1980 - 12/2017

Ariig gj snittig avkastning 87% 7.8% 83% 7.1% 7.8%
Arlig standardawik 12.1% 119% 105% 29% 8.2 %
Laveste anh. femarsavk, -3.8% -5.8% -3.1% 35% 04 %
Laveste ann. tredrsavk. -107 % 151 % -125% 16% 70%
Laveste drsavk. -326 % 323 % 26.1% -1.0% 229%
Laveste 3 mnd. avk. -26.9 % -18.9% -179% 28% 153 %
Laveste mnd. avk. ~139% -10.0 % -104 % 26% 84 %
Andel &r med neg. avk, 289 % 24.0% 21.8% 12% 172%
Forventninger

i Avkastning 57% 55% 6.0% 7% 55%

I Standardawik 11.5% 10.1 % 119% 3.0% 10.1 %
Sharpe ratio 0.28 0.30 0.30 0.41 0.29

DNB Asset Management 3
Allokering

Pensjonsfondet KLP utmerker seg ved svaert lav aksjeandel, mens de gvrige
fondene har 60 eller70% aksjeandel i sine strategier.

Det er verdt 8 merke seg at SKF, SPU og SPN har null i pengemarked.
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De to sistnevnte har tilnaermet null ogsa i eiendom.

Det er ogsd verdt 8 merke seg at SPU har alle obligasjoner i global stat. SPN har
13,8 prosent i stat. De gvrige fondene har tilnaarmet null i stat i sine strategier.

Avkasting og risiko

Den neste tabellen viser hva som hadde blitt resultatet om overnevnte
allokeringsstrategier hadde blitt fulgt fra 1990- 2017.

Vi ser at KLP ville ha fatt meget gode resultater fordi renten har falt i perioden.
Det er lite sannsynlig med et ytterligere fall i renten. Risikoen for KLP har veert
minimal.

For de gvrige fondene ser vi at avkastning og risiko henger sammen. Cultiva er
minst risikoeksponert. Dette har nok sammenheng med at Cultiva har lavere
aksjeandel enn SPU og SK og lavere andel i norske aksjer enn SPN.

Ser en naermere pa Cultiva i forhold til SPU s& har Cultiva hgyere forventet
avkastning pa eiendom og kredittobligasjoner. Det veier opp for hgyere
aksjeandel i SPU. I tillegg har Cultiva kortere rentedurasjon (norske
obligasjoner) enn SPU (globale obligasjoner). Det har bidradd lavere risiko for
Cultiva, men ogsa lavere avkastning.

At SKF kommer rimelig bra ut pa risiko kan ogsa tilskrives 10 % i eiendom og
kortere durasjon pa obligasjoner.

Forventninger

Nederst i samme tabell er det regnet pa forventninger (i nominelle stgrrelser)
Her ser vi at SKF har hgyest forventet avkastning og risiko og at KLP vil f3 en

betydelig lavere avkastning fordi renten neppe vil falle ytterligere. For gvrig vises
til kommentarene ovenfor.

Hvordan bgr obligasjonsportefgljen settes
sammen?

Det er en klar sammenheng mellom avkastning og risiko ogsa for obligasjoner.
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Tabellen lllustrerer dette godt. Slik sett bgr logikken veere at en bgr sgke en del

risiko for 8 oppna en god avkastning.

Dersom vi ser obligasjoner og aksjer i sammenheng viser historiske data at
aksjer gir bedre avkastning enn obligasjoner. Det er hovedargument for & ta

risikoen pa aksjer og ikke i obligasjoner.

Det er V|kt|g at obllgaSJonsporteffaIJen ikke samvarlerer for sterkt med aksjer.
Dette for & redusere fall i den totale portefgljen nar verdien pa aksjer faller.
Dette illustreres ved de to tabellene nedenfor. Den fgrste for aksjer og den neste

ulike typer av obligasjoner.
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Statens pensjonsfond utiand (SPU)

Statens pensjonsfond utland (SPU)/Norges Bank og Finansdepartementet er
internasjonalt anerkjent for sin kompetanse.

SPU har en investeringsstrategi og uttak av avkastning som har mange
fellestrekk med Cultivas strategi.
Det er derfor interessant 3 se pa hvordan de setter sammen sin portefgije.

Statens Pensjonsfond Utland (SPU) har i dag en portefglje som avviker fra de
fleste andre norske fond pa ett punkt. Det er en betydelig bruk av internasjonale
statsobligasjoner.

SPU sin strategi er at hoved-inntjeningen skal skje pa aksjesiden og at
obligasjonssiden skal i stor grad ha en motsyklisk/ngytraliserende funksjon til
aksjer.

Lange globale statsobligasjoner utgjorde derfor nesten 60% av
obligasjonsportefgljen i SPU i 2017.

Sammenligning av obligasjonsportefglje SPU og Cultiva mars 2018:

Andel i % av obligasjonsportefelien SPU _Cultiva

Statsobligasjoner 55,7% 0%
Staterelaterte obligasjoner 12,6% 0%
Realrenteobligasjoner 4,9% 17,5%
Selskapsobligasjoner 240% 82,5%
Pantesikrede obligasjoner 5,2% 0%
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I forbindelse med at SPU skal opp i en aksjeandel pd 70% anbefaler Norges Bank
overfor Finansdepartementet at andelen stat- og stat-relaterte aksjer gkes.
Finansdepartementet har bestilt en ekspert uttalelse som vil veere tilgjengelig 1.
oktober2018.

Forslaq til konklusjon:

Cultiva fglger anbefalingene fra Norges Bank/ Ekspertutvalget? ved at mest
mulig av obligasjonene utenom realrenteobligasjoner plasseres i global stat- og
stat-relaterte obligasjoner.

Obligasjonene valutasikres fortsatt.

Hvordan bgr aksjeportefgljen settes sammen?

I styremgte 28. mars 2014 ble det vedtatt etter en grundig vurdering en
omlegging av Cultivas aksjeportefglje. Vare avtaler om aktive forvaltning hos
Pareto og Skagen ble sagt opp og midlene ble overfgrt til KLP og DNB for
indeksforvaltning. Erkjennelsen var at honorarene ved indeksforvaltning er sm3
og det er sveert fa aktive forvaltere som klarer & sl indeksen p3 lang sikt.

Med stptte fra investeringsradet ble det vedtatt 8 gjore dette s& enkelt som mulig
ved bare 8 investere i det globale indeksfond - ikke for eksempel i
«fremvoksende markeder».

Vare aksjeplasseringer er svaert enkelt for administrasjonen a falge opp.

Spgrsmal til Investeringsradet:Nar Flere og flere fond velger indeksfond er det da
et argument for oss at noe skal tas ut som aktiv forvaltning?

Forslag til konklusion:

Gjeldende strategi for aksjeplassering opprettholdes.

Bgr formalstjenlige investeringer tas inn i var
aksjeportefglje?

Hva er formalstienlige investeringer?

Med utgangspunkt i debatten i styret tolkes formalstjenlige investeringer inn i
begrepet ansvarlige og baerekrafige investeringer.
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Norsk forum for ansvarlige og baerekraftige investering har laget en 16 siders
brosjyre om beerekraftige og ansvarlige investeringer.

Forumet legger fglgende i begrepet:

«Hva er ansvarlige investeringer?

Ansvarlige investeringer er et vidt begrep som kan omfatte ulike typer av
investeringsvirksomhet. Slik virksomhet blir ogsa omtalt som «baerekraftige
mvestermger» eller «baerekraftig kapitalforvaltning», men vi velger i det falgende
& bruke begrepet «ansvarlige investeringer». Begrepet ESG (Environment, Social
and Governance) brukes mye i forbindelse med ansvarlige investeringer og viser
til miljg, sosiale forhold og selskapsstyring. Ansvarlige investeringer er et relativt
nytt begrep og er i stadig utvikling. Begrepet har rgtter tilbake til det vi kaller
«etiske investeringer» som handler om & unnga lnvestermger som strider mot
moralske eller etiske verdier («do no harm»). I tlllegg til 3 unnga visse
selskaper, kan etiske investeringer handle om & oppna sosiale eller miljsmessige
mal i tillegg til de rent finansielle («do good»). Etiske investeringer er fremdeles
en del av mange ansvarlige |nvester|ngsstrateg|er men fagfeltet ansvarlige
mvestermger i dag handler ogsa om & inkludere mulwmessnge 0g sosiale faktorer
som kan pavirke den finansielle verdien av investeringene pd lang sikt («ESG-
integrering»). Ansvarlige investeringer kan inkludere integrering av ESG-faktorer
i tradisjonelle analyser og kan veere relevant for kapitalallokering, valg av aksjer,
konstruering av portefgljer, aktivt eierskap og stemmegivning. Ansvarlige
lnvestermgsstrategler brukes innen alle aktivaklasser, selv om det tradisjonelt
har vaert fokus pa aksjer.»

Overnevnte artikkel legger fglgende | begrepet «formalstjenlige investeringers:
««Impact investing» eller pa norsk formalstjenlige investeringer, er investeringer med mal om
a oppna positive miljgmessige eller sosiale effekter i tillegg til finansiell avkastning.
EKSEMPEL Mikrofinans eller investeringer som skal bidra til gkt tilgang til helsetjenester,
rimelige boliger eller baerekraftig jordbruk.»

Cultiva og ansvarlige investeringer.

KLP og DNB sine mdeksfond folger Stortingets og derved SPU sine retningslinjer.
Det samme gjelder for vare investeringer i obligasjoner. Det innebaerer at en
rekke selskaper blir tatt bort som ikke tilfredsstiller SPU sitt etikkrad. Fra 2002
og fram til i dag viser tall fra KLP at utelukkelse av selskaper i aksjefond har
redusert avkastningen akkumulert med 2 %. Fra august 2011 til midten av mars
2017 er det ikke reglstrert tap ved & utelukke selskaper. Cultiva tilfredsstiller
dermed den delen a plukke ut selskaper som «do harm»

Siden Cultiva har valgt mdeksforvaltnlng, plukkes det ikke ut enkeltseiskaper
som «do good» i kapitalforvaltningen. Pa tildelingssiden er «do good»
hovedfokus.

Cultivas formal og vedtekter:

Cultiva skal maksimere sin avkastning, men p& en slik mate at det ikke anses
som spekulasjonspreget ifglge vedtektene. Formalet til Cultiva er «do good i
Kristiansand» ved hjelp av avkastningen eller ved 8 bruke kapitalen til gode
prosjekter/selskaper som gir gkonomisk avkastning.
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Det innebaerer at Cultiva pa ulike mater kan bidra til 8 bedre levek3rene for

byens innbyggere. Det kan vaere via gaver eller kjgp av aksjer i bedrifter nar det

fremmer Cultivas strategi.

Det wses til vedlagte PowerPoint presentasjon fra styreseminar i 2016 om
formalst_]enllge investeringer.

Forslag til konklusjon:

Cultlva viderefgrer sin strategi om 8 utestenge selskaper som ikke tilfredsstiller
etikkrdds retningslinjer for SPU.

Cultiva er innstilt pa, i tillegg til gavedelen, 8 ogs3 bruke sin kapital til
formalstjenlige mvestermger i Kristiansand der dette gir gode sosiale og
gkonomiske resultater ndr dette er innenfor Cultivas strategi.

Cultiva opprettholder sin strategi ved & investere i ansvarlige indeksfond.

Bgr vi fortsatt valutasikre halvparten av var
aksjeportefglje?

I dag er halvparten av vare aksjer valutasikret.

Nedenfor presenteres en tabell som ser pa fire alternativer for sammensetning
av portefgljen. Valutasikring eller ikke valutasikring av alle aksjer. Dette parres
med typen obligasjoner, statsobligasjoner eller kredittobligasjoner.

Den neste ser pa hva resultatet hadde blitt om de fire alternativene hadde blitt
gjennomfgrt i perioden 1990 til 2017. Resultatene vises for hvert &r. Den neste
viser de akkumulerte resultatene.

Den siste tabellen ser pa risikoen ved de ulike alternativene.

Analysene viser at det er svaert liten forskjell mellom alternativene.

I 2002 gav valutasikring et mmdre fall i aksjeverdiene enn usikrede mens det
motsatte var tilfelle i 2008. Ved a valutasikre havaarten vil svmgmngene bli
avdempet. Det er en fordel ndr Cultiva gnsker & kunne tildele midler arlig.

Valutasikring svekker avkastningen pd lang sikt fordi det koster & forsikre. For
Cultivas del koster valutasikring 0,03 %.

10
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Portefoijestatistikk: Nedsiderisiko

Cultiva

Sikret + kreditt
Value at Risk (VaR) |
Forv. - 1 std. (83 % konf.) -4.6 %
Forv. - 1,66 std. (95 % konf.) 112%
Forv. - 3 std. (99.5 % konf) -248 %
Utlallsrom (i ar)
» Forv. -1 std. (68 % konf.) 46% | 156 %
Forv.-1.96sld. (95% korf.) | -14.3% | 253 %

Plavk. < 0.00%)

Forv.-2.58 std. (99 % konf) | -206% | 315%

1 &rs horisont 284 %
3 &rs horisont 16.1 %
§ &rs horisont 89%
10 rs horisortt 14%

Cultiva
Sikret + stal

46 %
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Forslag til konklusjon:
Dagens praksis viderefgres hvor halvparten av aksjene valutasikres

Bor Cultiva sgke etter utenlandske
realrenteobligasjoner?

Dagens situasijon
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Cultiva har i dag en realrenteobligasjon pa 3% i Trender Energi som ligger til

forfall - anleggsobliga

sjon.

Avkastningen er uavhengig av bevegelsene i aksjemarkedet og sikkerheten

anses som god.

Styret har gitt administrasjonen i mandat 3 finne flere slike realrenteobligasjoner
med minimum 2,5 prosent realavkastning.

Det er ikke aktuelle realrenteobligasjoner i det norske markedet na.

Hva med utenlandske realrenteobligasioner?

Slike obligasjoner kan valutasikres.
Problemstillingen her er at en utenlandsk realrenteobligasjon knytter seq til
landets inflasjonsutvikling. Risikomomentet er at Norge og det aktuelle landet

kan ha ulik inflasjonsutvikling.

Vi har utfordret var stgrste samarbeidspartner, DNB & svare p8 dette:

12
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«Spennende tema du tar opp. Ut i fra et teoretisk perspektiv mener jeg at
avkastningen pa obligasjonene du viser til ikke skal ha store forskjeller, bade
med eller uten valutasikring (se for eksempel International Fisher Effect,
renteparitet, osv). Men det er selvfglgelig mange faktorer som spiller inn i en
fasit, noe som ogsa gjor det vanskelig @ regne noyaktig pa. Jeg har derfor ikke
noe konkret svar til deg pa denne dessverre.

Men dersom vi ser pa korrelasjoner pa inflasjon, har denne historisk vaert positiv
(se tabell under). Jeg har her brukt totalinflasjon, siden dette ofte er faktoren
som benyttes i realrenteobligasjoner. Totalinflasjonen er mer volatil blant annet
pga. energipriser, sa jeg ser ikke bort i fra at energipriser kan ha bidratt til 8 gke
korrelasjonen. P& den andre siden vil gkt globalisering, mer integrerte gkonomier
og markeder styrke argumentet for hgyere korrelasjon fremover (sa sant Trump
ikke gar helt av skaftet da..).

Korrelasjon, manedlig inflasjon, 1996-2018
Noige US4 Eurosonen

iNorge 1400

USA 0.21 100

Euroscnen 0.27 0.34 100

Siden vi snakker om utviklede gkonomier er det ogsa mindre grunn til 3 forvente
store forskjeller. De fleste sentralbankene styrer i dag mot et inflasjonsmal pa to
prosent. Ser du pa figuren under har Norge og USA omtrent hatt den samme
prisstigningen fra 1996-2018. Eurosonen ligger bak, etter &8 knapt hatt
prisstigning i kjglvannet av strukturelle problemer etter eurokrisen i 2010/11. P3
kort sikt derimot kan variasjonene veere store.

Inflasjon, akkumulert 1996-2018
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Forslag til konklusion

Sgk etter utenlandske realrenteobligasjoner iverksettes, men kjgp bgr stilles i
bero inntil en f&r mer innsikt i konsekvensene av USAs nye internasjonale
handelspolitikk.

Trenger Cultiva eksterne radgivere i tillegg til
dagens investeringsrad?

En trenger ikke veere syk for 3 bli bedre.

Det viktigste for et fond som Cultiva er a8 velge en langsiktig strategi og vaere
lojal til denne.
I gjeldende kapitalforvaltningsstrategi er fglgende framhevet:

Samlet risiko minimeres ved & spre investeringene p3 et stort antall
verdipapirer, sakalt diversifisering

Veere lojal til forvaltningsstrategi ved ikke a foreta re-allokeringer ut fra
markedssyn.

Finne alternativer til aksjer som virker motsyklisk til aksjemarkedet. I
tillegg til statsobligasjoner kan eiendomsfond og realrenteobligasjoner ha
en slik funksjon.

Ha som mal & bygge en bufferkapital som utgjer 20% av portefgljeverdien
ved en aksjeandel pd 50%.

14
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I utformingen av og rulleringen av strategien trenger vi s mange kvalifiserte
innspill som mulig.

Hvorvidt en trenger en fast tilknyttet radgiver i tillegg dagens investeringsrad, er
avhengig av valg av strategi. Velger vi 8 vaere lojal til forvaltningsstrategien ved
ikke & foreta re-allokeringer ut fra markedssyn, vil behovet vaere & sgke rad fra
uavheng;ige miljger nar Cultiva sgker etter bestemte produkter. Cultiva vil da st3
fritt til a sgke den beste bestiller kompetanse knyttet til de produktene vi er ute
etter.

I dag er portefgljen sa enkelt sammensatt at det ikke er behov for et
mellomiedd.

Ogsa var avtale vi har i dag med Mercer kan termineres fordi vare leverandgrer
rapporterer direkte til oss.

Dersom uavhengige radgivere karg oppna en pris hos Ievsrandwr som er lavere
enn det vi kan oppna fratrukket radgivningshonoraret, sa bgr en ekstern radgiver
vurderes.

DNB som er en av vare hovedleverandgrer i dag fremhever at de ogsa setter
sammen fond og forhandler med sine internasjonale leverandgrer. De har bade
innkjspskraft og kompetanse pa seleksjon av eksterne forvaltere i sine fond.4

Ulempen med en ekstern radgiver er at en mister den Igpende dialogen med
leverandgren.

Aksjer

Dersom en fortsatt velger & ha globale aksjefond, sd er det ikke behov for en
finansiell radgiver med mindre de kan oppna en pris fratrukket deres honorar
som er bedre enn det Cultiva selv kan oppna.

Obligasjoner

Dersom vi falger anbefalingen om globale statsobligasjoner, sa kan det vaere
nyttig & engasjere en radgiver som et enkeltoppdrag for & finne et eller flere fond
som tilfredsstiller var strategi.

Realrenteobligasjoner

Dersom vi falger anbefalingen om & sgke etter norske og utenlandske
realrenteobligasjoner sa kan det vaere nyttig 8 engasjere en radgiver som et
enkeltoppdrag for a finne obligasjoner som tilfredsstiller var strategi.
Eiendom

Det kan veere nyttig @ engasjere en radgiver som et enkeltoppdrag for 3 finne
eiendomsfond som tilfredsstiller var strategi.
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Forslag til konklusj
Styret velger farst strategien.

En kompleks sammensatt portefglje som ogsa skal Igpende tilpasse seg
markedet vil kreve en fast avtale med ett radgivningsmilj.

Dersom dagens strategi viderefares vil det veere behov for eksterne radglvere til
enkeltoppdrag i sgk etter bestemte produkter der en ogsd kan oppna deres
rabatter Det vil ogsd vaere nyttig 4 ha eksterne radgivere tidvis for vurdering av
var strategi i tillegg til investeringsradet.

Konklusjoner

Med utgangspunkt i drgftingene og analysene i saksframlecb;get anbefaler
administrasjonen at kapitalforvaltningsstrategien endres pa fglgende omrider:

Obligasjoner:

Cultiva fglger anbefalingene fra Norges Bank/ Ekspertutvalget? ved at mest
mulig av obligasjonene utenom realrenteobligasjoner plasseres i global stat- og
stat-relaterte obligasjoner.

Obligasjonene valutasikres fortsatt.

Formalstienlige investeringer:

Cultiva er innstilt pa3, i tillegg til gavedelen, & 0gsa bruke sin kapital til
formalstjenlige mvesterlnger | Kristiansand der dette gir gode sosiale og
gkonomiske resultater nar dette er innenfor Cultivas strategi.

Cultiva opprettholder sin strategi ved & investere i ansvarlige indeksfond.

Eksterne radgivere:

Det er behov for eksterne radglvere til enkeltoppdrag i sgk etter bestemte
produkter der en ogsa kan oppna deres rabatter Det vil ogsa vaere nyttig a ha
eksterne radglvere tidvis for vurdering av var strategi i tillegg til
investeringsradet.
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