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Tyholmen hotell, Teaterplassen 2, Arendal



Sak 47/2024 (Stengt): Apning av mgtet

Saksframlegg til styremate i Aust-Agder utviklings- og kompetansefond

Dato :06.12.2024
Saksnr. 14712024
Ansvarlig : Per Olav Neerestad

Apning av mgtet v/styreleder

e Fortegnelse over fremmgtte.
e Godkjenning av innkalling og saksliste.

e Avklaringer rundt habilitet.
o Hvis noen mener a veere inhabile bes dette meldt inn pa forhand.

e Saker til eventuelt.



Sak 48/2024: Godkjennelse av protokoll

Saksframlegg til styremate i Aust-Agder utviklings- og kompetansefond

Dato :06.12.2024
Saksnr. 14812024
Ansvarlig : Per Olav Neerestad

Godkjennelse av protokoll

Administrasjonens forslag til vedtak

Protokollen fra styremgtet 25.10.2024 ble sendt ut i etterkant av mgtet.
Den ble godkjent som fremlagt og signert digitalt.

Vedlegg
e Signert protokoll fra styremgtet 25.10.2024.



Protokoll fra styremgte i Aust-Agder utviklings- og kempetansegfond

Dato : 25.10.2024
Sted : Tollbodgaten 1, Arendal

Deltakere : Tormod Vagsnes (styreleder), Bodil Slettebg (styrets nestleder),
Rita Hansen (styremedlem), Christen Guddal (styremedlem),
Tore Grobzek Vamraak (styremedlem — deltok pa teams),

Magne Nikolaisen (1. vara) og Per Olav Neerestad (daglig leder)

Saksnr. Side

38/2024 Apning av motet 2
39/2024 Godkjenning av protokoll fra forrige styremgte 2
40/2024 Kapitalforvaltning 2
41/2024 Handlingsrom og gjenstaende utbetalinger 2
42/2024 UiA - Masterstudium i rettsvitenskap - sgknad om stotte 3
43/2024 Agder Europakontor - sgknad om statte 4
44/2024 NHO Agder - Skalering (Scale Up) - sgknad om statte 4
45/2024 UiA — Agder som mgnsterregion — sgknad om sluttutbetaling 5
46/2024 Eventuelt

Penneo Dokumentnakkel: YUA3S-CYGZ0-J7UF3-CZUPY-ALQH5-JDEB2



Protokoll fra styremgte i Aust-Agder utviklings- og kempetansegfond

Sak 38 / 2024 — Apning av matet

Styreleder Tormod Vagsnes gnsket velkommen og ledet matet.
Det ble foretatt fortegnelse over fremmgtte. Innkallingen og sakslisten ble godkjent.

Bodil Slettebg reiste sparsmal om hun var inhabil i saken om Agder Europakontor.
Saken ble diskutert og det ble konkludert med at hun var habil. Ut over dette ble det

ikke reist flere habilitetssparsmal.

Det ble ikke fremsatt saker til Eventuelt.

Sak 39 / 2024 — Godkjennelse av protokoll fra forrige styremgte

Administrasjonens forslag til vedtak:

Protokollen fra styrematet 13.09.2024 ble sendt ut i etterkant av matet.
Den ble godkjent som fremlagt og signert digitalt.

Styrets enstemmige vedtak:

Protokollen fra styrematet 13.09.2024 ble sendt ut i etterkant av matet.
Den ble godkjent som fremlagt og signert digitalt.

Sak 40 / 2024 — Kapitalforvaltning — status pr. 30.09.2024

Administrasjonens forslag til vedtak:

Informasjonen om status og avkastning pa fondets kapital pr. 30.09.2024 ble
gjennomgatt og tatt til etterretning.

Styrets behandling:

Saken ble gjennomgatt og diskutert, og alle sparsmal ble tilfredsstillende besvart.

Styrets enstemmige vedtak:

Informasjonen om status og avkastning pa fondets kapital pr. 30.09.2024 ble
gjennomgatt og tatt til etterretning.

Sak 41 / 2024 — Handlingsrom og gjenstaende utbetalinger

Administrasjonens forslag til vedtak:

Orienteringen vedrgrende handlingsrom og gjenstaende utbetalinger tas til
etterretning.
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Protokoll fra styremgte i Aust-Agder utviklings- og kempetansegfond

Styrets behandling:

Saken ble gjennomgatt og alle sparsmal tilfredsstillende besvart. Det ble diskutert om
underforbruk av gavemidler i forhold til rammene siste 3 ar kan legges inn i en «pott»
for senere bruk. | tillegg ble det diskutert hvordan man bgr fgre mottakeres under-
forbruk i forhold til tildelte midler, nar dette kommer opp for ar som ligger bak oss.

Styrets enstemmige vedtak:

Orienteringen vedrgrende handlingsrom og gjenstaende utbetalinger ble tatt til
etterretning. Ubrukte gavemidler ri.f.t. rammen pa kr.12.000.000 i arene 2021, 2022
og 2023 legges i en pott som styret kan vurdere a disponere i tillegg til senere ars
rammer (f.0.m. 2024). For gvrig ble det vedtatt at mottakeres underforbruk i forhold til
tildelte midler skal fores til fratrekk i det aret dette formelt bekreftes (altsa ikke tilbake
til aret da underforbruket faktisk skjedde).

Sak 42 / 2024 — Universitetet i Agder (UiA) — Masterstudium i rettsvitenskap —
seoknad om stette

Administrasjonens forslag til vedtak

1. Det innvilges stotte pa kr. 1.323.000 for & fullfere innfasingen av
masterprogrammet varen 2025. Dette belgpet inngar i tidligere signalisert
statte pa inntil kr. 2.000.000. Siden det na er siste aret for studiet gar over i en
ordineer driftsfase, og UiA har orientert om at det ikke vil sgkes om mer
tilskudd, trekkes kr. 677.000 av den signaliserte statten tilbake.

2. Qvrige forutsetninger og vilkar fglger av tildelingsbrev og avtale om statte.

3. Tilsagnet er gyldig til 31.12.2025.

Styrets behandling

Saken ble gjennomgatt og diskutert, og alle sparsmal ble tilfredsstillende besvart.

Styrets enstemmige vedtak:

1. Det innvilges statte pa kr. 1.323.000 for & fullfgre innfasingen av
masterprogrammet varen 2025. Dette belgpet inngar i tidligere signalisert
statte pa inntil kr. 2.000.000. Siden det na er siste aret for studiet gar over
i en ordineer driftsfase, og UiA har orientert om at det ikke vil sgkes om mer
tilskudd, trekkes kr. 677.000 av den signaliserte stotten tilbake.

2. Qvrige forutsetninger og vilkar fglger av tildelingsbrev og avtale om stotte.

3. Tilsagnet er gyldig til 31.12.2025.
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Protokoll fra styremgte i Aust-Agder utviklings- og kempetansegfond

Sak 43 / 2024 — Agder Europakontor — sgknad av stotte

Administrasjonens forslag til vedtak

1. Det innvilges statte pa kr. 848.000 for 2025.

2. Det godkjennes at kr. 198.000 av statten for 2024 (tilsvarende 50%) overfgres
til 2025. Dette er for gvrig i trad med det opprinnelige vedtaket som ga rom for
a skyve hele eller deler av belgpet til 2025.

3. Qvrige forutsetninger og vilkar fglger av tildelingsbrev og avtale om statte.

4. Tilsagnet er gyldig til 31.12.2026.

Styrets behandling:

Saken ble gjennomgatt og alle sparsmal tilfredsstillende besvart.

Styrets enstemmige vedtak:

1. Det innvilges statte pa kr. 848.000 for 2025.

2. Det godkjennes at kr. 198.000 av statten for 2024 (tilsvarende 50%) overfores
til 2025. Dette er for gvrig i trad med det opprinnelige vedtaket som ga rom for
a skyve hele eller deler av belgpet til 2025.

@vrige forutsetninger og vilkar falger av tildelingsbrev og avtale om statte.

4. Tilsagnet er gyldig til 31.12.2026.

w

Sak 44 / 2024 — NHO Agder — Skalering (Scale Up) — sgknad om stotte

Administrasjonens forslag til vedtak

1. Det innvilges stotte pa kr. 500.000 (nye midler) for 2025.

2. Det godkjennes at kr. 225.000 i ubrukte midler fra 2022 overfgres til 2025.

3. Det godkjennes at kr. 250.000 i ubrukte midler fra 2023 overfares til 2025.
(den samlede bevilgningen for 2025 blir dermed kr. 975.000)

4. Ovennevnte bevilgning erstatter eventuelt tidligere signalisert stotte for 2025.

5. Qvrige forutsetninger og vilkar fglger av tildelingsbrev og avtale om stgotte.

6. Tilsagnet er gyldig til 31.12.2026.

Styrets behandling:

Saken ble gjennomgatt og alle sparsmal ble tilfredsstillende besvart.

Styrets enstemmige vedtak:

1. Det innvilges stotte pa kr. 500.000 (nye midler) for 2025.

2. Det godkjennes at kr. 225.000 i ubrukte midler fra 2022 overfares til 2025.

3. Det godkjennes at kr. 250.000 i ubrukte midler fra 2023 overfares til 2025.
(den samlede bevilgningen for 2025 blir dermed kr. 975.000)

4. Ovennevnte bevilgning erstatter eventuelt tidligere signalisert statte for 2025.
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Protokoll fra styremgte i Aust-Agder utviklings- og kempetansegfond

5. Qvrige forutsetninger og vilkar fglger av tildelingsbrev og avtale om statte.
6. Tilsagnet er gyldig til 31.12.2026.

Sak 45 / 2024 - UiA - Agder som mgnsterregion — sgknad om sluttutbetaling

Administrasjonens forslag til vedtak

Bevilget stotte for 2022 og 2023 pa totalt kr. 3.586.701 godkjennes som sluttutbetaling.
Overskytende belgp som er bevilget, men ikke utbetalt, trekkes tilbake.

Styrets behandling:

Saken ble gjennomgatt og alle sparsmal ble tilfredsstillende besvart.

Styrets enstemmige vedtak:

Bevilget stotte for 2022 og 2023 pa totalt kr. 3.586.701 godkjennes som sluttutbetaling.
Overskytende belgp som er bevilget, men ikke utbetalt, trekkes tilbake.

Sak 46 / 2024 — Eventuelt

Det var ingen saker under eventuelt.

25.10.2024

Tormod Vagsnes Bodil Slettebg
styreleder styrets nestleder
Rita Hansen Christen Guddal
styremedlem styremedlem
Tore Grobsek Vamraak Magne Nikolaisen
styremedlem 1. varamedlem

Per Olav Neerestad
daglig leder
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PEMNN30

Signaturene i dette dokumentet er juridisk bindende. Dokument signert med "Penneo™ - sikker digital
signatur". De signerende parter sin identitet er registrert, og er listet nedenfor.

"Med min signatur bekrefter jeg alle datoer og innholdet i dette dokument.”

Nikolaisen, Magne

Annen representant

Serienummer: no_bankid:9578-5993-4-3017624
IP: 80.232.XXX.XXX

2024-11-06 07:34:38 UTC

bankID

Vamraak, Tore Grobak

Annen representant

Pa vegne av: Aust-Agder utviklings- og kompetansefond
Serienummer: no_bankid:9578-5995-4-1059781

IP: 89.70.xxX.XXX

2024-11-06 08:43:08 UTC ==z bankID

Vagsnes, Tormod

Styreleder

Pa vegne av: Aust-Agder utviklings- og kompetansefond
Serienummer: no_bankid:9578-5993-4-2500789

IP: 158.248 XXX.XXX

2024-11-07 07:18:32 UTC ==X bankID

Dokumentet er signert digitalt, med Penneo.com. Alle digitale signatur-data i
dokumentet er sikret og validert av den datamaskin-utregnede hash-verdien av
det opprinnelige dokument. Dokumentet er last og tids-stemplet med et sertifikat
fra en betrodd tredjepart. All kryptografisk bevis er integrert i denne PDF, for
fremtidig validering (hvis nedvendig).

Hvordan bekrefter at dette dokumentet er orginalen?
Dokumentet er beskyttet av ett Adobe CDS sertifikat. Nar du dpner dokumentet i

Naerestad, Per Olav

Daglig leder

Pa vegne av: Aust-Agder utviklings- og kompetansefond
Serienummer: no_bankid:9578-5992-4-1937538

IP: 159.17 1.XXX.XXX

2024-11-06 07:44:25 UTC == bankID

Slettebg, Bodil

Annen representant

Pa vegne av: Aust-Agder utviklings- og kompetansefond
Serienummer: no_bankid:9578-5995-4-126513

IP: 159.171.XXX.XXX

2024-11-06 08:54:16 UTC ==X bankID

Hansen, Rita

Annen representant

Pa vegne av: Aust-Agder utviklings- og kompetansefond
Serienummer: no_bankid:9578-5995-4-239808

IP: 51.174.XXX.XXX

2024-11-08 09:07:08 UTC ==X bankID

Adobe Reader, skal du kunne se at dokumentet er sertifisert av Penneo
e-signature service <penneo@penneo.com>. Dette garanterer at
innholdet i dokumentet ikke har blitt endret.

Det er lett & kontrollere de kryptografiske beviser som er lokalisert inne i
dokumentet, med Penneo validator - https://penneo.com/validator
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PEMNN30

Signaturene i dette dokumentet er juridisk bindende. Dokument signert med "Penneo™ - sikker digital
signatur". De signerende parter sin identitet er registrert, og er listet nedenfor.

"Med min signatur bekrefter jeg alle datoer og innholdet i dette dokument.”

Guddal, Christen

Annen representant

Serienummer: no_bankid:9578-5993-4-2563475

IP: 147.161.XXX.XXX

2024-11-08 10:34:08 UTC ==Z bankID o

Dokumentet er signert digitalt, med Penneo.com. Alle digitale signatur-data i
dokumentet er sikret og validert av den datamaskin-utregnede hash-verdien av
det opprinnelige dokument. Dokumentet er last og tids-stemplet med et sertifikat
fra en betrodd tredjepart. All kryptografisk bevis er integrert i denne PDF, for
fremtidig validering (hvis nedvendig).

Hvordan bekrefter at dette dokumentet er orginalen?
Dokumentet er beskyttet av ett Adobe CDS sertifikat. Nar du dpner dokumentet i

Vollstad, Inger

Annen representant

Serienummer: no_bankid:9578-5999-4-884197
IP: 84.270.XXX.XXX

2024-11-10 11:32:06 UTC

zbankid (4

Adobe Reader, skal du kunne se at dokumentet er sertifisert av Penneo
e-signature service <penneo@penneo.com>. Dette garanterer at
innholdet i dokumentet ikke har blitt endret.

Det er lett & kontrollere de kryptografiske beviser som er lokalisert inne i
dokumentet, med Penneo validator - https://penneo.com/validator

Penneo Dokumentnokkel: YUA3S-CYGZ0-J7UF3-CZUPY-ALQH5-JDEB2



Sak 49/2024. Kapitalforvaltning inkl. utdelingsrammer

Saksframlegg til styremate i Aust-Agder utviklings- og kompetansefond

Dato :06.12.2024
Saksnr. 149 /2024
Ansvarlig : Per Olav Neerestad

Kapitalforvaltning inkl. utdelingsrammer

Denne saken inneholder fglgende hovedpunkter:
1. Status og utvikling pa fondets kapital pr. 31.10.2024

2. Utkast til kapitalforvaltningsstrategi og utdelingsrammer

1. Status og utvikling pa fondets kapitalforvaltning pr. 31.10.2024

Saksopplysninger

Portefgliens verdi steg med 0,42% (kr. 2,6 mill.) i oktober. Dette fordelte seg med +1,3%
pa aksjer, -1,49% pa obligasjoner og uforandret p& andre aktivaklasser. Hittil i ar har
avkastningen veert pa betydelige +13,97% (74,9 mill.).

Den totale portefglien er pa 607 mill. Bufferkapitalen er 185 mill., som er en overdekning pa
28 mill. i forhold til stresstesten.

Det vises til vedlagte rapport for flere tall og kommentarer.

Administrasjonens forslag til vedtak

Informasjonen om status og avkastning pa fondets kapital pr. 31.10.2024 ble gjennomgatt
0g tatt til etterretning.

Vedlegg
e Status kapitalforvaltning pr. 31.10.2024



Saksframlegg til styremate i Aust-Agder utviklings- og kompetansefond

2. Kapitalforvaltningsstrateqgi inkl. utdelingsrammer

Saksopplysninger

Strategien og saksfremlegget er utarbeidet av Jan Erik Tannesen (som ogsa deltar pa
styremgtet) og grundig diskutert med daglig leder. Saken innbefatter en gjiennomgang av
forvaltningsstrategien inkludert forslag til endringer. Det foreslas en endring av ramme for
utdeling, hvor det legges opp til en samlet ramme for de neste 4 ar, som avviker fra tidligere
da rammen har blitt fastsatt for ett og ett ar. De siste arenes ramme pa 12 mill. samsvarer
imidlertid godt med det nye forslaget om 48 mill. over 4 ar. | tillegg legges det opp til & vedta
en ekstra ramme pa 20 mill., som kan benyttes etter neermere vurderinger / beslutninger av
styret, f.eks. hvis det viser seg at Levekarsprogrammet blir mer omfattende enn opprinnelig
tenkt og/eller det blir aktuelt med andre spesielle satsinger.

Kapitalforvaltningsstrategien for 2025 inneholder fglgende hovedtrekk:

1. Det foreslas en ordinaer ramme pa NOK 48 mill. i totale utdelinger neste 4 ar (2025-
2028). | tillegg, pa grunn av overdekning pa bufferkapitalen, foreslas det en
ekstraordinger ramme pa NOK 20 mill. som kan benyttes i samme periode. Ubrukte
midler av den ekstraordinaere rammen kan overfgres til ny periode etter styrets
beslutning.

Valutasikring av aksjeinvesteringer foreslas til 40%.

3. Allokeringen til aksjer og formalstjenlige investeringer foreslas uendret. Eiendom
foreslas solgt i 2025 og hvor oppgjaret investeres i foretaksobligasjoner innenfor
investment grade.

4. Det gjgres noen sma endringer i benchmark-indeksene. Disse er endret etter innspill
fra Norne. Endringene fremkommer i tabell for allokeringsrammer.

5. Geografisk konsentrasjonsfordeling av aksjer og obligasjoner skal i st@rst mulig grad
reflektere Statens Pensjonsfond Utland (SPU).

6. Forvaltningsprinsipp for aksje- og obligasjonsportefaljen er indeksnaer forvaltning.

7. Det skal eksistere et investeringsrad til statte for administrasjonen.

8. Norske obligasjonsinvesteringer (eksklusive pengemarkedsfond) skal kun vaere
norske statsobligasjoner. @vrig investeringsunivers opprettholdes.

9. ESG-kravene foreslas uendret.

10. Rebalanseringsregelen opprettholdes (avvik fra vedtatt ramme pa 4%-poeng).

11. Kapitalforvaltningsfilosofien forblir uendret hvor stiftelsen skal ha et
evighetsperspektiv pa investeringene. Dette er samme prinsipp som SPU, og gir
ogsa starre forutsigbarhet for fremtidige arlige utdelinger.

n

Administrasjonens forslag til vedtak:

1) Foreslatte allokeringsrammer for 2025 og forvaltningsstrategi for 2025 godkjennes.

Vedlegg:

e Kapitalforvaltningsstrategi 2025 — notat
o Kapitalforvaltningsstrategi — utkast
e Referat fra mgte med Investeringsradet 31.10.2024



31.10.2024

MANEDSRAPPORT KAPITALFORVALTNING
Oktober 2024

AAUKF- Aust-Agder Utviklings- og Kompetansefond

Oppsummering

Marked

Oktober har vaert preget av positive gkonomiske signaler, spesielt fra USA, hvor den gkonomiske veksten holder
seg robust. Til tross for usikkerhet rundt det kommende presidentvalget, har sterke tall fra arbeidsmarkedet og
solid forbruk bidratt til optimisme i markedet. Federal Reserve valgte i september & kutte styringsrenten og
forventes & fglge en moderat rentenedsettelseslinje i tiden fremover, med sikte p& a stimulere uten a
overopphete gkonomien. Amerikanske aksjer, seerlig innen teknologi, har dratt nytte av denne utviklingen, men

en hay prising kan innebazere risiko ved eventuelle gkonomiske eller politiske endringer.

| Europa viser industrisektoren svak vekst, mens lav forbrukertillit demper konsumet. Dette, kombinert med gkt
inflasjonspress og en svekket euro, gker utfordringene for den europeiske sentralbanken (ECB). ECB kuttet
styringsrenten med 25 basispunkter i oktober og signaliserte at ytterligere tiltak kan bli ngdvendige for a
stimulere gkonomien. Dette kan gi europeiske aksjer en viss stgtte, spesielt om kommende rentekutt tiltrekker
investorer som sgker geografisk diversifisering.

Kina har lansert en rekke stimuleringspakker for & stabilisere gkonomien, med fokus pa rentekutt og stptte til
eiendomsmarkedet. Disse tiltakene har gitt kortsiktige positive effekter, men usikkerheten rundt videre vekst i
teknologi- og eiendomssektorene gjgr investorer forsiktige. Japan stér overfor egne utfordringer med politisk
usikkerhet og en volatil yen, mens India viser solide vekstutsikter, noe som pker investorenes interesse i
regionen.

| rentemarkedet har det i oktober vaert markante bevegelser, szerlig i USA hvor stigende statsrenter reflekterer
inflasjonsrisiko og gkt forventning om underskudd. Den tidrige amerikanske statsrenten steg, og
statsobligasjoner blir mer attraktive for investorer som gnsker stabilitet i mgte med usikkerhet i aksjemarkedet.
| Norge har Norges Bank holdt styringsrenten uendret pé 4,5 %, med indikasjoner om et mulig rentekutt tidligst
varen 2025. Kredittmarkedet, spesielt i USA, viser stabilitet med lavere kredittpaslag grunnet hgy etterspgrsel
etter obligasjoner med hgy kredittverdighet.

Samlet sett hadde globale aksjemarkeder en svak utvikling i oktober, med S&P 500 ned 1 % og europeiske aksjer
(Stoxx 600) ned 3,3 %. | Norden var utviklingen blandet; OMX falt med 3,2 %, mens OSEBX steg med 1,1 %. @kt
geopolitisk usikkerhet, saerlig i Midtgsten, pavirket oljeprisen, som endte pa USD 73,2 per fat ved manedsslutt.

Resultat

Den nominelle avkastningen hittil i &r er NOK 74,9 millioner (13,97%). Totalverdien av portefgljen er NOK 607
millioner. Bufferkapitalen pa NOK 184,90 millioner, noe som tilsvarer 31% av portefgljen. Aksjeandelen er 64%.

Var portefglje steg 0,42% (NOK 2,6 mill) i september maned. Dette fordelte seg med 1,27% pa aksjer, -1,49% pa
obligasjoner og 0% pa andre aktivaklasser.

NOK svekket seg betydelig i oktober, spesielt mot USD (ca. 4%), dette medfgrte god avkastning pa globale
usikrede aksjefond. De lange rentene, bade ute og hjemme, steg kraftig i oktober noe som var hovedarsakene
til en svak avkastning pa obligasjonsportefgljen.
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Kapital og avkastning

Sum kapital ved inngangen til maneden
Innskudd/uttak
Sum kapital ved utgangen av maneden

Avkastning siste maned

Avkastning hittil i &r

31.10.2024

Kapital og avkastning

m % Indeks % Relativt %

605,3

-0,6

607,3
2,6 0,42 % -0,30 % 0,72 %
74,9 13,97 % 13,40 % 0,57 %
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31.10.2024

Kapital

Bufferkapital

Exrtt_efxaljeverdi - 607252362
Justert grunnkapital 01.01.24 - 391 259 199 |

Avsetning justering grunnkapital hittil i &r 3,4 %|- 11085 677 ' -402 344 876
]kke utbetalte prosjektbevilgninger -20 057 067
Beregnet_bufferkapital 184 850 419
- Tapspotensiale i konjunktu_rj_us_tert stresstest B -156 886 197
- - L ,
Over/underdekning bufferkapital 27964 222
Ngkkeltall

|Bufferkapital i % av portefgljeverdi B 30,4 %
Bufferkapital_i_ % av aksjeplasseringer 47,9 %

25,8 %

Tapspotensialet i % av porte_fgljeverdi

Total avkastning 2024

Portefgljeverdi 30.09.24 | 607 252 362 i

msjikfutbetalinger og estimart adm. kost i 2024 5187 486 -

Brutto Portefgljeverdi 30.09.24 - 612439848 | _

Portefgljeverdi 1. januar 2024 ' T 537 554 443

Nominell avkas_tning pé finansportefglien 74885405 - 13,0_‘%;

— ! T

Avsetning til grunnkapital (KP1) 'l B 11085 677

'Realavkastning p4 finansportefgljen | || 63 799 728 11,1%|
_ I |

Prosjektutbetalinger og estimart adm. kost i 2024 - 5187 486 - |

Realavkastning for AAUKF B 58 612 242 102%
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31.10.2024

Verdiendring hittil i ar

Alle belgp | NOK Markedsverdi 1B Markedsverdi UB  Endring i NOK Resultat i NOK
_Bank / Pe_ngemarked 1508 865 4716 936_ ) 8395 557 54 245
Bankinnskudi 1508 865 4716 936_ 3 2_08 071 54 245
Arets utdelinger og administrasjonskost 0 5187486 0
Obligasjoner Norge 1 37 260 601 37597517 336 916 336916
l(LP Stats_obligasjon 37 260 601 37597517 336916 336916
Obligasjoner Norden | 38598 790 40626774 2027984 2027983,
Alfred Berg Nordic Investment Grade 16 330 435,00 17393 726 1063 291 1063 290
Alfred Berg Nordic Investment Grade MID 22 268 355,00 23233 048 964 693 964693
Obligasjoner Globalt I 72734477 75 067 847 2333370 - 2333370
Alfred Berg Global Agg ESG 7_2 734 477 75067 847 2333370 2333 370i

Sum renteplasseringer 150102 733 158 009 074 13 093 827

Glgbale aksjer, usikret 157 413 652 I 242 390 152 84 976 500 45 376 500
KLP AksjeGlobal Indeks B 142 640 406 217 593 398  74952992| 41352992
KLP Fremvoksende Markeder Indeks _ 7293 286 12536 313 5243027 2243027|
KLP AksjeGlobal Small Cap Indeks 7479960 12 260 441 4780 481 1780481
Globale aksjer, sikret = 157 840 558 133508349) 24332209 23341619
KLP AksjeGlobal Indeks Valutasikret 127 074 558 133 508 349 6433791 20435441
The Childrens Inv Fund H”H 30 766 000 0 -30 766 000 2906178
Private equity, venture, sakorn 2490818 2490818 0 0
Skagerak Maturo AS [ 2490 818 2490 818 0 0
— - [
|Formalstjenlige inv. 5 500 000 7 500 000 2000 000 0
|Agder Seed AS - 5 500 000 7 500 000 2000 000 B 0
1 | |
Sum aksjeplasseringer 323 245 028 385 889 319 62 644 291 68 718 119
Sum andre investeringer 64 206 682 63 353969 852713 1414772
DEAS Eiendomsfond Norge | Invest AS 64 206 682 63353969 -852 713 1414772,

Sum andre aktivaklasser 64 206 682 63 353 969 -852 713 1414772

537 554 443 607 252 362 74 885 405 74 885 405

1%

= Bank / Pengemarked

Obligasjoner Norge = Sum renteplasseringer

= Obligasjoner Norden
Obligasjoner Globalt Sum aksjeplasseringer
= Globale aksjer, usikret = Sum andre

Globale aksjer, sikret aktivaklasser

= Eiendom
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31.10.2024

Avkastning hittil i ar
Alle belgp i NOK Avkastning i% indeks i% Avvik Indeks

Bank / Pengemarked 4,12 % 3,66 % 0,46 % Vektet

Bankinnskudd 4,12% 3,66 % 0,46 % NOGOVD3M

aaligasjoner Norge B 0,90 % 1,47 % -0,57 % Vektet

KLP Statsobligasjon N 0,90 % 1,47 % -0,57 % - NOGOVD§

Obligasjoner Norden  525% 2,62% 2,63% Vektet

Alfred Berg Nordic Investment Grade 1 6,51 % 2,62 % 3,89 % NORM123D3

Alfred Berg Nordic Investment Grade MID 4,33 % 2,62 % 1,71 % NORM123[£
Obligasjoner globalt B 3,21% 210% | 1,11% Vektet

_Alfred Berg Global Agg ESG | 3,21% 2,10 % 1,11% BBGAgg TR H2ZN

|

Renteplasseringer 3,18% 2,10% 1,08 % Vektet

Globale aksjer, usikret 0 . 25,57 % 26,23 % -0,66 % Vektet

KLP AksjeGlobal Indeks 26,31 % 26,93 % -0,62 % _MSCI World (NOK)

KLp Fn_elnvoksende Markeder Indeks 21,26 % 21,66 % -0,40 % MSCI EM (NOK)

KLP AksjeGlobal Small _Cap Indeks 16,94 % | 17,70 % I -0,76 % - MSM SC (NOK)i
Globale aksjer, sikret o 16,82 % 16,50 %  032% © Vektet|
KLP AksjeGlobal Indeks Valutasikret 17,10% 16,50 % 0,60 % MsCl \_Norld {USD)

The Childrens Inv Fund H"H 9,45 % 9,45 % 0,00 % MSCI World (USD)

Private equity, venture, sikorn 0,00 % 10,94 % -10,94 % Vektet
Skagerak Maturo AS o B 0,00 % 10,94 % -10,94 % OSEBX|
Formalstjenlige inv. 0,00 % 0,00 % \_ 0,00 % Vektet|
Agder Seed AS - ] _0,00 % B 0,00 ‘:A 0,00 % Faktisk avkastning
Aksjeplasseringer 21,32% 21,41% -0,08 % Vektet
'Andre investeringer ) 2,24% 2,32% el -0,08 % 3 Vektet
\DEAS Eeindomsfond Norge Invest AS 2,24 % L 2,32% -0,08 % ~ NGOVD3+1%
Andre aktiva klasser 2,24 % 2,32% -0,08 % Vektet
Total avkastning 13,97 % 13,40 % 0,57 % Vektet

25,00 %
20,00 %
15,00 %
10,00 %

5,00 % 32% 514

e o

0,00 % —
-5,00 %
Renter

| Avkastning

Konfidensielt

Avkastning hittil i ar

21,3% 21,4%

.

2.2%

14,0% 13,4 %

2,3%

|

0,1%

Aksjer

1% Indeks

5av9

8 Avvik

-0,1%

Andre

0,6 %

e

Total



31.10.2024

Avkastning siste maned

Alle belgp i NOK Avkastning 1% Indeks
Bank / Pengemarked 0,36 % 0,38 % -0,02 % Vektet
_Bankinnskudd - | 0,36 % 0,38% -0,02 % NOGOVD3M‘
Obligasjoner Norge ' -2,14% - -1,23% M -0,91% | - Vekteti
KLP Statsobligasjon ~ -2,14% | -1,23% 091% | NOGOVD3|
|
Obligasjoner Norden 025% | 0% | 075% Vektet|
Alfred Berg N_ordic Investment Grade - | -1,01% | 1,01% NORM123D3
A_If[gd_Be_rg Nordic Investment Grade MID . -Lo1 % 1,01% NORM123D3
Obligasjoner globalt  1,86% 1,17% 0,69 % Vektet
Alfred Berg Glo_bal Agg ESG -1,85 % -1,17 % i -0,68 % | B BB_GAgg TR H2N
Renteplasseringer
Globale aksjer, usikret - | 2,53% 247% 0,07 % Vektet
hELP_AksjeGIobaI Indeks | 2,69% 2,63 % 0,06 % MSCI World (NOK)!
|KLP Fremvoksende Markeder Indeks | 0,54 % 0,05 % 0,49 % MSCI EM (NOK)
KLP AksjeGlobal Small Cap Indeks 1,89 % | 1,89 % 0,00 % | _MSCI W SC (NOK)
‘Globale aksjer, sikret ' 0,79% i -1,98% 1,19% Vektet|
KLP AksjeGlobal Indeks Valutasikret -0,79 % -1,98 % | 1,19% ‘MSCI World (USD})
Thg Childrens Inv Fund H"H_ L 0,00 % 0,00% . 9,00 % MSCI World (USD)
Private equity, venture, sikorn | 0,00 % 235% | 235% B Vektet
|Skagerak Maturo AS 0,00 % 2,35% -2,35% OSEBX
| e L S—— ] —_—
| —
|Formalstjenlige inv. 0,00 % | 0,00 % | 0,00 % Vektet|
AgderSeedAS ] 0,00 % 000%  000% Faktisk avkastning
' |
Aksjeplasseringer 1,27 % 0,24% 1,03 % Vektet
| |
Andre investeringer 0,00 % 114 % ‘ 1,14 % Vektet
DEAS Eeindomsfond Norge Invest AS | 0,00 % | -1,14 % 1,14 % NGOVD3+1%

Andre investeringer

Total avkastning

Avkastning siste maned
1,50 % 1,3%
1.0% 1,1%
1,00 % 0,7 %

0,4 %
0,50 % 0,2% = .
0,0%
0,00 % . BE== ’ -
Bl o

-0,4%

-0,50 % 0,3%

-1,00 %

1,50 % ol 1%

-1,5%

-2,00 %
Renter Aksjer Andre Total

B Avkastning 1% Indeks ® Avvik
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31.10.2024

Stresstest og portefgljefordeling

Alle belgp i NOK Markedsverdi Durasjon Stresstest Tapspotensiale
Bank / Pengemarked 4716936
Bankinnskudd 4716936 | 000 0,0%

Obligasjoner Norge B | 37597517 62% 4,80 i 1879876
K_LP Statsobligasjon 37597517 | 4,80 5,0% 1879876 |
Obligasjoner Norden 40626774 67% | 190 869 686
Alfred Berg Nordic Investment Grade | 17393726 0,50 5,0% 869 686
Alfred Berg Nordic Investment Grade MID 23233 048 [ 2,94
Obligasjoner globalt B | 75067847 | 12,4% [ 595 | L 3753392
Alfred Berg Global Agg ESG | 75067 847 5,95 50% 3753392

| | |
Renteplasseringer 158 009 074 26,0 % 4,46 6 502 955

Globale aksjer, usikret B 242300152 | 39,9% ) — 78776799
KLP AksjeGlobal Indeks 217 593 398 B _ 32,5% o 70717 854
KLP Fremvoksende Marked_er Indeks 12536 313 325% 4074 302
LKLP_AksjeGlobaI Small Cap Indeks _ 12 260441 ] 325% 3984 643
.Globale aksjer, sikret 133 508 349 22,0% | 43 390_ 2&
.KLP AksjeGlobal Indeks Valutasikret 133508 349 | . 325% 43390 213 |
The Childrens inv Fund H"H - | . |} 325% | B -
Private equity, venture, sskormn i 2490818 04% | | | 809516
Private equity | 2490 818 _ 32,5% 809 516 |
Formaistjenlige inv. | 7500000 12% | 325% | 2437500
Agder Seed AS _ 7500 000 | -

Aksjeplasseringer 385 889 319 63,5 % 122 976 529

Andre investeringer 63 353 969 10,4 %

'DEAS Eeindomsfond Norge Invest AS _ 63353969
|

3167 698
. 50% 3167 698

3 167 698

63 353 969 10,4 %

Andre investeringer

24 239 015

Totalt 607 252362 100,0 % 156 886 197

Tapspotensiale

700 607
600
500
386
400
300
200 158 123 157
— 63
100 - 3 24
Renter Aksjer Andre Valuta Total
M Markedsverdi Tapspotensiale
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Aktiva sammensetning og rammer

31.10.2024

Aktivaklasse Strategi Vekt Min Maks Stauts
Enk/ Pengemarked 1,0% 0,8% 1,0% 2,0% | ikke ok
_Norske statsobligasjoner 7,0% 6,2 % 50% 10,0 % ok
A_Nordiske obligasjoner 5,0% 6,7 % 3,0% 7,0% | ok

Globale obligasjoner 12,0% 12,4 % 10,0 % 20,0 % ok

Renteplasseringer
Globale aksjer, usikret

26,0 %

__Globale aksjer (val_u.l_tasikret)

30,0 %

0,0%

Formalst. Investeringer
Aksjeplasseringer
Eiendom Norge og Norden

Andre investeringer

0,0 %
60,0 %

15,0%

100,0 %

1,2%
63,5 %

15,0 % 10,4 %

10,4 %

100,0 %

0,0 %
56,0 %
5.0%
5,0%

64,0%
16,0 %
15,0 %

Renteinvesteringene skal ha en lav/moderat kredittrisiko (investment grade) og ha god spredning pa ulike | K
lantagere - o
Investeringer i pengemarked, norske, nordiske og globale obligasjoner skal skje via verdipapirfond ok
Investeringer i utenlandske obliga_sjoner skal skje via UCITS godkjente verdipapirfo;md som skal vaere valutasikret til " '
NOK °
Enkeltpapirene i de ulike fondene skal i hovedsak ha rating tilsvarende investment grade (hgyere enn BBB-). Det K
tillates at forvalter legger skyggerating til grunn °
Det kan investeres i obligasjonsfond som ogsa investerer i papirer med en kredittrating som er lavere enn ok
“investment grade”.

Obligasjonsportefgijens giennomsnittlige rentedurasjon skal ikke overstige 6,5 &r ok
[ Durasjon Status Normal Min Maks

Pengemarked 0,00 0,25 0 1 ok
Statsobligasjoner Norge 4,80 5 0 7 ok
Obligasjoner Norden 1,90 3 0 5 ok
Obligasjoner Globale 5,95 6 0 8 ok

Aksjeplasseringer skal vare aksjer eller verdipapirfond som investerer i aksjer som er notert pa barser i land som K

Lo . . o
inngér i Morgan Stanley verdensindeks

Aksjeplasseringene skal forvaltes etter en konservativ risikoprofil, og det skal tilstrebes god spredning mellom ulike K
sektorer og regioner °
Investeringer i globale aksjer skal foretas gjennom indeksnaere fond ok
Eiendom NEHTH
Eiendomsplasseringer skal vaere i ubeldnte, kostnadseffektive norske fondsstrukturer med tilfredsstillende ok
|likviditet med hensyn pa omsetning av andeler

Alle globale renteinvesteringer skal valutasikres . ok
Globale aksjeinvesteringer kan valutasikres. Gitt at USD/NOK-kursen gér under 10,00, endres valutasikringen pa
aksjer fra 50% valutasikring til 0% valutasikring.

ok

Finansielle derivater Status
Derivater kan kun benyttes til sikring av valuta- og inflasjonsrisiko knyttet til portefgljen. ok
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Historikk

Aust-Agder Utviklings- og kompetansefond Kapitalforvaltning 2017-2024

31.10.2024

MNOK 31.12.17 311218  31.12.19 311220 311221 31.12.22  31.12.23
}Ertefdljeverdi i 468,0 445,6 496,8 535,7 585,7 482,2 537,7 607,3
__Stiftelseskapital KPI-justert -318,3 -326,9__ -334,1 -338,4 -350,3| -3709| -391,3 -402,3
IProsjektgjeId -17,4 -15,4 -18,9 -19,5 -24 241 -21,1 -20,1
'Bufferkapital 132,3 103,3 143,8 177,8 211,4 135,5 1254 184,9
:Beregnet stresstest tap - 1 68,5 TZI,G 156,9
Aksjeandel - 44 % 38% 82% 48% 60 % 61% 60%  64%
Ny konjunkturjustert stresstest er innfgrt i kapitalforvaltningsstrategien fra og med desember 2022. Tallene for 2022 er ikke
sammenlignbare.

Basert pa den konjunturjusterte stresstesten har portefaljens bufferkapital en overdekning pa NOK 27964 222

Konfidensielt
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Dato: 22. november 2024
Saksnummer: 49 /24

Til: Styret

Mgtedato: 6. desember 2024
Saksbehandler: Jan Erik Tgnnessen

Kapitalforvaltningsstrategi 2025

Styrets viktigste vurderinger:

Avkastning over tid vil veere et resultat av den risiko styret velger & ta. Generelt vil det
veere slik at jo mer risiko stiftelsen tar, desto hgyere vil den forventede avkastning
veere over tid. For styret vil det vaere vesentlig 8 ha eierskap til de valgene som bade
bidrar mest til forventet avkastning og som samtidig utsetter stiftelsen for reell risiko
for verdifall bdde pa kort og lang sikt. Disse er:

1. Allokering, herunder
a. Aksjeandel
b. Geografisk konsentrasjonsfordeling av aksjer, obligasjoner og eiendom.
c. Obligasjonsportefgljens risikoprofil og motsykliske egenskaper.
d. Grad av valutasikring av aksjeportefgljen.
2. Kapitalforvaltningsfilosofi — skiftende markedssyn eller evighetsperspektiv.

For & illustrere betydningen av allokering, s& kan det nevnes at 99% av Oljefondets
(«SPU») avkastning forklares av allokeringen (Finansdepartementets indeks) og 1% av
faktiske valg av fond og enkeltaksjer. Dette gjelder ogsa for AAUKF, og viser
betydningen av en optimal kapitalforvaltningsstrategi.

Kapitalforvaltningsstrategien for 2025 inneholder fglgende hovedtrekk:

1. Det foresl8s en ordinaer ramme p& NOK 48 mill i totale utdelinger neste 4 3r
(2025-2028). I tillegg, pa grunn av overdekning pa bufferkapitalen, foreslds det
en ekstraordineer ramme p& NOK 20 mill som kan benyttes i samme periode.
Ubrukte midler av den ekstraordinaere rammen kan overfgres til ny periode etter
styrets beslutning.

2. Valutasikring av aksjeinvesteringer foreslas til 40%.

3. Allokeringen til aksjer og formalstjenlige investeringer foreslas uendret. Eiendom
foreslas solgt i 2025 og hvor oppgjgret investeres i foretaksobligasjoner innenfor
investment grade.

4. Det gjgres noen sma endringer i benchmark-indeksene. Disse er endret etter
innspill fra Norne. Endringene fremkommer i tabell for allokeringsrammer.

5. Geografisk konsentrasjonsfordeling av aksjer og obligasjoner skal i stgrst mulig
grad reflektere Statens Pensjonsfond Utland (SPU).



6. Forvaltningsprinsipp for aksje- og obligasjonsportefgljen er indeksnaer
forvaltning.

7. Det skal eksistere et investeringsrad til stgtte for administrasjonen.

8. Norske obligasjonsinvesteringer (eksklusive pengemarkedsfond) skal kun vaere
norske statsobligasjoner. @vrig investeringsunivers opprettholdes.

9. ESG-kravene foreslas uendret.

10.Rebalanseringsregelen opprettholdes (avvik fra vedtatt ramme pa 4%-poeng).

11.Kapitalforvaltningsfilosofien forblir uendret hvor stiftelsen skal ha et
evighetsperspektiv pa investeringene. Dette er samme prinsipp som SPU, og gir
0gsa stgrre forutsigbarhet for fremtidige arlige utdelinger.

Forslag til vedtak:

1) Foreslatte allokeringsrammer for 2025 og forvaltningsstrategi for 2025
godkjennes.

Per Olav Neerestad
Daglig Leder

Vedlegg:
Trykte vedlegg:

1. Kapitalforvaltningsstrategi 2025
2. Referat fra mgte med Investeringsrddet 31.10.24



Kapitalforvaltningsfilosofi

Kapitalforvaltningsstrategien i AAUKF skal i stor grad fglge de prinsipper som legges til
grunn for forvaltningen av SPU. Dette medfgrer at AAUKF benytter samme etiske
regelverk pa sine investeringer som Stortinget (Etikkradet) har vedtatt gjelder for SPU.
Videre har SPU et evighetsperspektiv pa sine investeringer, noe ogsa AAUKF har -
gjennom det faktum at stiftelsen skal leve til «evig tid» uten & angripe inflasjonsjustert
grunnkapital.

Gjennom a speile kapitalforvaltningsstrategien fra SPU far styret i AAUKF en trygghet i
egen forvaltning ettersom vi vet at de ekspertgrupper Finansdepartementet oppnevner
ved eventuelle endringer i strategi bestar av den ypperste kompetanse som finnes
innenfor kapitalforvaltningsfeltet - b&de p& nasjonalt og internasjonalt niva.

Espen Henriksen og Hans Jgrgen Stang fungerer som Investeringsrad for
administrasjonen, og i arbeidet med ny kapitalforvaltningsstrategi for 2025 er det
avholdt flere mgter med Investeringsradet.

Farsteamanuensis Espen Henriksen, ved Handelshgyskolen BI og University of Santa
Barbara, har bade jobbet i SPU og ogsa deltatt i slike ekspertgrupper, og har derfor
inngaende kjennskap til kapitalforvaltningen i SPU. Hans Jgrgen Stang er
Administrerende Direktgr i stiftelsen UNIFOR. Stiftelsen UNIFOR speiler
kapitalforvaltningsstrategien i SPU p& samme mate som AAUKF. Stang har ogsa veert
styreleder i Stiftelsesforeningen.

Arlige utdelinger og Aksjeandel

Ordineer ramme

Hittil i 2024 (31.10.24) har AAUKF oppnadd en nominell avkastning pa ca 14%, og
AAUKF har en betydelig bufferkapital. Dette er et resultat av svaert gode
verdipapirmarkeder i drene fgr 2024 kombinert med disiplinerte arlige utdelinger.
Resultatet er at AAUKF har en bufferkapital som fortsatt er sd solid at stiftelsen kan
foreta jevne &rlige utdelinger.

AAUKF fglger Mork-utvalgets (hvor Espen Henriksen var medlem) anbefaling til
forventet fremtidig realavkastning. Rapporten sier at ved en aksjeandel pd 60%, s&
forventes en gjennomsnittlig realavkastning (etter inflasjon) pa hele portefgljen pa ca
2,5% (ofte omtalt som «handlingsregelen» i SPU).

For AAUKF medfgrer en handlingsregel pa 2,5% (60% aksjer) at forventet
gjennomsnittlig arlig realavkastning vil veere ca NOK 15 mill. Justert for
administrasjonskostnader (ca NOK 3 mill) vil ndveerende aksjeandel kunne forsvare
fremtidig gjennomsnittlige arlige utdelinger pa NOK 12 mill.

For a gke fleksibiliteten, foreslar vi & omgjgre arlige utdelinger p& NOK 12 mill til en
ramme pa NOK 48 mill neste 4-3rsperiode.



Ekstraordinser ramme

Tilgjengelig bufferkapital er basert pad stresstestberegningen. Per 31.10.24 har AAUKF
en overdekning pa NOK 25 mill i forhold til stresstesten. Selve stresstesten er diskutert
inngdende med investeringsradet (se vedlegg 2 - «Referat fra mgte med
Investeringsradet»), og konklusjonen er at stresstesten er sd konservativ at en
overdekning bgr kunne deles ut i form av en ekstraordinaer ramme.

Stresstesten er testet mot stresstestscenariene som NBIM foretar, og var test er
hakket strengere enn NBIM (se vedlegg 2). En faktor som ofte har blitt reist som en
problemstilling er at valutaeksponering kan gi stygge utslag dersom vi far et
aksjemarkedskrakk kombinert med at den norske kronen styrker seg. Under
Finanskrisen og Koronakrisen fikk vi motsatt effekt, det vil si at den norske kronen
svekket seg under et aksjekrakk, noe som gjorde at det totale fallet i portefgljeverdi
ble avdempet av valuta (dvs jo mer usikret man var, jo mindre ble fallet).

Men IT-boblen (Dotcom-krisen) i 2001-2004 var derimot et eksempel pa at norske
kroner styrket seg gjennom aksjekrakket, og vi fikk dermed to negative effekter pa
likt. I denne perioden falt aksjer med ca 40% og norske kroner styrket seg ca 30%.
Var stresstest tar kun hgyde for 10% forverring i valuta, sa det kan argumenteres for
at det kan bli verre enn hva stresstesten tar hgyde for.

Vi har derfor gjenskapt dagens AAUKF-portefglje (37% valutasikring) ved inngangen til
ar 2001. Portefgljen er deretter simulert etter de faktiske endringer som fant sted i
aksjemarkedet, valutamarkedet, rentemarkedet og eiendomsmarkedet. I figuren under
ser vi at stiftelsen ikke ville fatt sin grunnkapital angrepet dersom Dotcom-krisen
gjenskapes.

Dagens AAUKF portefalje i perioden 2001-2004
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I tillegg er det interessant & se hvordan de ulike aktivaklassene beveget seg i perioden.
Dette er illustrert i figuren under.

Dagens AAUKF portefalje i 2001-2005. Utvikling i aktivaklasser
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Figuren viser at badde aksjemarkedet og valutamarkedet hadde negativ innvirkning pa
portefgljen, mens obligasjoner og eiendom hadde motsykliske egenskaper.

Var konklusjon er at stresstesten holder vann, og at en overdekning kan anbefales
utdelt i en ekstraordineer ramme.

Valutasikring

Per i dag er 37% av AAUKFs totale aksjeportefglje valutasikret (inkludert norske PE-
fond).

SPU er ikke valutasikret fordi Norge som nasjon hvert &r har stor verdiskaping i NOK,
men utgifter bade i NOK og i utenlandsk valuta. For Norge som nasjon blir derfor et
ikke-valutasikret SPU som en liten forsikring mot de valutasvingningene landet uansett
er utsatt for.

Dette gjelder ikke for AAUKF. Stiftelsen har ingen gvrige inntekter, alle utgifter er i
NOK, mens en stor del av portefgljen er i utenlandsk valuta. Videre gir valutarisiko
ingen forventet meravkastning, og stiftelsen unngar a forholde seg til
valutasvingninger i tillegg til de faktiske svingningene i aksjemarkedet.

Disse forskjellene gjgr det i utgangspunktet fornuftig a avvike fra SPU’s strategi nar det
gjelder valutasikring.

Samtidig er det klart at sikringsmetodikken til valutasikrede indeksfond kan gi
uforutsette kostnader. Ved kraftige svekkelser av NOK har vi sett at slike fond over tid
kan gi en kostnad som er betydelig hgyere enn forskjellen (ca 2 bps) i
forvaltningshonorar pa usikrede og sikrede fond. Arsaken til dette er at i nyere tid



(siste 20 ar) sa har kronekursen hatt en tendens til @ svekke seg mye pa kort tid,
mens den bruker lenger tid pa a styrke seg. Dette medfgrer ubalanse i
valutasikringskontraktene, og noe vi kan betegne som en negativ rebalanseringseffekt.
I 2020 utgjorde dette et tap pa ca 4%. Normalt vil slike hendelser ikke oppsta hvert ar,
men det er ikke usannsynlig at dette kan inntreffe 1-2 ganger hver tidrsperiode.
Historien indikerer saledes at valutasikring over tid kan koste mer (4%/10 ar =
0,4%/3r) enn hva vi opprinnelig hadde antatt. Disse rebalanseringseffektene blir ikke
fanget opp av indeksen ettersom denne er basert p& samme sikringsmetodikk som
indeksfondet.

Forelgpig er det ikke identifisert andre sikringsstrategier som eliminerer problemet. Fra
et avkastningsperspektiv bgr stiftelsen dermed redusere andelen valutasikrede fond til
null.

Fra et risikoperspektiv (svingninger vs grunnkapital) kan det ogsa argumenteres for at
dpen valuta gir lavest svingninger i portefgljen. B&de Finanskrisen og Koronakrisen
viste at 8pen valuta dempet svingningene i portefgljen. P& den annen side var IT-
boblen (Dotcom-krisen) i arene 2001-2005 et eksempel pa det motsatte (som
beskrevet tidligere i saksfremlegget).

Dersom vi antar at AAUKF i dag har 0% valutasikring, ville var simulering mot IT-
boblen i 2001-2005 blitt slik figuren under viser:

Dagens AAUKF portefglje i perioden 2001-2005
Ingen valutasikring
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Fra et risikoperspektiv kan det dermed argumenteres for at valutasikring kan fjerne
ekstreme utslag dersom valutakursene oppferer seg slik som i 2001-2005. I tillegg har
det betydning at vi foreslar 8 dele ut overdekningen pa bufferkapitalen, og at vi
dermed svekker naveerende soliditet i portefgljen.

Investeringsradet har heller ikke noe fasitsvar pa graden av valutasikring, og
administrasjonen mener at utdelingen av overdekningen pa bufferkapitalen gjgr at vi
na anbefaler @ opprettholde dagens valutasikring pa 40%. Vi anser den langsiktige



mindreavkastningen i valutasikrede fond (ca 0,4% p.a) som & veere en
forsikringspremie mot angrep pa grunnkapitalen.

Ubeldnt Eiendom

AAUKF har i dag 10,6% av portefgljen investert i ubeldnte eiendomsfond (DEAS).
Rammen er pa inntil 15%. I fjor papekte administrasjonen at rammen pa 15% var for
hgy, og at denne pa sikt burde reduseres. Ettersom det gjensto mer enn 1 ar fgr den
aktuelle investeringen kunne omsettes, anbefalte administrasjonen @ beholde rammen
for 2024.

I ar er situasjonen annerledes. Fgrste mulige tidspunkt for salg av eiendomsandelene
er januar 2025 (med basis i verdi per 31.12.24). Det er lite likviditet i dette markedet,
og et salg av andeler kan ta mer enn 1 ar. I investeringsradsmgtet i oktober 2024
(vedlegg 2) ble problemstillingen diskutert, og Investeringsradet uttaler:

«Ubelante eiendomsfond bgr fases ut eller reduseres. Stiftelsene har ulik andel eiendom
hvor AAUKF har hgyest andel med 11% (SKF og Cultiva ca 5%). Radet mener at
risikojustert avkastning vil vaere bedre dersom eiendom byttes ut med en proratarisk
fordeling (60/40 eller 70/30) mellom aksjer og obligasjoners».

Administrasjonen er pa linje med radet. Vi anbefaler at andelene legges ut for salg i
desember 2024. Vi gjor oppmerksom pa at dette er lite likvide andeler som det kan ta
tid & fa solgt, anslagsvis 6-18 maneder. Vi ma derfor ta hgyde for at eiendom kan
forbli en investering ogsa i 2025.

Administrasjonen mener imidlertid at risikoen knyttet til ubeldnt eiendom er betydelig
mer lik foretaksobligasjoner enn aksjer. Derfor foresldr administrasjonen i 2025 & flytte
100% av et eventuelt proveny til obligasjonsportefgljen gjennom 3 investere i
investment grade foretaksobligasjoner. Det planlegges en ny vurdering av fordelingen i
kapitalforvaltningsstrategien for 2026.

Obligasjoner

I utgangspunktet foreslar administrasjonen ingen endringer i obligasjonsportefgaljens
gjennomsnittlige egenskaper (rentedurasjon, kredittkvalitet og stats/statsrelaterte
obligasjoners andel av portefgljen). Imidlertid gnsker administrasjonen & reinvestere
eiendomsprovenyet i foretaksobligasjoner innenfor investment grade. Dette fordi
risikoen er mer lik eiendom i denne obligasjonskategorien. Dette betyr at
obligasjonsportefgljen vil fa en stgrre andel foretaksobligasjoner i forhold til
statsobligasjoner. Av denne grunn blir benchmark-indeksen (Barclays Global Aggregate
Total Return H2N) vi bruker noe mindre relevant. Selv om vi opprettholder
eksisterende statsobligasjonsinvesteringer, foreslar vi a bytte benchmark-indeks for
obligasjonsportefgljen til en vektet indeks for de ulike obligasjonskategoriene.



Formalstjenlige Investeringer

Administrasjonen foreslar @ beholde dagens ramme (5% av portefgljeverdi).
Investeringsradet har uttalt fglgende:

Rddet presiserer at formdlstjenlige investeringer kun bgr vaere av temporaer art, og at exit-strategi
md nedfelles i protokollen. Erfaringer viser at denne type investeringer av permanent art gjerne

tiltrekker seg behov/politisk press for mer av samme type.

Stresstest

Stiftelsen benytter en konjunkturbasert stresstest. Denne stresstesten tar hensyn til
hvor pa markedssyklusen vi befinner oss. I praksis betyr dette at stresstesten tar et
stgrre «jafs» av verdiene ndr markedene er pa topp enn nar markedene er darlige.

Investeringsradet uttaler:

«Stresstesten som stiftelsene benytter er en realistisk test som hensyntar omfanget av
historiske kriser og ogsa det faktum at stresstesten er syklusjustert. Stresstesten er bygget
pa prinsippet om at 95% av fremtidige utfall skal fanges opp av stresstesten. A bygge en
stresstest som fanger opp 99% av fremtidige utfall vil ikke veere hensiktsmessig. Starrelsen
pa valutaelementet i stresstesten er vanskelig a spa. De siste 20 ar har valuta gitt
dempende effekt ved finansielle kriser, mens vi i perioden 2001-2004 opplevde at valuta
forverret portefglien med ca 30%. Et valutafradrag pa 10% er derfor konservativt nok».

Administrasjonen foreslar @ opprettholde ndvaerende stresstest i 2025.

Foreslatte allokeringsrammer

For 2025 foreslds derfor folgende allokeringsrammer:

Aktivaklasse Ramme Status Ramme Min Maks | Referanse Langsiktig

2024 31.10.24 2025 indeks mal
Bank/Pengemarked 1% 1% 1% 1% 2% | NBP NGD 0,25 1%
Norske statsobligasjoner 7 % 6 % 6% 5 % 10 % | NBP NGD 3 6 %
Nordiske obligasjoner 5 % 6 % 6% 3 % 10 % | NBPRM 1-3 3 6 %
Globale obligasjoner 12 % 12 % 27% 12 % 30 % | BGAgg Corp h2n 27 %
Sum renteplasseringer 25 % 25 % 39 % Vektet 40 %
Globale aksjer (usikret) 30% 40 % 36% 34 % 38 % | MSCI AC IMI 60 %
Globale aksjer (Valutasikret) 30% 22 % 24% 22 % 26 % | MSCI AC TR USD 0 %
Sum aksjeplasseringer 60 % 62 % 60 % Vektet 60 %
Eiendom Norge og Norden 14% 11 % 0% 0% 12% | NBPNGD 3 +1 % 0 %
Formalstj. investeringer 1% 1% 1% 0% 5 % | Faktisk avkastn. 0 %
Sum andre aktivaklasser 15 % 12 % 1 % Vektet 0%
Sum 100% | 100°% | 100 % 100 %
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KAPITALFORVALTNINGSSTRATEGI FOR AAUKF

DEL 1

Oppsummert kan man si at den generelle malsetting med dette strategidokumentet er
& utforme kapitalforvaltningen til AAUKF pa en slik mate at det er sammenheng mellom
lover/forskrifter, balansesammensetning, risikoevne/bufferkapital og stiftelsens
forpliktelser.

Kapitalforvaltningsstrategien er delt opp i to deler. Del 1 er selve
kapitalforvaltningsstrategien for 2025.

Del 2 tar for seg sentrale begreper og seeregne forhold som gjelder AAUKF. Denne
delen er kun til informasjon.

REVIDERT FORVALTNINGSSTRATEGI 2025

Kapitalforvaltningsstrategien ble sist revidert i styremgte 7. desember 2023. Det er
vedtatt arlig rullering av kapitalforvaltningsstrategien.

Administrasjonen foreslar fglgende hovedtrekk i kapitalforvaltningsstrategien for 2025:

1. Det foreslds en ordinaer ramme p@ NOK 48 mill i totale utdelinger neste 4 ar
(2025-2028). I tillegg, pd grunn av overdekning pa bufferkapitalen, foreslds det
en ekstraordinser ramme p& NOK 20 mill som kan benyttes i samme periode.
Ubrukte midler av den ekstraordinaere rammen kan overfgres til ny periode etter
styrets beslutning.

2. Valutasikring av aksjeinvesteringer foreslas til 40%.

3. Allokeringen til aksjer og formalstjenlige investeringer foreslds uendret. Eiendom
foresl3s solgt i 2025 og hvor oppgjgret investeres i foretaksobligasjoner innenfor
investment grade.

4. Det gjgres noen sma endringer i benchmark-indeksene. Disse er endret etter
innspill fra Norne. Endringene fremkommer i tabell for allokeringsrammer.

5. Geografisk konsentrasjonsfordeling av aksjer og obligasjoner skal i stgrst mulig
grad reflektere Statens Pensjonsfond Utland (SPU).

6. Forvaltningsprinsipp for aksje- og obligasjonsportefgljen er indeksnaer
forvaltning.

7. Det skal eksistere et investeringsrad til stgtte for administrasjonen.

8. Norske obligasjonsinvesteringer (eksklusive pengemarkedsfond) skal kun veere
norske statsobligasjoner. @vrig investeringsunivers opprettholdes.

9. ESG-kravene foreslas uendret.

10.Rebalanseringsregelen opprettholdes (avvik fra vedtatt ramme pa 4%-poeng).

11.Kapitalforvaltningsfilosofien forblir uendret hvor stiftelsen skal ha et
evighetsperspektiv pa investeringene. Dette er samme prinsipp som SPU, og gir
ogsa stgrre forutsigbarhet for fremtidige arlige utdelinger.
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Som allokeringsramme for 2025 foreslas:

Aktivaklasse Ramme Status Ramme Min Maks | Referanse Langsikt
2024 31.10.24 2025 indeks ig
mal
Bank/Pengemarked 1% 1% 1% 1% 2% | NBP NGD 0,25 1%
Norske statsobligasjoner 7% 6 % 6% 5% 10 % | NBP NGD 3 6 %
Nordiske obligasjoner 5 % 6 % 6% 3% 10 % | NBPRM 1-3 3 6 %
Globale obligasjoner 12 % 12 % 27% 12 % 30 % | BGAgg Corp h2n 27 %
Sum renteplasseringer 25 % 25 % 39 % Vektet 40 %
Globale aksjer (usikret) 30% 40 % 36% 34 % 38 % | MSCI AC IMI 60 %
Globale aksjer (Valutasikret) 30% 22 % 24% 22 % 26 % | MSCI AC TR USD 0 %
Sum aksjeplasseringer 60 % 62 % 60 % Vektet 60 %
Eiendom Norge og Norden 14% 11 % 0% 0 % 12 % | NBP NGD 3 +1 % 0 %
Formalstj. investeringer 1% 1% 1% 0 % 5 % | Faktisk avkastn. 0 %
Sum andre aktivaklasser 15 % 12 % 1% Vektet 0 %
Sum 100% | 100 % 100 % 100 %
Aktivaklasser

Empiri viser at en investor normalt oppné’lr en hgyere avkastning over tid nar man gker
risikoen i portefgljen. Kravet til avkastning ma derfor veies opp mot den risikoen
fondet er villig til & ta. I tillegg tilsier erfaring og god finansteori at en portefglje bgr

veere godt diversifisert for 8 dempe effekten av plutselige verdifall i enkeltpapirer.
Diversifisering kan gjgres i bredden ved at det investeres i flere ulike aktivaklasser,

og/eller i dybden ved & investere i et stgrre antall objekter i hver aktivaklasse.

Stiftelsens investeringer skal vaere innen aktivaklassene:

- norske og nordiske rentebarende verdipapirer
- utenlandske rentebaerende verdipapirer

- aksjer i verden

Det kan gjgres formalstjenlige investeringer inntil 5% av total investeringsportefglje,
og vedtak om formalstjenlige investeringer skal inneholde en plan for fremtidig exit.

Investeringene skal skje innenfor de rammer som gjelder i form av lover og forskrifter
for stiftelsers finansforvaltning.

Avkastningsmalsetting

Det langsiktige avkastningskravet er 2,5% p.a. realavkastning (ved 60% aksjer) -

gjennomsnittlig malt over en periode pa 10 &r. Avkastningskravet er basert pa Mork-

utvalgets (NOU 2016:20) antagelser om fremtidig realavkastning.




KAPITALFORVALTNINGSSTRATEGI FOR AAUKF

Arlige utdelinger

AAUKFs bufferkapital tilsier at stiftelsen kan foreta arlige faste utdelinger uavhengig av
utviklingen i finansmarkedene. Basert pa et avkastningskrav pa 2,5%, kan stiftelsen
arlig dele ut NOK 12 millioner, eller NOK 48 millioner totalt over de neste 4 ar (2025-
2028). I tillegg kommer en ekstraordinser ramme p& NOK 20 millioner som ogsa kan
deles ut de neste 4 ar. Arsaken til den ekstraordinaere rammen er overdekning pa
bufferkapitalen.

Utdelingsbelgp skal revideres hvert 4. ar, neste gang i forbindelse med
kapitalforvaltningsstrategien for 2029.

Risikomal

Stiftelsens kapitalforvaltning skal gjennomfgres pa en forsvarlig mate, og
investeringsrisiko skal derfor avstemmes mot fondets bufferkapital.
Investeringsrisikoen anslds ved & beregnes portefgljens tapsrisiko gjennom
stresstesting av portefgljen. Stiftelsen bruker fglgende konjunkturjusterte stresstest:

1) Aksjeportefgljen gis 67,5% av faktisk verdi dersom den relevante aksjeindeks
har ny toppnotering pa rapporteringstidspunktet. Aksjeportefgljen kan aldri gis
hagyere verdi enn 90%.

2) Dersom den relevante aksjeindeks har en toppnotering pa et tidligere
rapporteringstidspunkt innen siste 5 ar, skal stresstesten hensynta faktisk fall fra
toppnoteringen.

3) Obligasjonsportefgljen gis 85% av faktisk verdi dersom portefgljens
gjennomsnittsdurasjon er 5 &r og dersom den relevante obligasjonsindeks har ny
toppnotering pa rapporteringstidspunktet. Ved kortere eller lengre
gjennomsnittsdurasjon enn 5 ar, skal verdisettingen reflektere den endrede
durasjonen pa lineaer basis. Obligasjonsportefsljen kan aldri gis hgyere verdi enn
95%.

4) Ubeldnte eiendomsfond gis 90% av faktisk verdi dersom det enkelte fondet har
ny toppnotering p% rapporteringstidspunktet.

5) Dersom de ubeldnte eiendomsfond har en toppnotering pa et tidligere
rapporteringstidspunkt innen siste 5 ar, skal stresstesten hensynta faktisk fall fra
toppnoteringen. Eiendomsportefgljen kan aldri gis hgyere verdi enn 95%.

6) Valutarisiko hensyntar 10% forverring i valutakurs for usikrede fond.

Bufferkapitalen beregnes pa folgende mate:

Markedsverdi portefglje

- Inflasjonsjustert grunnkapital

- Ikke utbetalte prosjektbevilgninger
Beregnet bufferkapital

- Tapspotensiale stresstest
Overdekning bufferkapital
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Ved investeringene skal fglgende risikoforhold ivaretas:

Likviditetsrisiko: Ved aksjeplasseringer og rentebaerende verdipapirer skal det kun
investeres i papirer med god likviditet. Formalstjenlige investeringer, og
investeringer i private equity/venture er ikke omfattet av dette kravet.

e Kredittrisikoen for rentebaerende plasseringer skal veere lav/moderat.

e Renterisikoen for rentebzerende plasseringer styres ved rammer for durasjon.

e Valutarisiko: 40% av globale aksjeinvesteringer valutasikres, men styret kan avvike
i saerskilte situasjoner. Investeringer i utenlandske rentepapirer skal alltid
valutasikres.

e Oppgjgrsrisikoen ved investeringer skal vaere minimal.

Rebalansering

Det skal, uten ugrunnet opphold, gJennomeJres en rebalansering med minimum 4 %-
poeng dersom aktivafordelingen gar ut over minimums- eller maksimumsrammene pr.
aktivaklasse. Det skal ikke foretas rebalansering i venture/private equity.

@vrige begrensninger

Renter:

- Renteinvesteringene skal ha en lav/moderat kredittrisiko (investment grade) og
ha god spredning pa ulike 1&ntagere.

- Investeringer i pengemarked, norske, nordiske og globale obligasjoner skal skje
via verdipapirfond.

- Investeringer i utenlandske obligasjoner skal skje via UCITS godkjente
verdipapirfond som skal veere valutasikret til NOK.

- Enkeltpapirene i de ulike fondene skal veere stater innenfor sone A (OECD-
omradet) og papirer garantert av disse, samt finansinstitusjoner og foretak med
ha «investment grade» rating (minimum BBB-). Det tillates at forvalter legger
skyggerating til grunn.

- Det kan investeres i obligasjonsfond som 0gsa investerer i papirer med en
kredittrating som er lavere enn “investment grade”. Denne andelen skal vaere
maksimalt 15 % av aktivaklassen.

- leigasjonsportefﬁljens gjennomsnittlige rentedurasjon skal ikke overstige 6,5

ar.

- Durasjon ulike fond: Normal Min Maks
o Pengemarked 0,25 ar 0ar 1 a&r
o Statsobligasjoner Norge 5 ar 0ar 7 ar
o Obligasjoner Norden 3ar 0ar 5 ar
o Obligasjoner globale 6 ar 0 ar 9 ar

AkSJer
AkSJepIasserlnger skal vaere aksjer eller verdlpaplrfond som investerer i aksjer
som er notert pa bgrser i land som inngar i Morgan Stanley All Countries World
Index IMI.
- Unoterte aksjer tillates ikke med unntak av formalstjenlige investeringer.
- Aksjeplasseringene skal forvaltes etter en konservativ risikoprofil, og det skal
tilstrebes god spredning mellom ulike sektorer og regioner.
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- Investeringer i globale aksjer skal foretas gjennom verdipapirfond. 100% skal
veere i indeksnaere fond.

- Inntil 5 % av fondets totalkapital pa investeringstidspunktet, men maksimalt
NOK 30 millioner pa investeringstidspunktet, kan investeres i det som defineres
som formalstjenlige investeringer.

Valuta:
- Alle globale renteinvesteringer skal valutasikres.
- Aksjeinvesteringer valutasikres med 40%. Styret kan avvike i seerskilte
situasjoner.

Finansielle derivater:

- Derivater kan kun benyttes til sikring av valuta- og inflasjonsrisiko knyttet til
portefgljen.

Etiske retningslinjer for investeringer

Stiftelsen gnsker @ medvirke til baerekraftig samfunnsutvikling med fokus pa miljg,
etikk og sosiale forhold. Stiftelsen skal forbindes med hgy etisk standard.

Stiftelsen gnsker a unnga transaksjoner og handlinger som innebaerer en risiko for
medyvirkning til uetiske handlinger, krenkelse av menneske- og arbeidstakerrettigheter,
korrupsjon og miljggdeleggelser.

Fortrinnsvis skjer dette ved & investere i fond som allerede er etisk screenet. Det er et
krav til forvalter at den enten har signert FNs prinsipper for ansvarlige investeringer
(UNPRI), ekskluderer foretak pa eksklusjonslisten til Etikkradet for Statens
Pensjonsfond Utland, eller eventuelt gjgr tilsvarende interne vurderinger.
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DEL 2

INNLEDNING

Formal
Aust-Agder utviklings- og kompetansefond er en stiftelse. I Stiftelsesloven av 2001
finner vi felgende om kapitalforvaltning:

” § 18 Forvaltning av stiftelsens kapital

Stiftelsens kapital skal forvaltes p8 en forsvarlig méte, slik at det til enhver tid tas
tilstrekkelig hensyn til sikkerheten og mulighetene for 8§ oppn§ en tilfredsstillende
avkastning for 8 ivareta stiftelsens form3l”

I stiftelsens vedtekter §6 Grunnkapital og forvaltning av denne heter det:

”“Stiftelsens grunnkapital best8r av den ved stiftelsen innskutte kapital, og senere
innbetalt belgp til sammen kr 244 000 000, og er urorlig:

Fra den enkelte innskyter er det skutt inn slik kapital:

Kommune: Belop:
Bykle 2.000.000
Valle 1.000.000
Bygland 500.000
Evje og Hornnes 1.000.000
Iveland 500.000
Birkenes 4.000.000
Lillesand 20.000.000
Grimstad 80.000.000
Arendal 120.000.000
Froland 4.500.000
Amli 1.000.000
Vegdrshei 500.000
Tvedestrand 5.000.000
Gjerstad 2.000.000
Risar 2.000.000

Stiftelsens grunnkapital og evt. gvrige midler forvaltes av stiftelsens styre som
ogsd er ansvarlig for at regnskapsplikten oppfylles.

Stiftelsens kapital skal til enhver tid forvaltes slik at sikkerheten ivaretas p8 en
fullt ut forsvarlig méte i forhold til formé8let, og slik at avkastningen blir
tilfredsstillende for & ivareta formé8let. Styret kan overlate den daglige forvaltning
til sekretariatet eller profesjonelle forvaltere etter en kapitalforvaltningsstrategi
fastsatt av styret. Ved forvaltningen skal det s§ langt som r&d er tas etiske
hensyn.

Stiftelsen kan ikke ta opp I18n, stille garanti eller lignende.
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Deler av kapitalavkastningen skal normalt legges til grunnkapitalen, slik at
grunnkapitalen opprettholder sin realverdi over tid. Den gvrige avkastning kan
brukes det enkelte 3r til 8 fremme stiftelsens formél eller tillegges et fond som
kan benyttes senere &r.

Hvis stiftelsens eiendeler har sunket i verdi slik at grunnkapital er angrepet, kan
8rlig utbetaling ikke finne sted for grunnkapitalen igjen er opprettet.»

Forvaltning av kapitalen til Aust-Agder utviklings- og kompetansefond er en sentral
oppgave som legger grunnlag for a falge opp malsettingen med fondet slik det fremgar
av vedtektene § 4.

Dette dokumentet skal gi retningslinjer og fgringer som skal gjelde for kapitalfor-
valtningen for Aust-Agder utviklings- og kompetansefond. Det skal ogsa gi uttrykk for
de malsettinger som bgr knyttes til kapitalforvaltningen og plasseringsprodukter som
skal benyttes for @ oppna de gnskede malsettingene.

Organisering og ansvar

Fordeling av ansvar mellom styret og daglig leder i Aust-Agder utviklings- og
kompetansefond er hjemlet i lov om stiftelser og stiftelsens vedtekter.

Dette innebzerer bl.a. at styret som ledd i kapitalforvaltningen

e har ansvaret for at stiftelsens midler forvaltes p& en forsvarlig mate og slik at
avkastningen blir tilfredsstillende for & ivareta stiftelsens formal.

e vedtar strategi for kapitalforvaltningen og alle senere endringer og justeringer i
denne.

e er ansvarlig for 8 fastsette eventuelle instrukser og innfgre forsvarlige
kontrollsystemer og rutiner for kapitalforvaltningen.

e foreta evaluering av strategien etter behov.

Daglig leder har ansvar for den daglige forvaltning. Plasseringer av ekstraordinaer
karakter skal behandles av styret.

Daglig leder skal fgre tilsyn med de fondsforvaltere som er engasjert av styret og
rapportere allokering av midlene og Igpende resultatutvikling til styret pa hvert
styremgte.

SENTRALE BEGREPER

Risiko

Aust-Agder utviklings- og kompetansefond er opptatt av a fa en tilfredsstillende
avkastning pa sin kapital. Samtidig er en opptatt av at kapitalen forvaltes pa en slik
mate at sikkerheten ivaretas pa en forsvarlig mate. Risiko og risikoprofil er sentrale
beogreper i den sammenheng. De ulike typer finansiell risiko kan grupperes pa fglgende
mate:



KAPITALFORVALTNINGSSTRATEGI FOR AAUKF

Kredittrisiko
Risiko for tap som fglge av at motpart i en derivatkontrakt eller en lantaker ikke
betaler tilbake hele eller deler av Ianet (inkludert rentene).

Likviditetsrisiko
Risiko for at eiendeler ikke kan omsettes naer markedsverdi (transformeres til
kontanter) i Igpet av en avgrenset tidsperiode.

Renterisiko

Risiko for endring i verdien pa eiendeler, gjeld, egenkapital og sikringsforretninger
(derivatkontrakter) som fglge av renteendringer. Eksempelvis gar verdien av
plasseringer i rentebaerende verdipapirer opp dersom renten gar ned.

Valutarisiko
Risiko for endring i verdien pa eiendeler, gjeld, egenkapital og sikringsforretninger
(derivatkontrakter) som fglge av endring i valutakurser.

Administrativ/operasjonell risiko

Risiko for at man internt (eller hos motpart i transaksjoner) ikke har tilstrekkelig
kompetanse/bemanning, systemer, rutiner, samt ressurser generelt til 8 fastsette og
implementere strategien for finansforvaltning / faren for at noe gar galt.

Andre sentrale begreper

Durasjon
Et begrep for Igpetid der man ogsa tar hensyn til nar obligasjonen har rente- og

avdragsbetalinger. Begrepet gir dermed uttrykk for ndr l1&ngiver far tilbake de pengene
han har 1&nt ut.

Rentefglsomhet/-volatilitet

Et verdipapirs rentefglsomhet viser den mulige endring i verdipapirets verdi ved en
renteendring pa ett (1) prosentpoeng. Rentefglsomhet kan regnes pa enkeltpapirer og
som gjennomsnitt for hele portefgljer. Verdipapirer med lang Igpetid 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.

Standardavvik

Nar vi beregner den forventede avkastningen for en investering, finner vi hvor
«tyngden» av mulige avkastningsutfall vil ligge. Standardavviket gir informasjon om
variabilitet eller spredningen i avkastningen.

PLASSERINGSALTERNATIVER/AKTIVAKLASSER

Nedenfor fglger en oversikt over de ulike plasseringsalternativene som foreligger
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Bankinnskudd

Innskudd i bank regnes som en plassering med sveert lite risiko og hgy grad av
likviditet. Avkastningen pa slike plasseringer far en forholdsvis umiddelbar tilpasning til
den rentesituasjon som gjelder ellers i samfunnet. Bankinnskudd kan ogsa plasseres pa
termin. Dette innebaerer at renten for en avtalt periode fastsettes pa forhand. Banker
tilbyr denne plasseringsform for Igpetider pa 1-5 ar.

Pengemarkedsplasseringer/sertifikater

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

Risikoen med plassering i pengemarkedet knyttes til utsteder av det enkelte
rentepapir.

Obligasjoner

Obligasjoner er rentebaerende papirer med Igpetid over ett &r. For andre obligasjoner
enn statsobligasjoner vil det alltid veere kredittrisiko. Det kan videre veaere
hensiktsmessig a skille mellom fglgende:

Omlgpsobligasjoner er et markedsbasert finansielt omlgpsmiddel. Dersom
markedsrenten stiger, vil en obligasjon med en rente fastsatt pa et tidligere tidspunkt
gi en ugunstig avkastning for obligasjonseier. Verdien pa obligasjonen synker.
Omvendt nar renten ellers gar ned, da stiger obligasjonens verdi.

Det er Igpetiden pa obligasjonen som avgjgr i hvor stor utstrekning obligasjonen
synker eller stiger i verdi. Lang bindingstid gir stort verdifall, og omvendt.

En obligasjon som planlegges holdt helt til forfall kan regnskapsmessig klassifiseres
som anleggsmiddel (anleggsobligasjon). Uavhengig av hvorvidt markedsrenten gar opp
eller ned, gir den enkelte obligasjon regnskapsmessig en fast arlig avkastning,
tilsvarende obligasjonens effektive rente pa kjgpstidspunktet. Anleggsobligasjoner vil
veere et virkemiddel for & stabilisere det regnskapsmessige resultatet.

Plasseringen i obligasjoner kan ogsa gjores i obligasjonsfond som i realiteten er en
sammensetning av enkeltobligasjoner.

Plassering av obligasjoner kan gjgres bade i norske og globale obligasjoner. Globale
obligasjoner bidrar til 8 gke diversifiseringen pa portefgljen. Videre vil en fa tilgang til
et stgrre og bredere marked enn det norske. Innenfor globale obligasjoner kan det
plasseres i Investment Grade obligasjoner, som er globale obligasjoner med en
kredittrating lik eller bedre enn BBB-, Statsobligasjoner utstedt av OECD-land, High
Yield obligasjoner, som er globale obligasjoner med en kredittrating lavere enn BBB-,
samt obligasjoner utstedt av fremvoksende land, sakalt emerging market debt. Som
fglge av valutarisiko bgr investeringer i globale obligasjoner valutasikres.
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Aksjer

Aksjeplasseringer skjer i utgangspunktet med en udefinert tidshorisont, i og med at
man fortigpende kan velge 3 realisere de aktuelle aksjene. Det er godt historisk belegg
for @ si at man i et lengre tidsperspektiv far en risikopremie ved & investere i aksjer
fremfor i andre typer aktiva.

Den naturlige motposten til den forventede risikopremien, er faren for de mer
kortsiktige fluktuasjoner i aksjenes verdi. Slike svingninger kan vaere betydelige fra det
ene aret til det andre. Ved investeringer i aksjer bgr man legge et langsiktig perspektiv
til grunn.

Norske aksjer

Norske aksjer inndeles i aksjer som er notert pa Oslo Bgrs og aksjer som ikke er
bagrsnotert (unoterte). I tillegg kommer egenkapitalbevis, som er et verdipapir som
primeert utstedes av sparebanker.

Globale aksjer

En bredt sammensatt portefglje av globale aksjer vil innebaere risikoutjevning i forhold
til plassering i norske aksjer. Dette fordi konjunkturer i enkeltmarkeder avdempes nar
verdensmarkedet ses under ett.

Volatiliteten i en sammensatt portefglje av globale aksjer vil normalt vaere lavere enn
for en norsk portefalje.

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 & oppna en hensiktsmessig
diversifisering pa portefgljen.

I aksjefond vil man oppna en portefglje av aksjer satt sammen etter en fastsatt
investeringsprofil som skal gjelde for det aktuelle fond. Fondsforvalter far en fastsatt
provisjon som avregnes lgpende i verdiutviklingen pa fondet.

Aksjer i fremvoksende markeder

Fremvoksende markeder kan refereres til markeder som enda ikke er ferdig utviklet og
som er i kraftig vekst. Dette er for eksempel land som Brasil, Kina, Thailand og Korea.
Hensikten ved & investere i fremvoksende markeder er diversifisering, samt at en tar
inn over seg en globalisert verdensgkonomi.

Formalstjenlige investeringer

Dette er normalt plasseringer i fond mv. som igjen eier/investerer i selskaper i
regionen, med mal om bade & oppna god avkastning pa investeringen (min ca 5 %),
og i tillegg fremme et eller flere av fondets formal.

Eiendom

Ubelante eiendomsfond er en aktivaklasse med en avkastning og risiko mellom
obligasjoner og aksjer. Den kan bidra til en god diversifisering. Det er imidlertid en lite
likvid aktivaklasse.
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Andre plasseringer

Ut over de aktivaklassene som er beskrevet, gjenstar det fortsatt andre alternativer.
En ma til enhver tid vurdere innfgring av nye plasseringsprodukter.

Derivater

En samlebetegnelse pa kontrakter basert pa verdien av et sett underliggende (fysiske)
aksjer eller (fysiske) obligasjoner eller indekser bestdende av aksjer eller obligasjoner.
De viktigste former for derivater er terminforretninger og opsjoner.

Venturefond (private equity)

Venturefond (private equity) skyter inn egenkapital i sveert unge selskaper, og spiller
som oftest en aktiv rolle i utviklingen av selskapene. Investeringene er preget av hgy
risiko.

Hedgefond
Et hedgefond har som mal @ gi en viss absolutt avkastning, uavhengig av om bgrser og

renter gar opp eller ned. Hedgefond er en samlebetegnelse pa ulike
forvaltningsstrategier med sveaert forskjellige risikoegenskaper. Generelt har forvalterne
stor frihetsgrad og er lite regulert. Malsetningen er & ha lav korrelasjon med
tradisjonelle instrumenter.

RETNINGSLINJER

Aust-Agder utviklings- og kompetansefond er opptatt av at kapitalen forvaltes pa en

slik mate at sikkerheten ivaretas pa en forsvarlig mate. Samtidig ma kapitalen sikres
en langsiktig tilfredsstillende avkastning som er hgyere enn bankrenten. For @ oppna
en slik hgyere avkastning ma midlene investeres i plasseringer med en hgyere risiko.
Dette innebzerer at midlene skal investeres i en veldiversifisert portefglje.

Grunnkapital

Fondets grunnkapital er pr. 31.desember 2023 pa 244 mill. kroner. I tillegg er det
tillagt fra tidligere ars avkastning 144,7 mill. kroner slik at sum bunden kapital er pa
388,7 mill. kroner.

Det er en grunnleggende forutsetning at grunnkapitalen over tid skal opprettholde real-
verdien. Ifglge vedtektene skal dette gjgres ved at deler av kapitalavkastningen
normalt skal legges til grunnkapitalen, slik at grunnkapitalen opprettholder sin

realverdi over tid. For & operasjonalisere dette legges det opp til at grunnkapitalen
normalt tilfgres den del av avkastningen som tilsvarer siste ars vekst i
konsumprisindeksen.

Bruk av avkastning

Ved fordeling av avkastningen skal fglgende prioritering legges til grunn:
1. Opprettholdelse av grunnkapitalens realverdi.
2. Utdeling av midler.
3. Oppbygging av bufferkapital.
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KAPITALFORVALTNINGEN

Aust-Agder utviklings- og kompetansefond skal arbeide for best mulig avkastning
innenfor fondets risikoprofil, og vil etter styrets skjgnn kunne benytte aktive forvaltere
og/eller velge ulike indeksplasseringer ved forvaltningen av fondets midler.

Overfor den enkelte forvalter skal det primaere evalueringskriteriet vaere oppnadde
resultater sett i forhold til referanseindeksene (benchmarking) for den avtalte
portefgljen.

Vurderingskriterier

I tillegg til avkastningen skal ogsd andre forhold vektlegges i betydelig grad ved
evalueringen av forvaltere. Dette skal vaere forhold som:

e organisering av forvaltningen, szerlig med hensyn til stgrrelse, erfaring og
kompetanse
kvalitet p& manedlige rapporter til fondet

[ ]

o faktiske avvik i fra det oppdraget som er gitt til forvalter

e soliditet hos forvalter

e pris pa tjenestene, primaert uttrykt gjennom forvaltningsprovisjon.
Rapporteringsrutiner

Det skal til hvert styremgte i Aust-Agder utviklings- og kompetansefond legges frem
rapporter som viser fordelingen av fondets midler sammen med en Igpende
resultatvurdering av kapitalforvaltningen.

Rapportene skal oversendes av administrasjonen innen 15 virkedager etter hvert
manedsskifte og ma veere utformet slik at de kan legges frem for styret.

Fondet har nd egen forvalter i deltidsansettelse (delt med Cultiva og Sgrlandets
kompetansefond). Forvalter vil stille i to styremgter arlig, og kan for gvrig innkalles av
styret til mgter ved behov. Forvalter avgir en manedlig rapport (innen 15 dager etter
manedens utlgp) som sendes daglig leder. Siste tilgjengelige rapport fremlegges i
hvert styremgte, sammen med en kort skriftlig orientering fra forvalter.
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INTERNT MEMO

Til: Investeringsradet
Kopi: Kirsti Mathiesen Hjemdahl, Peter Klemsdal, Per Olav Neerestad
Fra: Jan Erik Ténnessen

Dato: 25. oktober 2024

Agenda for mgte i Oslo (KPMG-bygget, Serkedalsveien 6, 17. etasje)
torsdag 31. oktober kil 10:00-15:00

1. Bakgrunn

Alle tre stiftelser gnsker & konsultere Investeringsradet i forkant av den arlige rulleringen av
kapitalforvaltningsstrategien. Dette vil fremlegges styrene i november/desember 2022.

2. Temaforslag

Alle tre stiftelser har de samme tema som gnskes diskutert. | ar er listen over tema mer
omfattende en tidligere. For a opprettholde lik kapitalforvaltningsstrategi mellom stiftelsene
er det gnskelig @ oppna konsensus i diskusjonene.

A. Konjunkturjustert stresstest

Alle tre stiftelser benytter samme konjunkturjusterte stresstest. Det vil alltid vaere
diskusjoner om stresstesten fanger opp alle fremtidige eventualiteter som matte oppsta. | et
forsgk pa a verifisere/kvalitetssikre stresstesten har jeg malt var stresstest opp mot hvordan
NBIM stresstester sine investeringer (vedlegg 1). NBIM gjor to ulike gvelser.

Ferst gjgr NBIM en beregning av hvilke tap som ma forventes dersom historien gjentar seg
for perioden 1997-2023. NBIMs tall er sammenlignet med var stresstest i tabellen under:

Historiske hendelser
(Lokal valuta) NBIM Stresstest SKF

Aksjer Renter Fondet Aksjer Renter* Fondet
Dotcomperioden 43,37 % 915% 27,711 % -32,50 % -7,50 %

Finanskrisen 4082 % 075% 29,77 % 3250 % 7,50 % -

Her ser vi at de to st@rste nedturene er Dot-com og Finanskrisen. Var stresstest (25% tap) er
marginalt mer optimistisk enn faktiske tap (27,7% eller 29,8%).




Deretter foretar NBIM en sdkalt Hypotetisk stresstest. Den tar utgangspunkt i tre ulike
scenarier, (i) gjeldskrise, (ii) reprising av risiko og (iii) polarisert verden. NBIM modellerer
disse scenariene med hvilken effekt som forventes mhp utbyttevekst, risikopremier,
inflasjonsforventninger, realrenter, terminpremier og likviditetspremier.

Sammenligner vi var stresstest med NBIMs stresstest modell far vi fglgende tabell:

Hypotetisk Stresstesting
(NOK) NBM Stresstest SKF

Aksjer Renter Eiendom Valuta Fondet Aksjer Renter* Eiendom Valuta Fondet
Gieldskrise -4800% 000%  -29,00% 100% 32,50 % 750%  -1000%  -1000% -3526%
Reprising risiko -3800% 300%  -2200% 400% 32,50 % 750%  -1000%  -1000%  -3526%
Polarisering -41,00% -3,00% -27,00% 200% 3250 % -7,50% -10,00% -10,00% 35,25 %

Vi ser at var stresstest er strengere enn NBIMs modell. Det bemerkes at var modell har
hensyntatt en forventet negativ korrelasjon mellom aksjer og renter ved at tapsanslagene
for renter og aksjer bgr legges sammen. Gjgr man dette sa er var stresstest relativt lik NBIMs
hypotetiske stresstest.

Men vi merker oss at det som i stgrst grad skiller oss fra NBIM er at vi benytter et betydelig
hgyere valutarisikofratrekk (10% vs 1-4%). Valutarisiko kommer vi tilbake til i form av eget
punkt senere i notatet.

Basert pa ovenstdende anbefaler jeg d beholde dagens stresstest, men hvor vi dpner opp for
en diskusjon om vi er for strenge mhp valutarisiko.

Aksept av dagens stresstest i stiftelsene er ogsa viktig for de enkelte tema som diskuteres
senere i notatet. Stikkord er potensiell ekstraordinaer utdeling av overdekning pd
bufferkapitalen, og ogsa hvorvidt aksjeandel kan gkes.

Investeringsrddet mener:

Stresstesten som stiftelsene benytter er omtrent s god som slike tester kan veere.
Stresstester vil i sin natur veere bakoverskuende ved at de baserer seqg pa statistikk og viser
omfanget av historiske kriser pa dagens portefalje. Stresstesten er bygget pad prinsippet om
at 95% av fremtidige utfall skal fanges opp, men andre ord at utfallene i 19 av 20 dr skal falle
innenfor testen. A bygge en stresstest som fanger opp 99% av fremtidige utfall, med andre
ord utfallene i 99 av 100 dr, vil ikke vaere hensiktsmessig. St@grrelsen pd valutaelementet i
stresstesten er vanskelig G estimere. De siste 20 dr har kronekursen samvariert slik med
internasjonale aksje- og obligasjonspriser slik at valutaeffekter har bidratt til lavere
portefgljevolatilitet, mens vi i perioden 2001-2004 opplevde at valuta samvarierte slik med
aktivapriser at den bidro til G gke volatiliteten til portefgljen med ca 30 prosentpoeng. Et
valutafradrag pd 10% synes i sum @ veere tilstrekkelig konservativt.




B. Arlige utdelinger (handlingsregler)

Stiftelsene har en bufferkapital som per 30.09.24 taler et ytterligere aksjemarkedsfall pa hhv
53% (SKF), 50% (AAUKF) og 44% (Cultiva) (hvis g¢vrig portefglje holdes konstant). Stiftelsene
er dermed fortsatt i posisjon til a foreta arlige (og jevne) utdelinger uavhengig av arets
resultat. Stiftelsene benytter et fremtidig anslag pa realavkastningen som samsvarer med
Mork-utvalgets (NOU 2016:20) estimater (SKF-portefglje 3,0% og Cultiva/AAUKF 2,5%).
Navaerende utdelingsbelgp er fastsatt som et fast belgp i en 4-ars periode fra 2021 til og
med 2024. Per i dag er utdelingsbelgpene som fglger:

Cultiva: NOK 45 mill/ar
SKF: NOK 35 mill/ar
AAUKEF: NOK 12 mill/ar

Beregning av utdelingsbelgp for perioden 2025-2028 baserer seg pa portefgljestgrrelsen per
30.09.24. Vi far dermed fglgende utdelingsbel@p for de neste 4 arene:

AAUKEF: 605 mill x 2,5% - 3.000.000 (budsjett adm. kostnader) =NOK 12,1 mill
SKF: 1474 mill x 3,0% - 8 440.000 (budsjett adm. kostnader) =NOK 35,8 mill
Cultiva 2 756 mill x 2,5% - 8 718 000 (budsjett adm. kostnader) = NOK 60,2 mill

Gitt at stiftelsene ikke endrer aksjeandel, foresldr jeg G beholde ndveerende utdelingsbelgp
for SKF (NOK 35 mill) og AAUKF (NOK 12 mill), mens Cultiva gker fra NOK 45 mill til NOK 60
mill. for perioden 2025-2028. Det ma presiseres at Cultiva pd grunn av historiske store
utdelinger har veert konservative i utdelingsbelgp i innevaerende periode.

Investeringsrddet mener:

De foresldatte utdelingsnivdene tilsluttes. Ettersom stresstesten for alle tre stiftelser har
overdekning, kan det ogsd vurderes G dele ut overdekningen i en begrenset tidsperiode hvor
forutsetningen er at utdelingene skal tilbake pG normalt niva etter at overdekningen er delt
ut (symmetri i utdelingene). Stiftelsene bgr vurdere om det er mest hensiktsmessig med én
eller noen fa utbetalinger eller ved G gke uttakene med en halv eller én prosent for en
periode. Denne vurderingen forutsetter at stiftelsene ikke gker aksjeandelen.

C. Aksjeandel



Stiftelsene er i svaert god forfatning med hensyn pa bufferkapital. Ettersom stiftelsene
bruker en konjunkturjustert stresstest sa vil dette forbli tilfelle ogsa fremover. To av
stiftelsene har en aksjeandel pa 60%, mens SKF har 70%. Navaerende bufferkapital kan gi
rom for en gkning av aksjeandel i alle tre stiftelser. En slik beslutning blir en avveining
mellom hgyere forventede utdelinger per ar, og de stgrre svingningene en gkt aksjeandel vil
medfgre.

Denne beslutningen vil mdtte tas av styret i hver enkelt stiftelse. For G neerme seg full likhet
med NBIMs portefglje, s er det nok Cultiva og AAUKF som mest bgr vurdere en gradvis
gkning i aksjeandel opp mot 70%. Det kan eksempelvis tenkes at man beslutter G ikke
gjennomfgre rebalansering pd oppsiden inntil andelen overstiger en gitt prosentsats. En
diskusjon rundt disse forholdene er gnskelig.

Investeringsrddet mener:

Endring i aksjeandel er opp til styret. @kning i aksjeandel vil gi hayere reell risikotagning,
muligheter for hayere avkastning over tid, og dermed hgyere forventede utdelinger, men
0gsd et gkt behov for bufferkapital.

D. Ubelante Eiendomsfond

Ubelante eiendomsfond har vaert diskutert fjernet fra aktiva-allokeringen i flere runder. Var
andel eiendomsfond er betydelig hgyere enn NBIM, og i tillegg er vi investert i norsk/nordisk
eiendom og ikke internasjonal eiendom slik som NBIM. | tillegg er argumentet om
inflasjonsbeskyttelse relativt tynt, da ordinzere aksjeinvesteringer ogsa gir
inflasjonsbeskyttelse. | tillegg kan vi stille spgrsmal rundt den verdsettelsen som sjeldent
fanger opp faktiske prisendringer. Erfaringsmessig tar det tid a selge seg ut av slike fond pa
grunn av liten likviditet.

Jeg foreslar derfor a starte nedsalget av eiendomsfond i stiftelsene etter at
kapitalforvaltningsstrategi for 2025 er vedtatt i styret. Hva vi erstatter denne eksponeringen
med, henger i stor grad sammen med hvilke beslutninger som tas med hensyn pa aksjeandel.
Dersom aksjeandelene holdes pd dagens nivd, vil det vaere naturlig @ reinvestere midlene
proratarisk i aksjer og obligasjoner. Hvis aksjeandelen gnskes gkt, vil det veere naturlig &
reinvestere i aksjer alene.

Investeringsrddet mener:

Ubeldnte eiendomsfond bgr fases ut eller reduseres. Stiftelsene har ulik andel eiendom hvor
AAUKF har hgyest andel med 11% (SKF og Cultiva ca 5%). Rddet mener at risikojustert
avkastning etter alle kostnader vil veere bedre dersom eiendom byttes ut med en proratarisk
fordeling (60/40 eller 70/30) mellom aksjer og obligasjoner.



E. Obligasjonsportefgljen

Stiftelsene gnsker a skygge renteforvaltningen i NBIM, og NBIM fglger indeksen «Bloomberg
Global Aggregate Total Return». Denne indeksen bestar kun av investment grade papirer, og
har en fordeling pa ca 60% stats- og statsrelaterte obligasjoner og 40% selskapsobligasjoner.
Durasjonen pa indeksen varierer over tid (pa grunn av det hele tiden kommer nyutstedelser
som etter hvert erstatter eksisterende obligasjoner), men ligger typisk rundt 8-9 ar.

I motsetning til NBIM valutasikrer stiftelsene sine obligasjonsinvesteringer. Stiftelsene har
samme benchmark indeks som NBIM, men hvor indeksen er sikret i NOK (Bloomberg Global
Aggregate Total Return Hedged to NOK). De siste arene har det blitt vanskeligere 3 fa tilgang
pa denne indeksen, og over tid kan vi risikere a fjerne oss for mye fra indeksen. | tillegg har
stiftelsene en maksimal durasjonsgrense pa ca 6 ar, og derfor har vare obligasjonsportefgljer
et avvik i forhold til NBIM. A ha en kortere durasjon i et stigende rentemarked har sa langt
veert bra for oss.

Et annet avvik er at stiftelsene har norske statsobligasjoner og en overvekt av nordiske
foretaksobligasjoner i sine portefgljer — noe som ikke er tilfelle hos NBIM.

Et alternativ er ogsa a kjgpe en ETF som tracker den nevnte indeksen (vedlegg 2). Ulempen
er at vi ma selv gjgre valutasikring fra USD til NOK, samt at vi vil miste kontakten med de
obligasjonsmiljger (DnB, KLP, Storebrand, Alfred Berg) vi i dag snakker med pa regulaer basis.

Vi bar diskutere hvorvidt portefaljen skal 100% skygge NBIM eller om vi aksepterer avvik som
beskrevet over. Vi bgr uansett ta en giennomgang av hver enkelt portefglje for G avstemme
kredittkvalitet, statsandel og durasjon.

Investeringsrddet mener:

Obligasjonsportefaljen er robust og tett pd SPU/indeks. Raddet mener at det ikke er like
vesentlig a falge indeks pd obligasjoner som pad aksjer. Rddet mener at administrasjonen kan
ha mer fleksibilitet i valg av referanseindeks og durasjon. Referanseindeks bgr velges ut fra
egnethet. Durasjon kan velges mer skignnsmessig. Kredittkvalitet bgr vaere som i dag.

F. Formalstjenlige investeringer

Stiftelsene har i dag en maks grense pa 4-5% av totalportefgljen. | utgangspunktet foreslas
det ikke endringer til dette, men det hadde veert interessant G hgre argumenter for eller mot
en potensiell gkning i maksgrense.

Investeringsrddet mener:




En hgyere andel formdlstjenlige investeringer er ikke anbefalt. Over tid bgr stiftelsene
tilstrebe @ ha klare exit-planer for disse.

G. Valutasikring

Her har stiftelsene ulik status. Cultiva/AAUKF har i per i dag sikret ca 50% av sine
aksjeinvesteringer, mens SKF har ingen sikring. Dette ser man tydelig i avkastningstallene per
30.09.24 (15% vs 12%). Cultiva/AAUKF har som langsiktig mal a fjerne all valutasikring, men
har forelgpig ikke foretatt endringen. Dette skyldes at trigger-niva definert i
kapitalforvaltningsstrategien/styremgte ikke er oppnadd. Cultiva/AAUKF vil i desember 2024
etter all sannsynlighet selge ut valutasikrede aksjeindeksfond uavhengig av kursen pa
USD/NOK.

SKF har i dag en annen oppfatning av behovet for valutasikring. Stiftelsen mener at usikret
valutaeksponering i seg selv er en risiko man ikke gnsker. Stiftelsen mener at dersom alt gar
galt samtidig, sa vil valuta bidra til stgrre tap enn ngdvendig. Szerlig dot-com fallet trekkes
frem som et tidspunkt hvor bade aksjer og valuta trakk i samme retning. | perioden 2001-
2004 styrket NOK seg 28% mot USD. Dette mener stiftelsen er et tap som er mulig 8 unnga
ved a valutasikre aksjeinvesteringene.

USD/NOK, Arlige tall, Kilde NB
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Figuren over viser utviklingen i USD/NOK i perioden 1997-2023. Det er riktig at NOK styrket
seg 28% mot USD i 4 ars perioden 2001-2004. Samtidig viser tallene at det verste dret var
2001 var NOK styrket seg 11,3%. Dette er for gvrig den stgrste arlige styrkelsen av NOK som
er registrert i perioden 1995-2003 (tett fulgt av 2002 og 2008 hvor NOK styrket seg 11,2%).

Ut fra disse tallene kan det argumenteres for at valutafradraget pa 10% i var stresstest er
tett pa historisk worst case. Spgrsmalet er egentlig hvilken tidsperiode vi bgr bruke i



analysene, og om norsk gkonomi er den samme i dag som i 2001. Dette kommer frem i
figuren under:

Volatility, hedging ratios
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Her er ulike tidsperioder benyttet for a se pa hvilken valutasikringsgrad man bgr ha for a
minimere svingningene i portefgljen. Figuren hensyntar ikke avkastning. Som vi ser er det
store forskjeller i tidsperiodene. Frem til 2008 burde man veert naer 100% valutasikret, mens
tilsvarende tall for perioden 2008-2024 er en sikringsgrad pa 18%. En vanlig forklaring er vel
at norsk gkonomi har endret seg i tidsperioden, og at oljepris spiller mindre rolle na enn
tidligere. Under dot-com boblen gikk valutaen mot oss og forverret det hele, mens vi under

bade Finans- og Coronakrisen fikk drahjelp av valutaen (negativ korrelasjon mellom -0,6 og -
0,8).

Hvis vi bringer avkastning inn som en faktor (dvs at man forutsetter at stiftelsene taler
svingningene, selv etter en ny Dotcom situasjon hvor valuta gar feil vei), sa blir bildet mer

klart. Figuren under viser faktisk utvikling mellom usikret og valutasikret MSCI Indeks siden
2018.
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Avstanden mellom grafene er pa ca 50%-poeng. En stor del av avstanden skyldes selvsagt en
svekkelse av NOK i tidsperioden. Men gapet inkluderer ogsa effekten av at et valutasikret
fond ikke klarer a sikre perfekt. | 2020 ser vi tydelig at avstanden mellom grafene gker, og
dette er forklart ved at valutasikrede fond tapte 4% i dette aret pa grunn av mangel pa
perfekt sikring. Dette tapet er for evig, og det blir ogsa en rentesrente effekt som gjgr at
over tid sa vil tapet bare gke.

Oppsummert:

e Hvis neste store negative markedskorreksjon oppf@rer seg som Dot-com, sa bgr man
fra et svingningsstasted valutasikre nser 100%

e Hvis vi derimot far en Finans- eller Coronakrise sa bgr vi fra et svingningsstasted
naermest ikke valutasikre.

e Hvis vi taler store valutasvingninger (slik som Dot-com), sa bgr vi fra et
avkastningsstasted uansett vaere usikret 100% (pa grunn av den tekniske
sikringsproblematikken). Spesielt hvis vi erkjenner at vi ikke kan prognostisere
fremtidig valutakurs.

Investeringsrddet mener:

Det er tilneermet umulig @ spd valutabevegelser og dermed 0gsa sikringsgrad. Dersom
stiftelsene har god nok buffer og kan tale valutasvingninger pd toppen av andre svingninger,
sa vil usikrede aksjeinvesteringer over tid gi bedre avkastning enn sikrede aksjeinvesteringer.
Arsaken er kostnader som oppstdr ved at det ikke er mulig & sikre valuta 100% korrekt.
Stiftelsene kan eventuelt teste sine ndvaerende posisjoner mot Dot-com perioden for d sjekke
av om grunnkapital ville blitt angrepet. RGdet mener at 50% valutasikring ogsd kan veere
aktuelt dersom svingninger og bufferkapital legges til grunn.



H. ESG

Stiftelsene fglger oljefondets eksklusjonsliste og har ogsa adoptert UNPRI (FN). Er dette
tilstrekkelig eller bgr stiftelsene gjgre ytterligere tiltak? Administrasjonens oppfatning er at
det er fortsatt mye forvirring i markedet rundt ESG og at vi forelgpig holder fast ved
naveerende strategi.

Investeringsrddet mener

Dagens strategi er god nok. Radet presiserer ogsa at i tillegg til G folge etikkradets
eksklusjonsliste sa f@lger stiftelsene ogsa NBIMs prinsipper for ansvarlighet og etikk.

Vedlegg:
1. NBIM Stresstest
2. Factsheet ETF
3. Portefgljestatus Cultiva per 30.09.24
4. Portefgljestatus SKF per 30.09.24

5. Portefgljestatus AAUKF per 30.09.24
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Sak 50/2024: Handlingsrom og gjenstaende utbetalinger

Saksframlegg til styremate i Aust-Agder utviklings- og kompetansefond

Dato :06.12.2024
Saksnr. : 50 /2024
Ansvarlig : Per Olav Neerestad

Handlingsrom og gjenstadende utbetalinger pr. 06.12.2024

Administrasjonens forslag til vedtak

Orienteringen vedrgrende handlingsrom og gjenstaende utbetalinger tas til etterretning.

Muligheten til & legge underforbruk (ift. vedtatte rammer) for arene 2021 — 2024 i en ekstra
«tildelingspott», jfr. vedtak i styresak nr. 41/2024, tas bort.

Saksopplysninger

| oversikten over handlingsrom er tidligere innvilgede saker, og saker hvor det innstilles
positivt i dette mgatet, skrevet med svart skrift. Saker hvor det kun er gitt positive signaler
er skrevet i radt. | oversikten over gjenstdende utbetalinger er de innstilte sakene til dette
styremgtet ogsa tatt med.

Som oversikten viser vil rammen for 2024 (kr 12 mill.) omtrent brukes opp hvis styret
innvilger sakene som innstilt, inkludert to saker som er unntatt offentlighet.

Som vedtatt i forrige styremgte er det nederst i handlingsrom-oversikten tatt med vedtatte
rammer siste 4 ar og avvik (underforbruk) fra disse. Videre er akkumulert reserve fra disse
arene tatt med, men forelgpig er det ikke tatt hensyn til det som eventuelt blir bevilget (i dette
mgatet) pa de to sakene som er unntatt offentlighet.

Vurderinger / konklusjon

| forrige styremgte ble det vedtatt at ubrukte gavemidler i.f.t. rammen pa kr.12.000.000 i
arene 2021 — 2024 kan legges i en ekstra pott som styret kan vurdere & disponere i tillegg
til senere ars rammer (f.0.m. 2024). Men med den endringen det legges opp til i dette
styremgtet, ref. sak nr. 49/2024, mener administrasjonen at «potten» bgr tas bort igjen.
Dette begrunnes med at forslaget til nye rammer gir gkt tildelingskapasitet og -fleksibilitet
som naturlig kan erstatte «potten» fra forrige vedtak.

Vedlegg

e Handlingsrom pr. 06.12.2024
e Gjenstaende utbetalinger pr. 06.12.2024



Handlingsrom pr. 06.12.2024

Orga as|o Prosje a 0 0 0 024 0 026
Langsiktige satsinger

Senter for e-helse Agder som mgnsterregion innen e-helse 2 000 000 2 000 000 2 000 000 -413 299

UiA Politikk for store samfunnsutfordringer 2 000 000 2 000 000 2 000 000 2 000 000

Sum 4 000 000 4 000 000 4000 000 1586 701

@vrige prosjekter

Universitetet i Agder Godt begynt 775 000 458 000 374 000 376 400

@stre Agder Regionrad Etablering av Helseklynge 750 000

Universitet i Agder Battery Coast (tidligere Agder Batteri) 1500 000 1500 000 1500 000 1 500 000 1500 000
Mechatronics Innovation Lab AS Al-Hub 640 000 640 000

Sgrlandet Sykehus HF Campus Sgr 500 000 500 000 1 000 000 500 000

Universitetet i Agder Profesjonsstudium i psykologi 1 000 000 509 000 690 640 229 228

NHO Agder Scale Up Nordic 450 000 0 500 000 500 000 1 000 000

Jobbklar Ansettelse som metode 412 500

Fremtidens havvind Regionalt hawindsprosjekt fase 2 750 000 750 000 500 000

Norce AS Kompetansesenter for store forskn. 400 000 577 000 523 000

UiA Master i rettsvitenskap 500 000 500 000 1323 000

KS Agder Read Agder 0 500 000

KS Agder Inn i jobb 0 400 000

Impact HUB / Inklusiv Agder AS Welcome HUB Agder 0 750 000 750 000 750 000

Green Waves AS Forprosjekt -El persontransport 0 300 000

Havforskning/UiA Arven etter Dannevig 0 999 000 1500 000 917 000 2 000 000 584 000
Agder Europakontor Europakontor 396 000 848 000 848 000
Mechatronics Innovation Lab AS Al-Fabrikken 0 800 000 800 000 800 000
Handlaget / Norges Vel Arendal Crafting Region 900 000 900 000

Innakva KLYNGE Kunnskapsgrunnlag bld naering 333333 333333 333333
Sum nye prosjekter SUM 6 177 500 7 883 000 7 837 640 8 524 961 7 381333 4 065 333
Levekarsprogram

Soker Sak Belgp

Sgker Sak Belgp

Ledig ramme levekarsprogram Vedtatt ramme 3 mill. pr. &r

Sum totalt 10 177 500 11 883 000 11 837 640 10 111 662 7 381333 4 065 333
Ramme pr. ar 12 000 000 12 000 000 12 000 000 12 000 000

Underforbruk (+) / overforbruk (-) pr. ar 1822 500 117 000 162 360 1888 338

Akkumulert ubenyttet (reserve) 3990 198




Aust-Agder utviklings- og kompetansefond

Oversikt over tildelinger med gjenstdende utbetalinger pr. 06.12.2024

Tilsagn i 2020
Tilsagn Sgker/organisasjon Prosjektnavn Tilsagn 2020 Utbetalt 2020 Utbetalt 2021 Utbetalt 2022 Utbetalt 2023 | Utbetalt 2024 Inndratt Rest
2020/6 UiA - viderefgring Agder som mgnsterregion innen e-helse 3 000 000 -2 298 000 -702 000 0
2020/7 UiA - viderefgring Flyktningbarns mgter med barnehager og lokalmiljger 125 000 -125 000 0
2020/8 KS - viderefgring Drgmmejobben 960 000 -960 000 0
2020/9 FK Jerv og BI& Kors - viderefgring _|Innafor (tidl. Holdningskampanjer) 360 000 -71 394 -153 606 -135 000 0
2020/24 UIA Godt begynt 325 000 -260 000 -65 000 0
2020/37 Agder fylkeskommune Blatt kompetansesenter Sgr 3000 000 -3 000 000 0
2020/46 UiA - viderefgring Innovasjonpolitikk for store samfunnsutfordringer 2 000 000 -1 281 742 -718 258 0
2020/47 @stre Agder regionrad - viderfgring |Helseklynge - struktur for kunnskapslgft for bedre helsg| 750 000 -375 000 -375 000 0
Sum 10 520 000 -71 394 -153 606 -2176 742 -3 391 258 -65 000 -4 662 000 0
Tilsagn i 2021
Tilsagn Sgker/organisasjon Prosjektnavn Tilsagn 2021 Utbetalt 2021 Utbetalt 2022 Utbetalt 2023 Utbetalt 2024 | Utbetalt 2025 Inndratt Rest
2021/8 UiA - viderefgring Agder som mgnsterregion innen e-helse 3 000 000 -2 000 000 -1 000 000 0
2021/7 UiA - viderefaring Godt begynt 775 000 -620 000 -155 000 0
2021/9 UiA Fakultet for Teknologi og Realfa| Agder Batteri - Kompetanse 200 000 -200 000 0
2021/19 MIL AS Al:Hub 640 000 -320 000 -320 000 0
2021/29 Sgrlandet Sykehus HF Campus Sgr - desentralisert legeutdanning 500 000 -500 000 0
2021/30 UiA Profesjonsstudium psykologi 1 000 000 -500 000 -500 000 0
2021/49 NHO Agder Scale Up 450 000 -225 000 225000
2021/51 Jobbklar Utvikling AS Ansettelse som metode 412 500 -404 179 -8 321 0
2021/61 GCE Node Fremtidens hawind, fase 2 750 000 -750 000 0
2021/62 Norce AS Kompetansesenter for store forsknings- 600 000 -300 000 -100 000 200000
2021/73 UiA Master i Rettsvitenskap 500 000 -500 000 0
2021/74 UiA Agder Batteries/Battery Coast - Kompetanse 1500 000 -750 000 -750 000 0
2021/75 @stre Agder regionrad Helseklynge - Viderefgring (siste ar) 750 000 -750 000 0
Sum 11 077 500 -2 369 179 -5 670 000 -1 405 000 -1 208 321 425000
Tilsagn i 2022
|Ti|sagn Sgker/organisasjon Prosjektnavn Tilsagn 2022 Utbetalt 2022 Utbetalt 2023 Utbetalt 2024 Utbetalt 2025 | Utbetalt 2026 Inndratt Rest
2022/04 KS Agder READ Agder 500 000 -250 000 250 000
2022/05 UiA - Senter for e-helse Agder som mgnsterregion - viderefgring 2 000 000 -2000000 0
2022/06 UiA - Handelshgyskolen Innovasjonspolitikk for store samf. (vide.f) 2 000 000 -800 000 1200 000
2022/07 Serlandet Sykehus HF Campus Sgr - desentralisert legeutdanning 500 000 500 000
2022/08 KS Agder Inn i jobb 400 000 -200 000 -200 000 0
2022/23 Impact HUB Agder AS Welcome HUB Agder 750 000 -375 000 -375 000 0
2022/37 MIL AS Al:Hub 640 000 -640000 0
2022/53 UiA Godt begynt 458 000 -458000 0
2022/54 Green Waves AS Forprosjekt - El persontransport 300 000 -300 000 0
2022/63 GCE Node Fremtidens hawind, fase 2 750 000 -750000 0
2022/62 HI/UIA Arven etter Dannevig 999 000 -227000 -772 000 0
2022/74 UiA Agder Batteries/Battery Coast - Kompetanse 1500 000 -750 000 -750000 0
2022/73 UIA Profesjosstudium psykologi 509 000 -199 640 -309 360 0
2022/76 Norce AS / UIA Kompetansesenter for store forskningss. 577 000 -288 500 -288500 0
2022/77 UiA Godt begynt 374 000 -374000 0
2022/75 NHO ScaleUp Norge 500 000 -250 000 250 000
Sum 12 757 000 -825 000 -3390140 -6032500 -309360 2 200 000




Tilsagn i 2023

|Ti|sagn Sgker/organisasjon Prosjektnavn Tilsagn 2023 Utbetalt 2023 Utbetalt 2024 Utbetalt 2025 Utbetalt 2026 | Utbetalt 2027 Inndratt Rest
2023/04 UiA - Senter for e-helse Agder som mgnsterregion - viderefgring 2 000 000 -1586701 -413299 0
2023/07 Sgrlandet Sykehus HF Campus Sgr - desentralisert legeutdanning 1 000 000 -500000 500 000
2023/14 UIiA Innovasjonspolitikk for store samfunnsutf. 2 000 000 2 000 000
2023/15 Impact HUB Agder AS Welcome HUB Agder 750 000 -375 000 -375000 0
2023/39 UiA Profesjonsstudium psykologi 1 000 000 -562561 -437439 0
2023/58 GCE Node Fremtidens Hawvind, fase 2 500 000 500 000
2023/59 Norce AS/UIA Kompetansesenter for store forskningss. 523 000 -261500 261 500
2023/60 Havforskningsinstituttet Arven etter Dannevig 1500 000 -952000 548 000
2023/61 UiA Master i Rettsvitenskap 500 000 500 000
Sum 9 773 000 -375 000 -4 237762 -850 738 4309 500
Tilsagn 2024
|Ti|sagn Sgker/organisasjon Prosjektnavn Tilsagn 2024 Utbetalt 2024 Utbetalt 2025 Utbetalt 2026 Utbetalt 2027 | Utbetalt 2028 Inndratt Rest
2024/6 UiA Godt begynt 376 400 376 400
2024/7 UiA Profesjonsstudium i psykologi 229 228 229 228
2024/8 UiA Innovasjosolitikk for store samfunnsutfordringer 2 000 000 2 000 000
2024/9 Agder Europakontor Agder Europakontor 396 000 396 000
2024/10+51 |Mechatronics Innovation Lab Al-Fabrikken 800 000 800 000
2024/16 UiA Agder Batteries/Battery Coast - Kompetanse 1500 000 1500 000
2024/17 Sgrlandet Sykehus HF Campus Sgr - desentralisert legeutdanning 500 000 500 000
2024/24 Inklusiv Agder AS Welcome Hub Agder 750 000 -375000 375 000
2024/42 UiA Master i rettsvitenskap 1323 000 1323 000
2024/43 Agder Europakontor Agder Europakontor 848 000 848 000
2024/44 NHO Agder Skalering (Scale up) 500 000 500 000
2024/53 Havforskningsinstituttet Arven etter Dannevig 917 000 917 000
2024/55 Handlaget / Norges Vel Arendal Crafting Region 900 000 900 000
2024/57 Innakva KLYNGE Kunnskapsgrunnlag 333333 333333
2024/58 Soker Sak Belgp 0
2024/59 Soker sak Belgp 0
Sum 11 372 961 11 372 961




Sak 51/2024: Mechatronics Innovation Lab AS (MIL): Al-Fabrikken - endringssak tildelte midle!

Saksframlegg til styremate i Aust-Agder utviklings- og kompetansefond

Dato :06.12.2024
Saksnr. : 51 /2024
Ansvarlig : Per Olav Neerestad

Mechatronics Innovation Lab AS (MIL): Al-Fabrikken — endring i sgknad om stgtte

| styrematet 15.02.2024 (sak 10) ble det besluttet a statte prosjektet Al-Fabrikken med
kr. 800.000 for 2024. | tillegg ble det gitt signal om tilsvarende statte for 2025 og 2026.

| etterkant av var behandling fikk de nei fra en av finansieringspartnerne, og jobben med
a finne en erstatter har tatt en del tid.

De sgker nd om at AAUKF vil godkjenne:

1. At tildelte midler pa kr. 800.000 for 2024 kan skyves til 2025.

2. At de positive signalene om stgtte pa kr. 800.000 bade for 2025 og 2026 kan skyves
med ett ar til hhv. 2026 og 2027.

3. EDIH Oceanopolis som ny finansieringspartner i stedet for Agder Fylkeskommune.

Administrasjonens forslag til vedtak

1. Kr. 800.000 i tildelte midler for 2024 skyves til 2025.

2. Tidligere signaler om statte pa kr. 800.000 for bade 2025 og 2026 skyves til hhv.
2026 og 2027.

3. Vigodkjenner EDIH Oceanopolis som ny finansieringspartner i stedet for Agder
Fylkeskommune.

4. Stgtten er gyldig til 31.12.2027 (uforandret).

Saksopplysninger

Al-Fabrikken skal etableres med hovedsete i Arendal, og Mechatronics Innovation Lab AS
(MIL) vil veere prosjekteier i de 3 arene det sgkes om statte for. Aktuelle samarbeidspartnere
er bl.a. UiA, Sparebanken Sgar, Digin, Innoventus Sgr, Arendal kommune og Vitensenteret.

Prosjektet vil i lapet av det fgrste aret opprette samarbeid med viktige bidragsytere og
stattespillere fra virkemiddelapparat, neeringsliv, klynger og offentlige aktarer som kan bidra
med kompetanse, erfaringer og markedsfgring, noe som vil veere vesentlig for & sikre fast
drift etter de farste 3 arene.

Al-Fabrikken skal veere et kreativt sted hvor det skapes og utvikles kunnskap og ideer om
bruk av kunstig intelligens (Al) og nye innovative teknologiske lgsninger. Al-Fabrikken
gnsker & bidra til & skape nye bedrifter og arbeidsplasser ved & dra nytte av den ledende
ekspertisen i regionen og gjenbruke nettverket og samarbeidet som er etablert gjennom
Al:Hub de siste to arene.

Al:Hub ble gjennomfgrt i perioden 2021-2023 og delvis finansiert av AAUKF. Etter
prosjektperioden administrerer Al:Hub et nettverk av over 100 Al-utviklere og ledere i Agder
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som utveksler nyheter om de siste Al-teknologiene og deler erfaringer og kunnskap. Det
er over 50 medlemsbedrifter.

Al-utviklingen gar enormt fort, og det er vanskelig for mange sma (men ogsa stgrre) bedrifter
a vite hvordan man best kan nyttiggjere seg dette verktgyet. Al-Fabrikken vil tilby kurs og
jobbe med & gke kompetansen hos bedrifter slik at de (i st@rre grad) kan bruke Al for a lgse
utfordringer og effektivisere virksomheten. De vil ogsa veere en slags «koblingsagent» mot
tilbydere av Al-verktgy og kompetanse, samt bista bedrifter innen etiske utfordringer etc.

Kostnadsbudsjettet er identisk med den opprinnelige sgknaden (kun tidsforskyvning):

Budsjett

Kostnadsart (Hovedposter) Fgrste ar Andre ar Tredje ar Sum

Ledelse og administrasjon Al-Fabrikken 700 000 700 000 700 000 2 100 000
Al - teknisk ekspert MIL 200 000 200 000 200 000 600 000
Innleid ressurs UiA (Rebekka) 200 000 200 000 200 000 600 000
Mentorer i kjerneteam

Elisabeth (egeninnsats Sparebanken Sgr) 200 000 200 000 200 000 600 000
Linn (egeninnsats Arendal Kommune) 200 000 200000 200 000 600 000
Ole Andreas (egeninnsats Arendal kommune) 200 000 200 000 200 000 600 000
Utstyr fra MIL (egeninnsats MIL) 400 000 400 000 400 000 1200 000
Kostander leie lokaler til arrangementer 50 000 50 000 50 000 150 000
Aktiviteter,workshops og markedsfgring 150 000 150 000 150 000 450 000
Sum 2 300 000 2 300 000 2300 000 6900 000

En av forutsetningen for statte fra AAUKF var at de fikk til faglgende finansieringsplan:

Finansieringsplan
Kilde F@rste ar Andre ar Tredje ar Sum
AAUKF 800 000 800 000 800 000 2 400 000
Agder Fylkeskommune 500 000 500 000 500 000 1 500 000
Egeninnsats naeringsliv 1 000 000 1 000 000 1 000 000 3 000 000
Sum 2 300 000 2 300 000 2 300 000 6 900 000

Etter at de fikk nei til stgtte fra Agder Fylkeskommune har de jobbet med alternative
finansieringskilder. Na har de lykkes med tilsvarende finansiering fra EDIH Oceanopolis som
er en digital innovasjonshub — se vedlegg for naermere beskrivelse.

Den nye finansieringsplanen ser na slik ut:

Finansieringsplan
Kilde Ar1 Ar2 Ar3 Sum
AAUKF 800000 800000 800000 2400000
EDIH Oceanopolis (*} 500000 500000 500000 1500000
Egeninnsats naeringsliv 1000000 1000000 1000000 3000000
Sum 2300000 2300000 2300000 6900000

(*) EDIH finansering er avklart for ar 1. For ar 2 og 3 avhenger det av forlengelse av EDIH.
Mer informasjon 1 vedlegg om EDIH.

For mer informasjon vises det til styresak 10/2024 og vedlagte (oppdaterte) sgknad.
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Vurderinger / konklusjon

Ved behandlingen i februar 2024 opplyste sgker at de hadde en positiv dialog med Agder
Fylkeskommune om delfinansiering. Nar de ikke fikk finansiering derfra, har de brukt en
del tid pa a finne en erstatter. Det er dermed en naturlig grunn til at prosjektet er forsinket.

Bortsett fra ett ars tidsforskyvning er kostnadene de samme i hvert av de tre arene i
prosjektperioden.

Av ulike arsaker er det ogsa noen personalmessige endringer.

Administrasjon har fortsatt tro pa prosjektet og innstiller positivt jfr., forslag til vedtak.

Vedlegg

e Oppdatert sgknad
e Kort beskrivelse av EDIH Oceanopolis som ny finansieringspartner



Al-fabrikken

Al - Fabrikken

Regionens strategiske innovasjonshub for anvendt og etisk Al

Al-Fabrikken skal veere et sted hvor det skapes og utvikles kunnskap og ideer om bruk av
kunstig intelligens (Al) og nye innovative teknologiske lgsninger. Fabrikken skal veere et
kreativt og produktivt sted for alle bedrifter som jobber med kunstig intelligens-baserte
produkter og tienester som vil kunne ha stor innvirkning pa samfunnet, eller som er nysgjerrige
pa bruk av teknologien og @nsker & gke sin kompetanse og se pa muligheter. Al-Fabrikken

er neste skritt i en regional strategi for & skape nye bedrifter og arbeidsplasser ved a dra nytte
av den ledende ekspertisen i regionen og gjenbruke nettverket og samarbeidet som er etablert
gjennom Al:hub de siste to arene.

Soker: Mechatronics Innovation Lab AS

Organisasjonsnummer: 916 274 920

Kontaktinformasjon: Karianne Ormseth

E-post: karianne@mil-as.no

TIf: 930 15 849

Prosjektnavn: Al-Fabrikken

Belap: Det sgkes om 800 000 arlig i 3 ar fra AAUKF

1. Bakgrunn

Al:Hub, et prosjekt i perioden 2021-2023 finansiert av Aust-Agder Utviklings - og
kompetansefond og Sgrlandets kompetansefond, er et initiativ for & skape et gkosystem for &
akselerere kommersiell utplassering av Al-metoder og teknologi. Al-teknologi forbedrer
produktiviteten og gjar det mulig & ta smartere beslutninger.

Nettverket trekker fra nasjonalt (UiA, CAIR, NORA, NOBIM) og internasjonalt Al-ekspertise
for & assistere industrielle og offentlige organisasjoner i Agder med a omsette Al-teknologi til
konkurransefordeler.

Etter prosjektperioden pa 2 ar administrerer Al:hub et nettverk av over 100 Al-utviklere og
ledere i Agder som utveksler nyheter om de siste Al-teknologiene, jobbmuligheter og deler
erfaringer og kunnskap om praktiske applikasjoner, samt over 50 medlemsbedrifter.



