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Fylkesradmannen etter fullmakt

Sertifikatlan 340 mill. kr - rulleringsavtale
Samandrag
Eit sertifikatlan pa 340 mill. kr har forfall 16.02.2015.

| ein tredrs-periode har ein hatt avtale med DNB om at banken fornyar lanet ved kvart forfall. Denne
«rulleringsavtalen» gar ut ved dette forfallet. Fylkesradmannen vil innga tilsvarande avtale for ein ny trears-
periode.

Vedtak

Det vert inngatt avtale med DNB om rullering av eit 3-manaders sertifikatlan pa 340 mill. kr over ein periode
pa 3 ar.
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konst. fylkesdirektar gkonomi
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Fylkesradmannen, 20.01.2015
Eit sertifikatlan pa 340 mill. kr har forfall 16.02.2015.

| ein tredrs-periode har ein hatt avtale med DNB om at banken fornyar lanet ved kvart forfall. Denne
«rulleringsavtalen» gar ut ved dette forfallet. Ein har fatt spgrsmal fra banken om ein gnskjer a innga
tilsvarande avtale for ein ny trears-periode.

Fylkeskommunen inngjekk i 2014 ein rentebytteavtale for den aktuelle lanesummen for perioden
16.02.2015 — 16.02.2021. Rentebytteavtalen inneber at fylkeskommunen i denne perioden betaler fast rente
og mottar 3 mnd. Nibor. For at rentebytteavtalen skal ha den tiltenkte funksjonen, ma ein i heile denne
perioden ha eit lan med rente knytt til 3 mnd. Nibor.

Ein har da felgjande alternativ:
1. Ta opp nytt sertifikatldn kvar 3. manad, med innhenting av anbod kvar gong.
2. Innga ein rulleringsavtale, der banken tek pa seg a fornye sertifikatlanet over ein avtalt periode.
3. Ta opp obligasjonslan med rente knytt til 3 mnd. Nibor.

Fylkeskommunen sine lanebehov er langsiktige. Nar ein tek opp lan i sertifikat- og obligasjonsmarknaden,
er det normalt slik at ein betaler hagare rente (kredittmargin) dess lenger lgpetid lana har. For & redusere
renteutgiftene kan det difor vere gunstig & ha ein del av laneportefaljen som kortsiktige lan. Risikoen ved
dette er at det i ein gitt situasjon kan vere vanskeleg a fa refinansiert lana ved forfall. | tillegg blir det noko
meirarbeid om ein har mange lan som skal refinansierast ofte. Her ma det gjerast ei avveging mellom ulike
omsyn.

Fordelane fylkeskommunen oppnar med ein rulleringsavtale er at ein reduserer refinansieringsrisikoen og
sparer arbeid. Ulempa er at ein ma forvente a betale noko haggare rente enn om ein hadde gjennomfart
anbodsrunde ved kvar fornying av lanet. Men sertifikatmarknaden er gjennomsiktig, og vanlegvis er det
ikkje sveert store skilnader mellom boda ein far inn i ein anbodsrunde.

Sett fra fylkeskommunen si side er det ikkje sa stor skilnad pa & gjere avtale med ein bank om & rullere eit
sertifikatlan over ein periode pa 3 ar eller a ta opp eit 3-arig obligasjonslan med flytande rente. | begge
tilfelle vil ein fa melding kvar 3. manad om ny rentesats. For obligasjonslanet vil marginen i hgve til 3 mnd.
Nibor liggje fast i heile perioden, medan marginen for sertifikatlanet vil variere fra gong til gong.

| «Weekly Credit Report 3/2015» er DNB sine anslag at ein kommune i desse dagar kan forvente a matte
betale ein margin pa 0,23 % over 3 mnd. Nibor for eit 3-arig obligasjonslan. Eit 3 manaders sertifikatlan vil
ein kunne fa til noksa naer Nibor-renta (+ 0,01 %).

Slik ein vurderer stoda i dag er det grunn til & tru at ein kan kome gunstig ut ved & innga ein 3-arig
rulleringsavtale for sertifikatlan framfor a ta opp eit 3-arig obligasjonslan. Men vilkara er i stadig endring. Ein
har ikkje noko fasitsvar pa farehand kva som er den gunstigaste lanetypen. Ein legg difor opp til & ha ein
laneportefelje som bestar av ulike typar lan og lgpetider. Ein vil m.a. ha nokre sertifikatldn som ein fornyar
sjelv og nokre som ein har avtale med ein bank om & rullere.

Det kan vere feremalstenleg & la banken rullere 1an der ein har inngatt rentebytteavtale. For desse lana bar
lopetida falgje intervalla i rentebytteavtalen.

For andre sertifikatlan har ein moglegheit til & velje ulike lapetider ved kvar fornying, f.eks. 3 mnd., 6 mnd.
eller 12 mnd. avhengig av kva rentevilkar ein kan oppna kvar gong.



Ved siste arsskifte hadde ein fglgjande lan:

Tal lan Belgp Andel
Sertifikatlan 7 2423000 29,8%
Obligasjonslan 5 2035000 25,0%
Kommunalbanken 12 3658691 45,0%
DNB 1 12 454 0,2%
Totalt 25 8129145 100,0 %
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Av sertifikatlana var 3 pa 3 manader, 2 pa 6 manader og 2 pa 12 manader. Ein hadde rulleringsavtaler knytt

til 3 av sertifikatlana.

Konklusjon

Fylkesradmannen vil for det aktuelle lanet innga ny avtale med DNB om & rullere 3 manaders sertifikatlan

over ein periode pa 3 ar.



