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Bolagets skuld
Skulden uppgick vid slutet av ménaden till 1 024 mnkr. Det &r en minskning med 5 mnkr

sedan forra minaden, och 47% av ramen ir utnyttjad. Réntan fér mdnaden var 2,88%.
Stadens borgensétagande var 1 mnkr f6r bolaget.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2012-09-30 2012-08-31 Limit Utnyttjat
Internt 1&n 1024 1029 2200
Borgensitagande 1 1
Totalt 1025 1030 2200 47%

Diagram 1: Utveckling for skulden (mnkr)
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Kommunkoncernens finansiella stiillning
Riintan p& kontot bestims av snittrintan for kommunkoncernens externa skuld. Nedan

ges en 6verblick av kommunkoncernens finansiella stéllning samt ramar och limiter.

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stallning
2012-09-30  2012-08-31 Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 13 525 14201  max 30 000
Duration (r) 2,60 2,55 2,5%1,0
Rinteforfall inom 1 &r 5% 9%  max 65%
Kapitalforfall inom 1 &r 13% 20%  max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 5013 5676  min2 500

I nuvarande situation med en extern nettoskuldportf6lj som ér ldgre dn 15 mdr kronor ska,
i enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av méalduration och maximal andel rénte-
respektive kapitalforfall inom ett ar inte anses begrdnsande.



Diagram 2: Nettoportfoljens duration (dr)
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Diagrammet nedan visar en prognos for rintan tre r framét i tiden. Prognosen utgér frin
dagens skuld, nu kiinda fléden och den framtida rinteutvecklingen som &r inprisad pd
marknaden (implicita terminsréintor). Osékerhetsintervallet dr framréknat utifrén hur vil
implicita terminsrintor historiskt sett lyckats forutséiga faktiska utfall. Osékerheten Okar ju

langre fram i tiden prognosen gors.

Diagram 3: Historisk utveckling och prognos for rdntan (%)
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Risken vid annat rinteutfall, rullande 12 manader

Om rinteprognosen intraffar kommer réintekostnaden med nuvarande skuld att bli 26,3 mnkr
fér den kommande 12-ménadersperioden. Om rintan istéllet skulle utveckla sig enligt det
ovre intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 28,3 mnkr. Kénsligheten dr ddrmed 2,0 mnkr.



Tabell 3: Rinteprognos

Ménad Rinta Ovre Undre
okt-12 291 291 291
nov-12 288 293 283
dec-12 286 294 2,79
jan-13 285 298 272
feb-13 298 3,10 2,83
mar-13 3,05 3,20 290
apr-13 297 3,12 2,83
maj-13 285 3,02 268
jun-13 284 3,02 2,66
jul-13 2,69 3,06 233
aug-13 2,65 3,13 217
sep-13 2,63 3,14 211
okt-13 2,62 3,25 2,00
nov-13 261 333 1,9
dec-13 2,60 336 1,84
jan-14 261 343 1,77
feb-14 2,60 3,51 1,68
mar-14 2,62 351 1,71
apr-14 2,61 3,57 1,65
maj-14 2,61 3,63 1,59
jun-14 2,60 3,64 1,56
jul-14 2,60 3,68 1,52
aug-14 252 376 1,27
sep-14 252 379 1,23
okt-14 2,52 3,82 1,20
nov-14 2,54 3,87 1,20
dec-14 2,51 4,02 097
jan-15 2,51 4,05 0,96
feb-15 2,52 4,07 0,95
mar-15 2,55 4,11 097
apr-15 255 435 0,71
maj-15 249 439 0,57
jun-15 2,50 4,40 0,57
jul-15 2,54 445 0,59
aug-15 255 451 0,56
sep-15 255 4,53 0,55
okt-15 2,57 4,55 0,55
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Marknadskommentarer

Sammanfattning

nder september har

utvecklingen pa varldens

borser varit positiv da
viktiga beslut har fattats framst i
Europa. Bade den amerikanska och
europeiska centralbanken har agerat
for att halla haltande ekonomier
igang. Fran Kina kommer blandade
siffror dar minskad import har oroat.
Den svenska Riksbanken valde
ovantat nog att sanka styrrantan vid
sitt méte i borjan pa september och
regeringen presenterade sin
budgetproposition.

Internationellt

e Nya stodkop fran FED
e Arbetslosheten faller
e Blandade kinesiska siffror

en amerikanska
centralbanken, Federal
Reserve (Fed) meddelade i

mitten pa september att
centralbanken startar sitt tredje
stodkdpsprogram och kdper
bostadspapper for 40 miljarder USD i
manaden. Kopen kommer att
fortsatta sa lange den hoga
arbetslosheten kvarstar. Utéver detta
lovar Fed aven att halla styrrantan pa
en lag niva fram till mitten av 2015.

Den amerikanska arbetsldsheten
sjonk fran 8,1 till 7,8 procent i

Bilaga |

september. Siffran var ovantat lag
med tanke pa att antalet nyskapade
jobb utanfor jordbrukssektorn endast
var 114 000. I vanliga fall kravs en
jobbtillvaxt pa drygt 200 000 jobb i
manaden for att arbetslosheten ska
minska.

Kinesiskt inkdpschefsindex for
industrin steg under september till
49,8 fran 49,2. En siffra runt 50
indikerar en oférandrad situation for
industrin. | september slapptes dven
augustisiffror for kinesisk import och
export. Siffrorna visade att importen
minskat med 2,6 procent jamfort med
samma period i fjol. Detta var
betydligt sémre an vad de finansiella
marknadernas aktorer véntat sig.

Europa

e ECB stodkoéper statspapper
e ESM godkand i Tyskland
e Bankunion pa tapeten

Chefen for den europeiska
centralbanken (ECB), Mario
Draghi meddelade i borjan av
september att ECB kommer att
stddkdpa obegransade mangder
statsobligationer fran de krisdrabbade
ekonomierna i sédra Europa. Detta
for att minska landernas
lanekostnader. Stodkopen kommer
dock att villkoras med bl.a. krav pa
reformer vilket har fatt lander som
Spanien att avvakta med att ansoka
om stod.
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Den tyska forfattningsdomstolen
meddelade i mitten pa september att
konstruktionen av den permanenta
europeiska stodfonden (ESM) ar
forenlig med tysk grundlag. Svaret
fran forfattningsdomstolen innebar
att Tyskland kan bidra med upp till
190 miljarder euro till stédfonden.
Innan ytterligare bidrag, utover detta,
kan lamnas maste det forst
godkannas i det tyska parlamentet.

Vid ett méte for Europas
finansministrar i mitten av september
diskuterades EU-kommissionens
forslag pa en gemensam bankunion
for eurolanderna. Forslaget innebar
att en Qverstatlig finansinspektion
ska Overvaka samtliga ca 6 000
banker i euroomradet. Aven EU-
lander som star utanfor euron ska ha
mojlighet att ansluta sig till
bankunionen. Sveriges finansminister
Anders Borg har framfort kritik mot
forslaget och menar att Sverige inte
kan acceptera ett forslag som innebar
mindre strikta regler &n de som
tillampas i Sverige idag.

Sverige

e Riksbanken sanker rantan
e Regeringens tillvaxtprognos
for 2013 ar optimistisk

iksbanken valde att sanka

styrrantan med 0,25

procentenheter till 1,25
procent vid sitt rantemote i borjan av

september. En anledning var den laga
inflationen som uppgick till 0,7
procent for augusti. Arbetslosheten
steg fran 7,0 till 7,2 procent.

Né&r budgetpropositionen redovisades
I slutet av september angavs
reformutrymmet till 23 miljarder for
2013. Detta utrymme bygger pa
antagandet om en tillvéaxt pa 2,7
procent under samma ar. Detta &r en
betydligt hogre siffra an vad bade
Riksbanken (1,9 procent) och
Konjunkturinstitutet (1,8 procent)
spar.

Det breda svenska aktieindexet
OMXSPI har stigit med 3,0 procent
under september och &r nu upp 8,0
procent sedan arsskiftet. Aven i
ovriga vérlden har utvecklingen varit
positiv och varldsmarknadsindexet
MSCI world har steg med 2,5
procent under september och ar nu
upp 10,9 procent sedan arsskiftet.
Under september har kronan
forsvagats med 1,3 procent mot
euron och en euro kostade vid
manadsskiftet 8,44 kronor. Sett till
helaret har kronan daremot starkts
med 5,4 procent mot euron.

Kronan har dven stéarkts med 0,9
procent mot dollarn under september
och en dollar kostade i slutet av
manaden 6,56 kronor. Sedan
arsskiftet har kronan starkts med 4,6
procent mot dollarn.
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Svenska statsrantor Europeiska statsrantor
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*De implicita rdntorna kan tolkas som marknadens forvantningar
for hur rdntorna kommer att utvecklas framgver.
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