Finansiell manadsrapport

Stadshus AB (moderbolag)
september 2008

Bolagets tillgang
Tillgangen uppgick vid slutet av manaden till 13 279 mnkr. Det &r en 6kning med 825 mnkr
sedan forra manaden. Rantan for manaden var 3.9%.

Tabell 1: Bolagets tillgang
(mnkr) 2008-09-30 2008-08-30

Tillgang 13,279 12,454

Diagram 1: Utveckling for tillgangen (mnkr)
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Kommunkoncernens finansiella stallning
Réantan pa kontot bestams av snittrantan for kommunkoncernens externa nettoskuld. Nedan
ges en Overblick av kommunkoncernens finansiella stallning samt ramar och limiter.

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stallning
2008-09-30  2008-08-30  Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 8,268 11,741 max 30 000
Duration (ar) 1.94 144  min1ar-max 4 ar
Rénteforfall inom 1 ar 5% 33%  max 75%
Kapitalforfall inom 1 ar 25% 38%  max 75%

Betalningsberedskap (mnkr) 3,913 3,775 min 2 500




Diagram 2: Nettoportfoljens duration (ar)
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Prognos for inlaningsrantan

Diagrammet nedan visar en prognos for rantan tre ar framat i tiden. Prognosen utgar fran
dagens skuld, nu kanda fléden och den framtida ranteutvecklingen som ar inprisad pa
marknaden (implicita terminsrantor). Osakerhetsintervallet ar framraknat utifran hur val
implicita terminsréntor historiskt sett lyckats forutsaga faktiska utfall. Osékerheten 6kar ju
langre fram i tiden prognosen gors.

Diagram 3: Historisk utveckling och prognos fér rantan (%)
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Osakerhetsintervall Historik === == Prognos

Risken vid annat ranteutfall, rullande 12 méanader

Om ranteprognosen intraffar kommer ranteintakten med nuvarande tillgang att bli 514.1 mnkr
for den kommande 12-manadersperioden. Om rantan istallet skulle utveckla sig enligt det
undre intervallet i diagram 3 skulle intékten bli 502.6 mnkr. Kénsligheten ar ddrmed 11.5 mnkr



Tabell 3: Ranteprognos

Manad Ranta Ovre Undre
okt-08 3.86 386 3.86
nov-08 3.87 389 3.86
dec-08 3.86 3.87 3.85
jan-09 385 387 384
feb-09 389 390 3.87
mar-09 391 393 3.88
apr-09 396 398 394
maj-09 398 406 3.90
jun-09 405 419 3091
jul-09 404 426 3.82
aug-09 4,02 4.28 3.76
sep-09 401 429 3.73
okt-09 401 432 371
nov-09 4,06 443 3.68
dec-09 4,08 453 362
jan-10 406 4.61 351
feb-10 410 4.87 3.33
mar-10 410 487 3.33
apr-10 4,08 4.90 3.24
maj-10 417 520 312
jun-10 417 521 312
jul-10 418 524 3.10
aug-10 423 547 299
sep-10 424 547 298
okt-10 424 552 294
nov-10 431 580 279
dec-10 430 5.88 269
jan-11 430 589 268
feb-11 433 6.02 261
mar-11 433 6.03 261
apr-11 434 6.04 260
maj-11 438 6.21 251
jun-11 438 6.22 250
jul-11 438 6.23 250
aug-11 444 652 233
sep-11 445 652 233

okt-11 445 654 231




Marknadskommentarer

Internationellt

September manad har dominerats av den allvarliga finansiella krisen som aven borjat ge
aterverkningar pa den reala ekonomin. Hela finanssystemet har varit i gungning och
centralbanker har gatt in med extra likviditet for att underlatta for bankerna. Enligt IMF
tenderar ekonomiska nedgangar bli djupare och mer langvariga om de foregas av finansiella
kriser som ar kopplade till problem i banksektorn, &n om de foregds av valuta- eller
borskrascher.

Under natten till I6rdagen den 4 oktober réstade det amerikanska representanthuset igenom ett
statligt krispaket som innebér att staten har mojlighet att kopa problemkrediter for maximalt
700 mdr dollar. Syftet ar att satta ett ”lagsta” pris pa tillgdngarna och stoppa den nuvarande
nedatspiralen samt ateruppbygga foértroendet for finanssektorn. Representanthusets tidigare
beslut att rosta nej i slutet av september chockade den finansiella marknaden rejélt, vilket
ledde till en kraftig nedgang pa varldens bérser under mandagen den 29 september.

Inflationen i USA é&r fortsatt hog, men anses av marknadens aktorer ha natt sin hogsta niva
och forvantas som ett resultat av den vikande ekonomin leda till lagre nivaer framover. Den
amerikanska centralbanken (FED) ar darfor inte lika oroad for inflationen langre, vilket har
lett till att marknadens aktorer har borjat forvanta sig sdnkningar av styrrantan framoéver. FED
har dock inte uttalat sig i denna riktning annu.

Aven bankerna i Eurozonen har drabbats av kreditkrisen, vilket satt spar i ekonomin.
Statistiken visar pd en Okad nedgang i ekonomin for bade hushall och foretag och
arbetsmarknaden har vant nedat. Den europeiska centralbanken (ECB) har agerat i
kreditkrisen genom att tillfora extra likviditet till banksektorn. Trots nedgangen i ekonomin
har ECB, trots marknadens forvantningar, ihardigt behallit styrrantan pa 4,25 procent med
hanvisning till den hoga inflationen (3,8 procent i augusti jamfort med inflationsmalet strax
under 2 procent). ECB Overraskade dock marknaden under torsdagen 3 oktober med
uttalanden som tyder pa att ECB kan bdrja sanka styrrantan redan i december.

Ekonomin fortsétter att avmattas i Storbritannien och fastighetspriserna fortsatter ocksa att
falla. Marknadens aktorer forvantar sig nu att Bank of England (BoE) sanker styrrantan fran 5
procent under hosten. Forvantningar om fortsatt lagre tillvéxt i Storbritannien gor att
marknadens aktorer dven borjar forvanta sig rejalt svagare konsumtion framover.

De globala aktiemarknaderna har noterat stora nedgangar under september pa grund av den
allvarliga finansiella krisen. Det globala bdrsindexet World MSCI har under september
minskat med 12 procent och fran arsskiftet redovisar samma index en nedgang pa 26 procent.

Under september fortsatte den amerikanska dollarn att starkas mot kronan med totalt drygt sju
procent och avslutade darmed manaden pa 6,91 kr, en niva vi inte sett sedan augusti forra aret.
En orsak till dollarforstarkningen &r att de svenska och europeiska ekonomierna nu uppvisar
en tydlig avmattning, varfor skillnaderna i styrranta mellan USA och Euroomradet kan antas
minska framover. Aven Euron har starkts mot kronan och avlutade ménaden pé 9,74 kronor,
motsvarande en uppgang pa tre procent.

Oljepriset (Brent) har under manaden fortsatt att falla. Den framsta forklaringen &r
inbromsningen i den globala konjunkturen, vilket resulterat i att efterfragan pa olja minskar.



Oljepriset var den sista september 94 dollar/fat, vilket innebdr att priset fallit med 17 procent
under september. Dollarns forstarkning under manaden kan ocksa vara en forklaring.

Sverige

Aven Sverige har markt av den okade styrkan i den finansiella krisen, vilket har resulterat i
okade rantenivaer mellan bankerna och darmed okade rantenivaer for bade foretag och
hushall. Marknaden for sékerstallda bostadsobligationer fick sig en torn under slutet av
manaden, varfor priserna pa dessa vardepapper, trots dess AAA-rating, har sjunkit. Oron pa
den svenska penningmarknaden har lett till att Riksbanken och Riksgélden valt att
tillsammans agera for att stodja marknaden. Detta sker bland annat genom att Riksgalden
emitterar statsskuldsvaxlar motsvarande upp till 150 mdr kronor. Med hjélp av den extra
likviditeten kommer Riksgalden sedan att via aterkopstransaktioner kopa sakerstallda
bostadspapper.’ Riksbanken kommer att erbjuda marknaden likviditet i dollar samt extra
likviditet i kronor. De bada institutionerna har dartill meddelat att de kan ta till ytterligare
atgarder om dessa inte skulle vara tillrackliga for att lugna och stodja marknaden.

En positiv signal trots den finansiella krisen ar att inflationsoron minskat, &ven om inflationen
fortfarande ligger pa 4,3 procent enligt augustisiffror (jamfort med Riksbankens inflationsmal
pa 2 procent). Hushallens inflationsférvantningar sjonk i augusti/september till 2,4 procent om
12 manader jamfort med 3,7 procent i juli, vilket visar pa en stark trovardighet for
Riksbanken. Sedan Riksbankens héjning av reporéntan till 4,75 procent den 4 september har
situationen i ekonomin féréndrats och flera av marknadens aktorer tror nu att Riksbanken
kommer att borja sanka rantan redan i december i ar.

Aven arbetsmarknaden ar pd vag ned och verkar dessutom véanda ned négot snabbare &n
vantat, da antalet varsel i september indikerar att bli varre &n den sdmsta manaden sedan
krisen i borjan pa 1990-talet. Med forhoppningen om att begransa effekterna av den
ekonomiska nedgangen satsar regeringen pa en expansiv finanspolitik under bade 2009 och
2010. For fastighetsmarknaden ser utvecklingen fortsatt svag ut.

Skillnaden i ranteniva mellan statsskuldvaxlar och STIBOR (den ranta bankerna betalar da de
lanar pengar av varandra) har under manaden vidgats ytterligare fran redan historiskt hoga
nivaer. Per den 29 september var denna skillnad cirka 1,1 procentenheter pa 3 manaders
Ioptid.

Stockholmsbdrsen noterade stora nedgangar under september som en foljd av det mycket
allvarliga finansiella laget. Borsens breda index OMX - Stockholm Stock Exchange uppvisade
denna manad en nedgang pa hela pa 12,5 procent. Sedan arsskiftet redovisar samma index en
nedgang pa sammanlagt 30 procent.

! Aterkdpstransaktionerna innebar i detta fall att Riksgélden koper sakerstallda bostadsobligationer frén
marknadens aktdrer med avtal om att sélja tillbaka dem vid en senare tidpunkt.
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*De implicita rdntorna kan tolkas som marknadens forvéantningar

for hur rantorna kommer att utvecklas framover.
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