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Sammanfattning och kommentarer

AB Stockholmshems (Bolaget) laneportfolj uppgick per den 31 augusti till 7.810 mnkr. Detta
ar en okning av laneportfoljen med 825 mnkr sedan arsskiftet. Av ramen for totalt
engagemang mot Stockholms stad ar 86 % av denna utnyttjad, vilket ar i linje med prognos
for verksamhetsaret. Bolagets ranteduration (rantebindningstid) uppgick vid manadsskiftet till
1,18 ar, vilket &r inom ramarna for 2007 ars malduration pa 1,25 ar (+/- 0,4 ar).

Marknadskommentarer samt rantegrafer

Internationellt

Oron som uppstod under sommaren efter uppdagandet om osékra krediter pa USA:s stora hus-
och bolanemarknad har andrat forutsattningarna for centralbankerna varlden 6ver. An sa lange
bedéms problemen vara sa pass specifika for USA att det ar tveksamt om exempelvis ECB
kommer att &ndra sina planer om att ytterligare strama at penningpolitiken.

Nar turbulens uppstod pa marknaden i USA sénkte Fed det sa kallade diskontot. Sjélva
sankningen var inte sa viktig i sig som signaleringen i samband med sankningen. | ett
pressmeddelande medgav Fed att kreditatstramningen och osékerheten kan leda till lagre
tillvaxt framover och att nedatriskerna for ekonomin okat betydligt. Efter detta borjade
marknaden forvénta en sdnkning av rantan vid nista mote den 18 september.

Forvantningarna om en sénkning i september har sedan starkts. De flesta tror nu att Fed
sanker rantan fran nuvarande 5,25 % till 5,00 %. Det forvantas ocksa att Fed ska fortsétta
sanka rantan under hosten. Den mer utdragna tillvaxtsvackan mojliggor ett sadant scenario.
Som sa ofta forut blir det en balansgang for Fed. Rantesankningar lindrar verkningarna av
krisen, men maste avvagas mot inflationsriskerna.

For en manad sedan radde det inget tvivel om att ECB skulle hoja rantan ytterligare ett steg i
september. | och med oron i USA har laget blivit mer osékert. ECB kan mycket vél vélja att
lamna rantan oférandrad. Argumenten for en fortsatt atstramning finns dock kvar vilket gor

det troligt med en hdjning pa 0,25 procentenheter till 4,25 %.

Sverige
Vid Riksbankens nésta penningpolitiska mote den 6 september férvantas en hojning med 0,25

procentenheter till 3,75 %. Sannolikt kommer Riksbanken att hdnvisa till en stark ekonomi,
okade inflationsrisker och att kreditturbulensen inte paverkat svenska férhallanden i den
utstrackning att det utgér ett problem. Problemen péa den amerikanska bostads- och
kreditmarknaden utgdr dock ett stort potentiellt hot for den globala ekonomin.
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Diagram 1: Ranteutveckling for 3- och 12-ménaders STIBOR samt den 2- och 5-&riga swapprantan.
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Diagram 2: Implicita terminsréntor (férvantad ranteutveckling).
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Skuldportféljens sammanséattning och réanteniva

Motparter (kr)

Langivare Belopp Antal 1dn Andel av total skuld
Stockholms stad 7.793.210.874 20 100% (varav koncernkontot 1.943.210.874 kr)
SBAB 17.175.097 1 0%
Summa 7.810.385.971 21
Fordelning langt/kort kapitalbindning samt portféljens utveckling (kr)
2007-08-31 2006-12-31
Langfristiga lan: 3.350.000.000 2.767.175.097
Kortfristiga lan: 4.460.385.971 4.218.590.280

Derivatinstrument
Inga derivatavtal har ingatts.

Rénteniva

Genomsnittlig ranta senaste tva aren
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Diagram 3: Visar utvecklingen av den viktade genomsnittliga effektiva rantan pa den totala skuldportféljen. Vid
manadsslutet var den genomsnittliga rantan 3,70 %.

Risk

Kapital

Finansiella limiter* avseende upplaning samt koncernkonto (nominellt i mnkr)
Utnyttjat Ram Utnyttjad andel

Totalt engagemang 7.810 9.050 86 %

Varav koncernkonto 1.943

*Bolagets limiter &r faststallda utifran bolagets investeringsbudget och finansieringsplan for verksamhetsaret. Ramen anger
maximal volym pa Ianefinansiering fran Finansenheten faststalld av Kommunstyrelsens Ekonomiutskott.
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Utveckling skuldsattning samt limit sept. 2006 - 2007
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Diagram 4: Visar prognos (linjar) enligt budget samt verkligt utfall pd den del av den totala skuldportfoljden
som omfattas av limiten.

Réanterisk

Duration

Durationen for Bolagets skuldportfolj uppgick per den 31 augusti till 1,18 ar (1,22 ar
foregaende manad). Bolagets malduration for 2007 ar 1,25 ar med en tillaten avvikelse pa +/-
0,4 ar. Detta i enlighet med faststalld duration for kommunkoncernen.

Forfallostruktur ranta

Volym och genomsnittlig ranta for olika
Mnkr tidssegment avseende ranteférfall
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Mnkr 3243 217 | 0 |1000) 650 | 650 | 650 | 600 | 800 | O 0 0 0 0 0
Ranta|3,67|4,06|0,00|3,04|3,43|3,58|3,94|4,06 |4,38/0,00|0,00|0,00|0,00|0,00|0,00

Diagram 5: Visar inom vilken tidsperiod skulderna forfaller till rantejustering. X-axeln visar manader.
Observera att det forsta aret ar intervallet 3 manader, darefter 6 manader.

Kénslighetsanalys

Rénta +1% 2007 2008 2009 2010-
Resultatpaverkan (mnkr) -9,0 -38,5* -52,7* -78,1*

* Ackumulerat
Pa en rullande 12 manaders basis 4r kinsligheten -32,6 miljoner kronor.
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Definitioner

Rantegraferna
Det forsta diagrammet visar 3- och 12-manaders STIBOR (STockholm InterBank Offered

Rate) samt den 2- och 5-ariga swapprantan. FOr narvarande relateras bolagets
upplaningskostnad till dessa rantor med en marginal.

Det andra diagrammet visar den forvantade (implicita) ranteutvecklingen hérledd ur dagens
rantekurvor.

Antal 1an
Nar bolagets antal lan definieras raknas koncernkontot som ett enskilt lan oavsett om bolaget
ligger plus eller minus pa kontot vid rapportens framtagande.

Derivatinstrument

Definieras som en produkt vars varde beror pa prisutvecklingen pa ett annat, underliggande
instrument. Uttrycket kommer fran engelskans “derive from” (harleds fran) och omfattar
instrument som terminer, optioner och swappar.

Finansiella limiter
Totalt engagemang omfattar samtliga lan fran Stockholms stad, saldot pa checkkrediten inom
koncernkontot samt borgen utstalld av Stockholms stad pa bolagets eventuella externa lan.

Rénteduration
Duration definieras som den genomsnittliga viktade aterstdende rantebindningstiden pa en
tillgang eller skuld da aven amorteringar och rantebetalningar beaktas.

Kénslighetsanalys

Kanslighetsanalysen fungerar pa det sattet att om rantan gar upp med en procentenhet dver
hela avkastningskurvan forandras den totala rantekostnaden beroende pa hur fort detta far
genomslag pa skuldportféljen. Ju langre duration desto langre tid innan lanen rantejusteras
och desto senare kommer resultatpaverkan (generellt sett). Om rantan gar ner géller motsatta
antaganden. Ingen hansyn tas till vilken niva lanen omforhandlas till i absoluta tal.

Kénsligheten &r beréknad enligt: Varje ranteforfall i perioden * 1% * antal dagar kvar till
periodens forfall / 365.

Kansligheten beror pd tva saker, duration och ranteforfallostruktur. Det innebér att
kansligheten kan bli stérre/mindre i varje period trots att durationen 6kar/minskar eftersom
forfallostrukturen da ocksa andras.

Marknadsprogram
Stockholms stad har fyra sa kallade marknadsprogram (KC, ECP, MTN samt EMTN) i syfte
att effektivt kunna lana pengar pa den svenska och den internationella finansmarknaden.

Likvida medel

Kommunkoncernens likvida medel ska vid varje tidpunkt uppga till minst 2 000 mnkr.
Kommunkoncernen har en bekraftad kredit pa 400 miljoner euro, vilket motsvarar 3 756
mnkKr.
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