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Bolagets skuld
Skulden uppgick vid slutet av manaden till 7 434 mnkr. Det ar en minskning med 39 mnkr
sedan forra manaden, och 86% av ramen ar utnyttjad. Rantan for manaden var 3.913%.

Tabell 1: Bolagets skuld
(mnkr) 2008-04-30 2008-03-30  Limit  Utnyttjat

Internt 1an 7,434 7,473 8,600 86%

Diagram 1: Utveckling for skulden (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
2008-04-30  2008-03-30  Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 15,138 14,943 max 30 000
Duration (ar) 1.45 151  1,5+0,3
Ranteforfall inom 1 ar 45% 41%  max 65%
Kapitalforfall inom 1 ar 50% 47%  max 65%

Betalningsberedskap (mnkr) 3,742 3,758 min 2 500




Diagram 2: Nettoportfoljens duration (ar)
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Prognos for utlaningsrantan

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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Risken for 6kad rantekostnad, rullande 12 manader

Om rénteprognosen intréaffar kommer rantekostnaden med nuvarande skuld att bli 295 mnkr
for den kommande 12-manadersperioden. Om rantan istallet skulle utveckla sig enligt det Gvre
intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 307 mnkr. Ké&nsligheten ar ddrmed 12 mnkr.



Tabell 3: Ranteprognos

Manad Ranta Ovre Undre
maj-08 3.99 399 3.99
jun-08 413 421 4.05
jul-08 411 422 401
aug-08 411 418 4.03
sep-08 406 424 3.88
okt-08 399 415 383
nov-08 410 4.27 393
dec-08 400 4.18 3.83
jan-09 405 426 3.83
feb-09 408 435 381
mar-09 406 434 377
apr-09 410 442 3.78
maj-09 412 450 375
jun-09 418 460 3.75
jul-09 417 469 3.64
aug-09 417 473 3.60
sep-09 416 474 358
okt-09 417 478 355
nov-09 422 491 353
dec-09 424 497 350
jan-10 423 505 341
feb-10 426 525 3.27
mar-10 426 521 3.29
apr-10 422 520 324
maj-10 432 549 313
jun-10 431 545 315
jul-10 431 544 316
aug-10 436 558 3.12
sep-10 435 555 314
okt-10 435 556 3.13
nov-10 444 585 3.00
dec-10 443 591 293
jan-11 443 588 296
feb-11 446 6.00 2.89
mar-11 445 6.00 2.89
apr-11 445 599 2.89

maj-11 453 6.24 280




Marknadskommentarer
Internationellt

Under manaden sankte den amerikanska centralbanken (FED) &n en gang den amerikanska
styrrantan, denna gang med 0,25 procentenheter till 2,00 procent. Samtidigt gavs signaler om
att detta var den sista sankningen pa ett tag for att kunna utvardera eventuella effekter av de
olika stimulansaktiviteterna som genomforts. Problemet for USA &r att landet bade har en
vikande ekonomisk tillvéxt och en relativt hog och stigande inflation. | det forsta fallet skulle
FED behdva sénka réntan for att stimulera ekonomin, medan de i det andra fallet skulle
behdva hoja rantan for att stava den stigande inflationen. Detta gor att FED har en svar
balansgang framfor sig vad avser rantan.

| Europa har den Europeiska centralbanken (ECB) upprepat sin hokaktiga standpunkt om att
inga rantesankningar kommer ske nu eftersom inflationen ligger en bit déver 3 procent. Trots
det osakra globala konjunkturldget och pressade finansmarknader har ECB lyckats radera bort
det mesta av marknadens forvantningar avseende réntesankningar inom den n&rmaste
framtiden. Men konjunkturlaget blir avgoérande och manga marknadsbedémare tror inte att
Europa kan undkomma foljdverkningarna av en global kreditoro och effekterna av en
nedgang i den amerikanska ekonomin.

Oljepriset (Brent) har stigit till nya rekordnivaer pa 116 dollar/fat, for att avsluta manaden
nagot lagre pa 110 dollar/fat. Utbudsstorningar, uttalanden fran OPEC om minskad
produktion samt spekulation bland marknadsaktorerna ar nagra av skalen till att priset pa det
svarta guldet fortsatter upp. Den amerikanska dollarn har starkts nagot under manadens sista
dagar efter att ha varit nere pa 5,84 kronor mot den svenska kronan. Ett skal till
forstarkningen &r att FED, som ndmnts ovan, signalerat en paus i rantesdnkningarna. Sista
april noterades dollarn till 5,97 kronor. Motsvarande notering for euron var 9,34 kronor, nagra
oren lagre &n vid mars manads utgang.

Sverige

Vid Riksbhankens méte den 22 april lat direktionen som forvantat reporantan ligga kvar pa
4,25 procent. Trots att Riksbanken vidholl sin prognos pa 4,25 procent dven framover gor
marknadens aktdrer bedémningen att réntesdnkningar kan komma att bli aktuella under hgsten
och vintern. Orsaken till detta &r att marknadens aktorer beddmer att d&ven den svenska
ekonomin kommer kénna av den inbromsning som hittills koncentrerats till USA, eftersom vi
ar en relativt oppen ekonomi. Riksbankens Gvergripande uppgift ar att halla uppsatta
inflationsmal och eftersom bade inflation och inflationsforvantningar ligger ver malet drivet
av stigande energi och livsmedelspriser, behdvs tydligare tecken pa att svensk ekonomi
bromsar in innan Riksbanken kan agera.

Skillnaden i ranteniva mellan statsskuldvaxlar och STIBOR (den ranta bankerna betalar da de
lanar pengar av varandra) Okade ater igen under april manad. Skillnaden mellan en
statsskuldvéxel pa tre manader och STIBOR pa samma loptid &r 0,9 procentenheter mot de
nivaer pa 0,2-0,25 procentenheter som varit normen under flera ar innan kreditoron inleddes
hosten 2007. Ingen atergang mot mer historiska nivaer har kunnat skonjas.

Stockholmshérsen  har  aterhamtat sig nagot under rapportmanaden april och
Stockholmsbdrsens breda index redovisar en uppgang pa 1,7 procent. Samma index redovisar
dock en nedgang sedan arsskiftet pa 9,6 procent.



Svenska statsrantor Europeiska statsrantor
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Amerikanska statsrantor Svenska implicita rantor*
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Valutakurser Stockholmsborsen
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*De implicita réntorna kan tolkas som marknadens forvantningar
for hur rantorna kommer att utvecklas framover.
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