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Bolagets skuld
Skulden uppgick vid slutet av manaden till 3 170 mnkr. Det &r en 6kning med 134 mnkr
sedan forra manaden, och 56% av ramen ar utnyttjad. Rantan fér manaden var 3,76%.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2010-12-31 2010-11-30  Limit  Utnyttjat
Internt lan 3170 3036 5700
Borgensatagande 0 0
Totalt 3170 3036 5700 56%

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

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stallning

2010-12-31  2010-11-30 Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 2949 2354 max 30 000
Duration (ar) 1,02 1,72 1,5+0,3
Ranteforfall inom 1 ar 49% 15%  max 65%
Kapitalforfall inom 1 &r 67% 56%  max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 5500 5976 min 2 500

I nuvarande situation med en extern nettoskuldportfélj som ar lagre &n 15 mdr kronor ska,
i enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av malduration och maximal andel rante-
respektive kapitalforfall inom ett ar inte anses begransande.



Diagram 2: Nettoportféljens duration (ar)
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* | nuvarande situation med en extern nettoskuldportfolj som ar lagre &n 15 miljarder kronor
ska, i enlighet med finanspolicyn, riskmandati form av malduration inklusive
avvikelseintervall inte anses begransande.

Prognos for utlaningsrantan

Diagrammet nedan visar en prognos for rantan tre ar framat i tiden. Prognosen utgar fran
dagens skuld, nu kanda floden och den framtida ranteutvecklingen som &r inprisad pa
marknaden (implicita terminsrantor). Osékerhetsintervallet ar framraknat utifran hur val
implicita terminsrantor historiskt sett lyckats forutséga faktiska utfall. Osdkerheten okar ju
langre fram i tiden prognosen gors.

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

Om réanteprognosen intraffar kommer rantekostnaden med nuvarande skuld att bli 200,1 mnkr
for den kommande 12-manadersperioden. Om rantan istéllet skulle utveckla sig enligt det

ovre intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 117,4 mnkr. Kénsligheten &r darmed 17,3 mnkr.

Historik === == Prognos



Tabell 3: Ranteprognos

Manad Ranta Ovre Undre
jan-11 3,76 3,76 3,76
feb-11 337 353 321
mar-11 3,20 346 2,95
apr-11 3,21 345 297
maj-11 315 358 272
jun-11 321 3,72 2,69
jul-11 319 371 268
aug-11 3,12 388 2,36
sep-11 3,13 397 229
okt-11 3,11 399 222
nov-11 3,10 4,16 2,04
dec-11 3,12 4,24 1,99
jan-12 313 430 1,95
feb-12 3,10 444 1,74
mar-12 3,13 451 1,72
apr-12 3,16 466 1,64
maj-12 320 481 156
jun-12 321 485 154
jul-12 323 492 152
aug-12 3,28 5,08 1,45
sep-12 329 510 1,44
okt-12 331 515 1,43
nov-12 3,34 524 141
dec-12 335 526 1,40
jan-13 336 530 1,39
feb-13 338 535 1,38
mar-13 3,39 537 1,38
apr-13 341 539 1,39
maj-13 343 542 1,40
jun-13 344 544 1,40
jul-13 345 550 1,35
aug-13 346 554 1,35
sep-13 3,47 555 1,35
okt-13 348 557 1,34
nov-13 349 560 1,34
dec-13 349 560 1,34
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Internationellt

Utsikterna for varldsekonomin fortsétter att forbattras nagot, aven
om flera orosmoln kvarstar i form av hog skuldsattning hos bade
stater och hushall, hog arbetsléshet och svag tillvaxt i bland annat
USA och manga europeiska lander. En viktig drivkraft i
varldsekonomin under 2010 har i stéllet varit de sa kallade
tillvaxtlanderna, som generellt haft en god BNP-utveckling. Enligt
den senaste prognosen fran den internationella valutafonden (IMF)
forvantas tillvaxt- och utvecklingslanderna sammanlagda BNP dkat
med drygt 7 procent under 2010, medan den sammanlagda
tillvaxten i de avancerade ekonomierna forvantas hamna pa knappt
3 procent for 2010. USA och Europa forvantas fortsatta med sin
expansiva penningpolitik in i 2011, medan tillvéxtlanderna i stéllet
behdver forhalla sig till stigande priser och kontraktiv
penningpolitik.

Tillvaxten i EMU-omradet forvantas i genomsnitt for de 27
medlemsléanderna hamna kring 1,7 - 1,9 procent for 2010.
Tillvaxten i Tyskland &r dock fortsatt god och férvantas enligt
OECD hamna pa 3,5 procent for 2010. Styrrantan inom EMU ligger
fortsatt kvar pa 1 procent. Den brittiska centralbanken, Bank of
England (BoE), beholl sin styrranta pa 0,5 procent i samband med
sitt  senaste  penningpolitiska mote i december. Bada
centralbankerna forvantas ligga kvar pa respektive nivaer under
2011 for att stimulera tillvéxten.

Som ett resultat av bade de penningpolitiska och finanspolitiska
stimulanserna i USA bdrjar nu tecken inkomma pa att de
amerikanska hushallen borjar 6ka sin konsumtion. Samtidigt har de
amerikanska hushallen under de senaste fyra aren 6kat sitt sparande
fran laga 1 procent av sin disponibla inkomst till nuvarande 5,5
procent. Fortfarande kvarstar dock stora problem i USA med hdg
arbetsloshet och  fallande  huspriser. Den  amerikanska
centralbanken, Federal Reserve (FED), haller sin styrranta
ofdérandrad pa 0,25 procent. Styrrantan forvantas ligga kvar pa
denna niva anda fram till 2012.

| Kina forvantas tillvaxten under 2010 enligt IMF hamna pa ca 10
procent, trots de pabdrjade penningpolitiska och finanspolitiska
atstramningar under aret. Tillvaxten under kommande ar forvantas
bli n&stan lika stark som under 2010. | december hojde den
kinesiska centralbanken sin in- och utlaningsranta med 0,25
procentenheter till 2,79 respektive 5,81 procent. Denna héjning var
den andra inom de senaste tre manaderna.
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Oljepriset (Brent) fortsatte att stiga under december och avslutade
manaden pa 94 dollar/fat, en 6kning med nastan 9 procent jamfort
med november. Sammantaget har oljepriset stigit med 20 procent
sedan foregaende arsskifte.

Det globala bérsindexet World MSCI (omréaknat till svenska kronor)
steg med 2,5 procent under december. Sedan foregaende arsskifte
har samma index stigit med drygt 5 procent.

Sverige

Sverige har uppvisat en bred ekonomisk aterhamtning under 2010,
dar hushallens konsumtion varit ett viktigt bidrag tillsammans med
en Okad varldshandel som gynnat den svenska exporten. BNP-
tillvaxten forvantas nu hamna nagonstans mellan 4,4 procent och 5,6
procent. Den lagre siffran utgor en prognos fran OECD, medan den
hogre &r i enlighet med Konjunkturinstitutets (K1) senaste prognos.
Den svenska tillvaxten forvantas dock enligt K1 att mattas av nagot
under de kommande aren. Kl raknar med en tillvaxt pa 3,8
respektive 2,9 procent fér 2011 och 2012.

Riksbankens direktion beslutade i linje med marknadens
forvantningar att hoja reporéntan med ytterligare 0,25 procentenheter
till 1,25 procent i samband med sitt penningpolitiska mote i
december. Enligt Riksbanken &r det underliggande inflationstrycket
lagt i svensk ekonomi, men forvintas stiga i takt med att
konjunkturlaget ~ forbattras.  Enligt  KI  ligger  hushallens
inflationsforvantningar pa ett ars sikt pa 2,7 procent, vilket ar Gver
Rikshankens inflationsmal om 2 procent. Sveriges starka ekonomi,
tillsammans med tecken pa en internationell aterhamtning, tyder pa
att Riksbanken kommer att fullfélja sin planerade hojningscykel av
reporantan. Kl réknar i sin prognos med att reporantan stiger till
2 procent i slutet av 2011 och till 2,75 procent i slutet av 2012, vilket
ar nagot lagre an Riksbankens egen prognos.

Den svenska kronan stérktes under december mot den amerikanska
dollarn med 4,5 procent och manaden avslutades pa 6,71 kronor.
Sedan foregaende arsskifte har kronan starkts med drygt 6 procent,
med motsvarande 45 6re mot dollarn. Aven mot euron har kronan
starkts under manaden och avslutade december pa 8,99 kronor, en
okning pa 1,5 procent. Sedan foregaende arsskifte har kronan stérkts
med 12 procent, motsvarande 1,25 kronor.

Det svenska aktieindexet OMXSBCAP 0Okade med ca 5,5 procent
under december. Sedan foregaende arsskifte har samma index stigit
med drygt 26 procent.
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Svenska implicita réantor*
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*De implicita rdntorna kan tolkas som marknadens forvantningar

for hur rantorna kommer att utvecklas framover.
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