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Bolagets skuld
Skulden uppgick vid slutet av mdnaden till 5 287 mnkr. Det dr en 6kning med 161 mnkr
sedan forra manaden, och 88% av ramen ér utnyttjad. Rdntan for ménaden var 2,88%.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2012-04-30 2012-03-31  Limit  Utnyttjat
Internt 1dn 5287 5126 6 000
Borgensdtagande 0 0
Totalt 5287 5126 6 000 88%

Diagram 1: Utveckling for skulden (mnkr)
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Kommunkoncernens finansiella stillning
Rintan pa kontot bestims av snittrintan for kommunkoncernens externa skuld. Nedan
ges en overblick av kommunkoncernens finansiella stéllning samt ramar och limiter.

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stcllning
2012-04-30 2012-03-31 Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 13.399 12618 max 30 000
Duration (&r) 2,50 2,39 1,5+0,3
Rénteforfall inom 1 ar 12% 18% max 65%
Kapitalforfall inom 1 ar 24% 25% max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 5920 5244 min 2 500

I nuvarande situation med en extern nettoskuldportfolj som ir ldgre dn 15 mdr kronor ska,
i enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av mélduration och maximal andel rante-
respektive kapitalforfall inom ett &r inte anses begransande.



Diagram 2: Nettoportfoljens duration (dr)
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* [ nuvarande situation med en extern nettoskuldportfolj som cir ldgre dn 15 miljarder
lrronor ska, i enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av mélduration inklusive
avvikelseintervall inte anses begrcinsunde.

Prognos for rintan

Diagrammet nedan visar en prognos [6r rdntan tre &r framdl i tiden. Prognosen utgdr [rin
dagens skuld, nu kinda fléden och den framtida rinteutvecklingen som ér inprisad pd
marknaden (implicita terminsrintor). Osikerhetsintervallet ar framriknat utifrdn hur vil
implicita terminsréntor historiskt sett lyckats forutsaga faktiska utfall. Osiikerheten 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 intriffar kommer rantekostnaden med nuvarande skuld att bli 140,3 mnkr
for den kommande 12-ménadersperioden. Om réntan istéillet skulle utveckla sig enligl det

ovre intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 154,5 mnkr. Kiénsligheten dr diarmed 14,2 mnkr.



Tabell 3: Rdinteprognos

Ménad Rinta Ovre Undre
maj-12 294 294 294
jun-12 2,89 297 281
jul-12 291 2,94 2,88
aug-12 2,92 3,20 2,63
sep-12 2,95 321 2,70
okt-12 298 3,14 282
nov-12 3,01 328 2,75
dec-12 2,98 329 2,67
jan-13 2,94 328 2,60
feb-13 291 340 242
mar-13 291 342 240
apr-13 2,89 3,47 231
maj-13 290 3,59 2,19
jun-13 2,90 3,61 2,18
jul-13 283 3,72 1,95
aug-13 2,84 3,82 1,85
sep-13 2,83 3,84 1,81
okt-13 2,84 393 1,75
nov-13 2,85 4,00 1,69
dec-13 2,85 4,02 1,67
jan-14 2,86 4,07 1,64
feb-14 287 4,12 1,59
mar-14 2,87 4,14 1,59
apr-14 2,88 4,17 1,57
maj-14 2,89 422 154
jun-14 2,80 423 1,53
jul-14 2,89 426 1,51
aug-14 2,85 434 1,34
sep-14 285 436 132
okt-14 2,86 439 1,30
nov-14 2,88 4,42 1,31
dec-14 2,88 4,59 1,14
jan-15 2,89 461 1,13
feb-15 289 4,64 1,12
mar-15 2,92 4,67 1,14
apr-15 296 494 094
maj-15 2,92 499 0,81
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Marknadskommentarer Bilaga |
M2naden har priiglats av fallande 1&nga réntor och borser. Oron ver att
Spanien ska félja i Greklands fotspér och tvingas ansdka om nddlan har
varit ptaglig. Nyheterna ifrdn USA har varit dystrare &n tidigare och Kina
fortsétter att bromsa in. Socialisten Francois Hollande blir ny fransk
president. Hans syn p8 hur skuldkrisen i Europa ska avvirjas skiljer sig
delvis ifrin Tysklands férbundskansler Angela Merkels.

Internationellt

Den amerikanska centralbanken, Federal Reserve, (FED) limnade
styrrantan orord i intervallet 0 — 0,25 procent vid sitt rintemote i slutet av
april. Samtidigt blev den amerikanska BNP-tillvéxten for det forsta
kvartalet svagare #n vad de finansiella marknadernas aktdrer hade vantat
sig. Tillvéixten stannade pé 2,2 procent omriknat i arstakt, vilket kan
jamforas med en forvintad tillvaxt pd 2,5 procent. Det hdga oljepriset, som
fortsitter att tynga den amerikanska ekonomin, f6ll med ca 5 procent i april
och har nu stigit med ca 9 procent sedan arsskiftet. Ett fat olja kostade i
slutet av april ca 119 dollar. Den viktiga statistiken Gver antal nya
arbetstillfillen utanfor jordbrukssektorn blev ovintat svag i april. De
finansiella marknadernas aktorer vintade sig 160 000 nya jobb men det
blev endast 115 000.

Den kinesiska tillvixten for forsta kvartalet i ar blev 8,1 procent. Det var en
minskning med 0,8 procentenheter jimfort med samma period forra dret.
Det ir ocksd den lagsta tillvéxtsiffran for forsta kvartalet pé tre &r frin
Kina. De finansiella marknadernas aktorer hade forvintat sig en tillvaxt pé
8,3 procent.

Europa

Det blev socialisten Francois Hollande som tog hem det franska
presidentvalet. Under sin valkampanj har han gjort klart att han inte tanker
ratificera den europeiska finanspakten i sin nuvarande form. Pakten, vars
mal r hardare budgetregler for eurolanderna, har redan signerats av
Frankrikes sittande president Nicolas Sarkozy men Hollande anser att
avtalet behover skrivas om eller kompletteras. Det 4r frimst satsningar pd
tillvixt som saknas enligt Hollande.
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ECB limnade styrréntan orrérd p 1 procent. Med tanke pé det osékra laget
i eurozonen var detta i linje med vad de finansiella marknadernas aktorer

forvantat sig.

Kreditvirderingsinstitutet Standard and Poor’s (S & P) beslutade i slutet av
april att sanka Spaniens kreditbetyg tva steg frén A till BBB+. Sankningen
gav inga direkta marknadsreaktioner men bekraftar Spaniens utsatta lge.
Den svaga utvecklingen pa bostadsmarknaden har lett till att andelen lan
hos spanska banker, for vilka rintebetalningar och amorteringar inte
betalas, har vuxit den senaste tiden. Spaniens ekonomi tyngs dven av en
arbetsloshet pa 24,4 procent och S & P ser tydliga risker for en 6kad spansk
statsskuld i nirtid d4 landet kan tvingas 1dna for att stotta sina banker.

Internationella valutafonden, IMF, lyckades endast utdka sin kriskassa med
430 miljarder dollar istdllet for det ursprungliga mélet pd 500 miljarder.
Den stérsta anledningen till att IMF inte lyckades nd mélet om 500
miljarder, var att USA inte bidrog till utékningen.

Eurozonen var den storsta bidragsgivaren med 200 miljarder och Japan den
nist storsta med 60 miljarder.

Sverige

Riksbanken limnade styrrintan ordrd vid sitt méte i april. Motiveringen var
framst forvantningar om en fortsatt 13g tillvaxt och inflationstakt. Den
svenska inflationstakten for april var 1,3 procent vilket var en nedging med
0,2 procentenheter frin mars. Arbetslosheten sjonk till 7,7 procent i mars
ifrén 7,8 procent i februari. Jamfort med nivdn i mars 2011 var det en
nedgdng med 0,4 procentenheter.

Det svenska indexet OMXSPI har tappat ca 2,6 procent under april men har
stigit ca 4,4 procent sedan &rsskiftet. Det breda virldsmarknadsindexet
MSCI — world 611 med ca 2,3 procent i april och har nu stigit ca 9,4
procent under 2012.

I slutet av april kostade en dollar 6,7 kronor. Det innebdr att kronan har
forsvagats med 1,8 procent mot dollarn under mdnaden men stérkts med 2,2
procent sedan drsskiftet. Kronan har forsvagats med 1,2 procent mot euron
under april. En euro kostade 8,9 kronor i slutet pd ménaden och dr nu i
princip ofordndrad sedan &rsskiftet
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Svenska statsrdntor Europeiska statsrdntor
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*De implicita rintorna kan tolkas som marknadens forvantningar
for hur rintorna kommer att utvecklas framover.
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