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Sammanfattning och kommentarer

Stadshus (Bolaget) tillgansportfoljportfolj uppgick per 2006-08-31 till 7.595 mnkr. Detta ar en
minskning av tillgangsportfoljen med 4.676 mnkr sedan arsskiftet. Bolagets ranteduration
(rantebindningstid) uppgick vid manadsskiftet till 1,45 ar, vilket & inom ramarna fér 2006 ars
malduration pa 1,50 ar (+/- 0,4 ar).

Marknadskommentarer samt rantegrafer

Internationellt

Trots hoga oljepriser och dkade spanningar i Mellandstern pekar de flesta indikatorer pa att den snabba
globala tillvaxten fortsétter de narmaste aren. Den globala BNP-tillvaxten vantas i ar bli 4,9 % medan
prognosen for 2007 och 2008 ligger nagot lagre. Den storsta osakerhetsfaktorn i varldsekonomin &r
prisutvecklingen pa olja nara kopplat till utvecklingen i MellanGstern. En ytterligare risk &r att nedgangen
i USA:s ekonomi blir kraftigare &n véntat.

Vid det senaste réntebeslutet den 8 augusti lamnade den amerikanska centralbanken (Fed)
rantan ofdrandrad pa 5,25 %. Det finns tecken pa att den amerikanske tillvaxten har dampats,
delvis till foljd av en gradvis avkylning av husmarknaden samt effekter fran tidigare
uppgangar i rantor och energipriser. Fed ser dock fortfarande inflationen som en riskfaktor.
Karninflationen har legat pa en hog niva de senaste manaderna samtidigt som risken finns att
det hoga resursutnyttjandet och de hoga energi- och ravarupriserna kan medféra att
inflationstrycket ligger kvar. Over tiden tror dock Fed att inflationstrycket ska avta i sparen av
den penningpolitiska  atstramningen och  dampad efterfrdgan. Dessutom  &r
inflationsforvantningarna aterhallsamma.

Den amerikanska centralbanken maste nu balansera risken att inflationen tar fart mot risken
att hoja rantan s mycket att den kvaver tillvaxten. Aven om Fed inte hojde rantan i augusti
har dorren lamnats 0ppen for ytterligare en hgjning.

ECB hojde rantan den 3 augusti med 0,25 procentenheter till 3,0 %. Ytterligare tva hojningar
forvantas i ar. Den penningpolitiska atstramningen har sin grund i starka konjunktursignaler,
att inflationen &r en bra bit 6ver 2,0 % samt en snabb monetdr expansion. Nésta rantebesked
ges den 5 oktober.

Sverige

BNP-siffrorna for andra kvartalet 2006 visar pa att svensk ekonomi fortsatter att utvecklas starkt. Jamfort
med motsvarande kvartal forra dret vaxte BNP med rekordstarka 5,5 % (4,1 % forsta kvartalet).
Statistiken visar ocksa pa en forbéttring av sysselséttningen. Den samlade arbetslosheten har dock inte
sjunkit i samma utstrackning. | slutet av juli manad var 52 % av arbetskraften Oppet arbetsldsa.
Samtidigt har antalet personer i konjunkturberoende program Okat och det totala obalanstalet (Gppet
arbetslosa plus deltagare i arbetsmarknadsprogram) har inte minskat namnvart. | juli uppgick
obalanstalet till 7,8 % av arbetskraften.

Riksbanken hojde réantan den 31 augusti med 0,25 procentenheter till 2,5 %. Inflationen
vantas pa ett par ars sikt vara i linje med inflationsmalet pa 2 % och konjunkturen forvéntas
bli fortsatt god. Beddomningen galler forutsatt att Riksbanken gradvis hojer reporantan.
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Riksbanken signalerar tydligt att ytterligare hdjningar ar att vanta. Nasta rantebesked lamnas
den 26 oktober och darefter den 15 december. Vid bada dessa tillfallen forvantas Riksbanken
hoja rantan med 0,25 procentenheter. Den stora fragan &r hur manga héjningar som kommer

under 2007. De olika bedomningar som idag finns tyder pa att reporantan nar en topp i mitten
av 2007 pa 3,5 % - 4,0 %.

Ranteutveckling for 3 och 12 manaders stibor samt 2 och 5 ars swap.
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Forvantad ranteutveckling utifran dagens marknadsrantor. (implicit)

4,50%
4,00% 7
046 -
3,50% 3 man
1ar
3,00% 2ar
5ar
2,50% ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
s 8 5 5 5 5 8 8 008
a ) 5 < a ) 5 < &
o) o) =i ) o) =i )
n ° £ = ) ° £ = n
Diagram 2

Finansiell manads- och riskrapport Stadshus AB, 2006-08-31



4(6)

Tillgangsportfoljens sammanséattning och ranteniva

Motparter (kr)

Placeringar Belopp Antal plac. Andel av total tillgang
Stockholm Stad 7.594.516.217 21 100% (varav koncernkontot 1.874.516.217 kr)
Summa 7.594.516.217 21
Fordelning langt/kort kapitalbindning samt portféljens utveckling (kr)
2006-08-31 2005-12-31
Langfristiga placeringar:  4.290.000.000 5.615.000.000
Kortfristiga placeringar:  3.304.516.217 6.655.588.078

Derivatinstrument
Inga derivatavtal har ingatts.

Ranteniva

Genomsnittlig ranta 2005 - 2006
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Diagram 3: Visar utvecklingen av den viktade genomsnittliga effektiva rantan pa den totala tillgangsportfoljen
(frén 2006 inklusive koncernkontot). Per den sista augusti uppgick den genomsnittliga rantan till 2,72 %.

Risk
Kapital
Utveckling tillgangsportfoljen sept. 2005 - 2006
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Diagram 4: Visar prognos (linjar) enligt prognos 1 samt utveckling pa den totala tillgangsportfoljden inklusive
placeringar pa koncernkontot.
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Réanterisk

Duration

Durationen pa Bolagets tillgangsportfolj uppgick per den 31 augusti till 1,45 ar (1,32 ar per
den 31 juli). Bolagets malduration for 2006 ar 1,50 ar med en tillaten avvikelse pa +/- 0,4 ar.
Detta i enlighet med faststalld duration fér kommunkoncernen.

Forfallostruktur ranta

Volym samt genomsnittlig ranta i varje

Mnkr tidssegment avseende ranteforfall
2 500
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GM 9M 12M | 18M | 24M | 30M | 36M | 42M | 48M | 54M | 60M | 66M | 72M | >
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O Mnkr 2104| 400 | 400 | 400 | 800 | 600 | 800 | 540 | 800 | 750 0 0 0 0 0
m Ranta% | 2,45 | 1,57 | 2,43 | 2,70 | 3,16 | 2,65 | 2,68 | 3,22 | 3,03 | 3,24 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00

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

Kénslighetsanalys

Rénta -1% 2006 2007 2008 2009-
Resultatpaverkan (mnkr) -7,1 -31,2* -45,3* -75,9*

* Ackumulerat
Pa en rullande 12 manaders basis dr kinsligheten -26,0 miljoner kronor.
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Definitioner

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

Rates) samt 2 och 5 ars swap-rantan. For narvarande relateras bolagets upplaningskostnad till
dessa rantor med en marginal.

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

Antal placeringar
Nér bolagets antal placeringar definieras raknas koncernkontot som en enskild placering
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 Stockholm Stad, saldot pa checkkrediten inom
koncernkontot samt borgen utstalld av Stockholm 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 ner med en procentenhet dver
hela avkastningskurvan forandras den totala ranteintakten beroende pa hur fort detta far
genomslag pa tillgangsportféljen. Ju langre duration desto langre tid innan lanen réantejusteras
och desto senare kommer resultatpaverkan (generellt sett). Om rantan gar upp galler motsatta
antaganden. Ingen hansyn tas till vilken niva placeringarna omférhandlas till i absoluta tal.

Kénsligheten &r beréknad enligt: Varje ranteforfall i perioden * 1% * antal dagar kvar till
periodens forfall / 360.

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
effektivt kunna lana upp pengar pa den svenska och den internationella finansmarknaden.

Kreditloften

Staden skall enligt faststélld finanspolicy ha bekréftade kreditl6ften om minst motvérdet av
3.000 mnkr. Kreditloftena skall vara utstallda av minst tre banker och endast ingas med
motparter med lang rating pa lagst A- eller motsvarande (ratingkrav avser lagsta rating fran
Standard & Poor’s eller motsvarande fran Moody’s).
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