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Réntan pa checkkrediten satts manadsvis utifran genomsnittsrantan pa den externa
nettoskulden vid en viss avstdmningsdag. For att undvika avvikelser utifrdn ett
manadsmoénster géller den 8:e varje manad. Fér att géra det enkelt far alla bolag
samma ranta. Modellen innebar att bolagets skuldportfélj inte langre kommer att ha
nagon duration. Men i praktiken blir de "kopia” av kommunkoncernens externa
skuldportfélj. Rantekostnaderna kommer darmed att variera och utveckla sig som
om bolaget hade en portfélj med en duration som &ar lika med kommunkoncernens
(nu 1,5 £0,3 ar).

L&neskulden uppgdr per augusti manad till 454 mkr (118) med en aktuell rénta pa
3,29 % (3,01). Durationen uppgar till 1,10 ar (0,59). Féréndringen av l&neskulden
beror pa nettoeffekten av en dkad investeringsvolym och fastighetsforsaljningar.

Hemstédllan
Hemstélles att styrelsen beslutar

att godkénna bilagd finansiell manadsrapport for augusti 2011.

Véillingby den 7 oktober 2011
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Finansiell manadsrapport

AB Svenska Bostider
augusti 2011

Bolagets skuld

Skulden uppgick vid slutet av méanaden till 454 mnkr och stadens borgensétagande
var 34 mnkr for bolaget. Den totala skulden 8kade séledes med 55 mnkr

sedan forra ménaden, och [3% av ramen dr utnyttjad. Réntan for manaden var 3,29%.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2011-08-31 2011-07-31 Limit Utnyttjat
Internt lan 454 399 3900
Borgensatagande 34 34
Totalt 488 433 3900 13%

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

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stillning

2011-08-31 2011-07-31 Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 9 150 8925 max 30 000
Duration (ar) 1,10 1,15 1,5+0,3
Rénteforfall inom 1 &r 62% 61% max 65%
Kapitalforfall inom 1 ar 67% 67%  max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 5203 5454 min 2 500

I nuvarande situation med en extern nettoskuldportfolj som &r ldgre &n 15 mdr kronor ska,
i enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av malduration och maximal andel rénte-
respektive kapitalforfall inom ett 4r inte anses begrinsande.



Diagram 2: Nettoportfoljens duration (ar)
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* [ nuvarande situation med en extern nettoskuldportfol] som dr ligre cin 15 miljarder
kronor ska, i enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av malduration inklusive
awikelseintervall inte anses begrénsande.

Prognos for rintan

Diagrammet nedan visar en prognos for rdntan tre &r framat i tiden. Prognosen utgar fran
dagens skuld, nu kéinda fléden och den framtida ranteutvecklingen som é&r inprisad pa
marknaden (implicita terminsréntor). Os#kerhetsintervallet &r framriknat utifran hur vl
implicita terminsréntor historiskt sett lyckats forutséiga faktiska utfall. Osdkerheten 6kar ju
ldngre 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 rintekostnaden med nuvarande skuld att bli 12,6 mnkr
for den kommande 12-méanadersperioden. Om réntan istédllet skulle utveckla sig enligt det
ovre intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 15,1 mnkr. Kénsligheten dr ddrmed 2,5 mnkr.



Tabell 3: Ranteprognos

Ménad Rinta Ovre Undre
sep-11 3,20 3,20 3,20
okt-11 3,21 3,28 3,15
nov-11 3,22 3,38 3,05
dec-11 3,20 3,53 2,86
jan-12 3,19 3,56 281
feb-12 3,07 3,62 2,52
mar-12 3,04 369 238
apr-12 3,00 3,73 2,25
maj-12 2,94 3,80 2,07
jun-12 2,92 334 1,99
jui-12 2,90 388 191
aug-12 2,86 397 L,73
sep-12 2,835 4,02 1,67
okt-12 2,84 4,07 1,60
nov-12 2,84 415 1,52
dec-12 2,84 420 146
jan-13 2,84 426 140
feb-13 2,83 4,33 1,31
mar-13 2,85 437 1,31
apr-13 286 441 1,29
maj-13 2,87 448 1,25
Jun-13 2,88 4,49 1,24
jul-13 2,84 4,57 1,09
aug-13 2,86 4,62 LO7
sep-13 2,86 463 1,06
okt-13 2,87 466 1,05
nov-13 2,88 470 1,04
dec-13 2,89 4,70 1,04
jan-14 290 473 1,04
feb-14 291 4,76 1,03
mar-14 291 477 1,03
apr-14 293 479 1,03
maj-14 2,94 483 1,01
jun-14 2,94 4384 1,00
jul-14 2,95 487 0,99
aug-14 2,92 497 0,84




Marknadskommentarer

Den stora oron som priglade samtliga finansiella marknader under
slutet av juli fortsatte under augusti. Fokus har varit pa skuldkrisen
i Euro-omradet samt den forsvagade tillvixten 1 USA.
Sannolikheten #@r stor att det blir fortsatt oroligt under hdésten
eftersom de problem man nu fokuserar p& inte har nagon snabb
losning. | Sverige har kraftiga nedrevideringar av BNP-tillviixten
for fraimst 2012 genomforts.

Internationellt

Den senaste statistiken visar att USA:s tillviixt inte dkar i forvintad
takt. Arbetslosheten i USA haller sig kvar pa ca 9 procent, vilket dr
hogt historiskt sett och far negativa konsekvenser for hushdllens
cfterfrigan. Eftersom de amerikanska hushéllen dr mycket viktiga
for tillviixten gor deras begrinsade mdjligheter att konsumera att
tillviixten i USA och didrmed #ven globalt inte 6kar i den takt som
tidigare fOrutspdddes. Den amerikanska bolagssektorn har
aterhdmtat sig bra vilket #r positivt for tillviixt och sysselsiittning
men behovet av budgetatstramningar gor att den offentliga sektorn
maste minska sina utgifter for att s smaningom fi en budget i
balans och darmed en statsskuld som inte kontinuerligt viixer.

Den amerikanska centralbanken FED har forsokt stimulera
ekonomin genom att utlova fortsatt 18g (0.25 procent) styrréinta
under ytterligare tvd ar samt att flja utvecklingen noga och vara
beredd att ta till ytterligare atgirder om si behdvs. FED:s
prognoser innehdller en starkare tillvixt under resten av aret, vilket
gdr att BNP-tillvéxten nu viintas landa pa ca 1,5 procent 2011,
Prognosen f6r 2012 uppgér till ca 1,8 procent. Om dessa prognoser
stimmer betyder att det USA inte gar in i en recession, vilket vissa
befarar, wutan att ckonomin vixer, om #n langsamt,
Ink&pschefsindex som ér en ledande indikator pa hur tillvixten
kommer att utvecklas stddjer denna tes.

Krisen i1 Euro-omraddet har eskalerat under augusti. Stora
budgetunderskott och statsskulder gor att flertalet linder maéste
gora stora nedskdrningar som ytterligare forsvagar tillviixten och
skapar politisk oro. Hittills har stédprogram till mindre EMU-
lander (Grekland, Irland, Portugal) lyckats avviirja akuta kriser
men allt eftersom #ven de stdrre ldnderna sdsom Spanien och
Italien eventuellt kan behdva stodprogram behdvs  andra
langsiktiga l6sningar om Euro-samarbetet ska bestd. Vilka dessa
atgéirder dr och hur de kan genomféras dr nagot politikerna méste
komma &verens om och fa stéd frdn respektive viljare. Eftersom
detta handlar om stora dvergripande och svara beslut kan det ta tid
och dérfor kommer troligtvis oron &ver Euro-samarbetet att besta
under en lingre tid. Aven det tidigare otiinkbara scenariot, ett
uppbrott av. EMU-samarbetet pa olika sitt diskuteras bade av
politiker och media. Tillvéxten i Euro-omradet forviintas ligga runt
| procent de ndrmaste 3 aren.



Problemen i USA och Europa balanseras niagot av att
tillviixtldinderna med Kina i spetsen fortfarande uppvisar robusta
tillvéxttal for BNP i storleksordningen 8-9 procent, vilket gor att
den globala tillviixten héller sig pi en nivi pa 3-4 procent under
2011 och 2012. 1 tillvixtlanderna 4r det snarare inflationstakten
som oroar och som hanteras med bl.a. rinteh&jningar.

Det breda globala borsindexet MSCI World, All countries, sjdnk
med 6,2 procent under augusti omriknat i svenska kronor. Sedan
arsskiftet har samma index fallit med 9,5 procent. Oljepriset har
rort sig kraftigt under manaden men slutade endast 1 procent upp
under manaden pa 118 dollar/fat Sedan &rsskiftet har oljepriset
stigit med 25 procent. Ett hogt oljepris fungerar ocksa dimpande
pa tilivixten.

Sverige

I Sverige har regeringen under manaden justerat ned
tillvixtprognoserna rejélt, framst for nista ar. Regeringen tror att
arets BNP-tillvéxt uppgar till 4,3 procent for att sedan falla till 1,3
procent f6r 2012. For 2013 prognostiserar regeringen en tillvixt pa
3,5 procent d.v.s. en snabb aterhdmtning driven av svenska
konsumenter. Marknadens aktdrer sivil som KI har #dven de
justerat ned BNP-prognoserna i olika grad for de kommande 3
aren. Skilet ftill dessa nedrevideringar dr inbromsningen i
omvirlden, som blivit allt mer uppenbar. Eftersom den svenska
ekonomin #r liten och exportberoende drabbas Sverige av
avmattningen globalt. Senaste inkdpschefsindex indikerar detta.

Riksbanken beslét vid sitt mdte den 7 september att hilla
reporintan oftrindrad pd 2 procent med hiinvisning till den
osékerhet om bade den svenska och globala ekonomin som nu
rider. Riksbankens prognos #r att det blir h6jningar motsvarande
0,5 procentenheter under 2012 respektive 2013. Detta betyder att
repordntan véntas vara 3 procent i slutet av 2013. Tidigare var
ytterligare rintehdjningar i ar och kommande ar planerade.

Det breda svenska aktieindexet OMXSPI {611 under augusti med
néstan 11 procent. Sedan irsskiftet 4r samma index ner 18 procent.

Den svenska kronan avslutade ménaden pd 6,34 kronor mot den
amerikanska dollarn, vilket endast motsvarar 1 procents
forsvagning sedan starten pa manaden. Sedan &rsskiftet har kronan
stirkts med nistan 6 procent mot dollarn. Likasd var kronan i stort
sett ofrindrad mot euron under augusti och avslutade manaden pa
9,12 kronor. Sedan Aarsskiftet har kronan ftrsvagats med ca 2
procent mot euron. Under ménaden har bade dollarn och euron
fluktuerat desto mera foranlett av oroligheterna pa de finansiella
marknaderna.

Réantemarknaden som helhet har priglats av kraftigt fallande
rintor. Réntenivierna har nu natt historiskt ldga nivaer.



Exempelvis har en svensk 10-drig stadsobligationsréinta (nu ca 2 procent) inte varit ligre
sedan 1930-talet.

Svenska statsrcntor Europeiska statsrdantor
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*De implicita rintorna kan tolkas som marknadens forvéntningar
for hur rintorna kommer att utvecklas framéver.



