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Bolagets skuld
Skulden uppgick vid slutet av manaden till 6 868 mnkr. Det dr en minskning med 53 mnkr
sedan forra ménaden, och 65% av ramen 4r utnyttjad. Rintan for ménaden var 3.48%.

Tabell 1: Bolagets skuld
(mnkr) 2009-04-30 2009-03-31 Limit Utnyttjat

[nternt ln 6,868 6,921 10,500 65%

Diagram 1. Utveckling for skulden (mwky)
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Kommunkoncernens finansiella stiilning
Rintan pa kontot bestdms av snittrdntan for kommunkoncernens externa nettoskuld. Nedan
ges en Overblick av kommunkoncernens finansiella stillning samt ramar och limiter.

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stélining
2009-04-30  2009-03-31 Limit

Finansiell nettoskuld {mnkr) 10,230 9,869 max 30 000
Duration (&r) 1.17 1.30 1,5£0,3
Rénteforfall inom 1 ar 46% 42% max 65%
Kapitaiférfall inom 1 ar 54% 52% max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 4,264 4,388 min 2 500

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



Diagram 2: Nettoportfoljens duration (dr)
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Ovre och undre gréns

* [ nuvarande situation med en extern nettoskuldportfolj som dr ligre cin 15 miljarder kronor ska, i

enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av malduration inklusive avvikelseintervall inte anses
begrdnsande.

Prognos for utlaningsrintan

Diagrammet nedan visar en prognos for réntan tre ar framét i tiden. Prognosen utgér fran
dagens skuld, nu kédnda floden och den framtida rinteutvecklingen som &r inprisad pa
marknaden (implicita terminsréntor). Osékerhetsintervallet dr framrdknat utifran hur vil

implicita terminsréntor historiskt sett lyckats forutsiga faktiska utfall. Osikerheten 6kar ju
léngre fram i tiden prognosen gors.

Diagram 3: Historisk utveckling och prognos for rdntan (%)
7.0

6.0

5.0

2.0

1.0

I~ I~ I~ 00 0 @ @ O & & O O O O O v~ v v+ + ™o ™

9 @9 9 9% @89 g 5 S 3oy s vy oo

Emgn'aman'ﬁmga'@mgnamgna

E s e6® EZ3e® EZEEL EZELEZE L
Osékerhetsinterval| ssssHistorik === == Prognos

Risken vid annat rianteutfall, rullande 12 manader

Om riénteprognosen intréffar kommer réntekostnaden med nuvarande skuld att bli 221.6 mnkr
for den kommande 12-ménadersperioden. Om réntan istillet skulle utveckla sig enligt det

ovre intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 236.5 mnkr. Kénsligheten &r ddrmed 14.9 mnkr.



Marknadskommentarer

Internationellt

Den globala ekonomin befinner sig fortsatt 1 en mycket kraftig konjunkturnedgang, dock har
statistik inkommit under de senaste veckorna som visar pé att den globala ekonomiska
nedgéngen kan vara i aviagande. Bland annat har forhallandet pa de finansiella marknaderna
visat pa forbétiring och nedgéngen i viirldshandeln visar ocksé pé tecken som tyder pé att
nedgingen kanske borjar klinga av. Detta ska enligt marknadens aktorer inte tolkas som om
att krisen #r Over, utan snarast att det dr ett tecken pd att botten for den globala konjunkturen
snart kan ha ndtts. Vissa aktdrer pd marknaden &r dock oroliga for att nya bakslag kan komma
i klvattnet av de positiva konjunktursignalerna.

Den amerikanska centralbanken (FED) ligger fortsatt kvar med en styrréinta pd 0-0,25 procent.
Statistik Sver den amerikanska ekonomin visar pa vissa positiva tongangar samtidigt som de
amerikanska borserna tickar uppat. Detta gor sammantaget att marknadens aktorer nu borjar
hoppas pd att botten snart dtminstone kan vara nidd i USA. Under april htjde den
internationella valutafonden (IMF) sin prognos dver totala kreditforiuster for aren 2007-2010
till 4100 mdr dollar, varav USA berdknas std for tva tredjedelar av dessa kreditforluster,

Bank of England (BoE) beslutade terigen vid sitt penningpolitiska méte i borjan av maj att
l4ta sin styrréinta vara of6réndrad pa 0,5 procent. | syfte att halla nere rdntorna meddelade BoE
att de kommer att trycka mer pengar for att kopa tillgangar, bl.a. statsobligationer, till ett
viirde av 75 miljarder pund, motsvarande drygt 900 miljarder kronor, Den brittiska
finansministern Darling ldmnade i slutet av april en prognos for landets BNP, vilken férviintas
minska med 3,5 procent under 2009 och hamna pa noll 2010. Den ekonomiska utvecklingen
forvantas i sin tur leda till ett finansiellt underskott 2009 pa ca 10-15 procent av BNP,

Den europeiska centralbanken (ECB) beslutade 1 sin tur i samband med sitt senaste
penningpolitiska mote [ bdrjan pd maj att sénka sin styrrdnta med ytterligare 0,25
procentenheter till 1 procent, vilket var i enlighet med forvintningarna hos marknadens
akttrer. ECB annonserade samtidigt att de kommer att képa sikerstillda bostadsobligationer
till ett véirde av 60 miljarder euro, motsvarande ca 630 miljarder kronor. ECB hoppas i
dagsldget att kopen ska kunna ske utan sedelpressfinansiering. De ekonomiska utsikterna for
Europa har fSrsédmrats rejélt under de senaste ménaderna och EU-kommissionen riknar med
en minskning av BNP pé 4 procent under 2009, Enligt EU-kommissionen kan en viss
dterhdmtning ske under 2010. I Tyskland har dock statistik inkommit som visar pd positiva
tongéngar for konjunkturen och tyska investerare har dven blivit tydligt mer optimistiska om
framtiden.

I Asien visar Kina pé en viss aterhdmtning, men trots delvis uppmuntrande ekonomiska
indikatorer menar IMF att det behdvs statistik Sver ytterligare ndgra ménader framdver innan
bilden klarnar &ver Kinas framtida ekonomiska utveckling. Japans har i sin tur det fortsatt
besvirligt i sparen av den globala krisen och centralbanken (Bank of Japan) varnar for att
problemen med finansiering for foretagen fortsétter, vilket kan krdva ytterligare behov av
stimulans for ekonomin.

Det globala borsindexet World MSCI fortsatte uppét under april, men med vissa svingningar,
och avslutade ménaden med knappt 11 procent. Sedan &rsskiftet visar dock samma index en
nedging med 3 procent.



Under april {Srsvagades den amerikanska dollarn ytterligare mot kronan med drygt 2 procent
jAmfort med mars ménads utgang. Manaden avslutades pa 8,06 kronor. Sedan arsskiftet har
dollarn dock stérkts med drygt 3 procent. Euron har ocksd fortsatt att firsvagats mot kronan
under april med drygt 2 procent och avslutade ménaden pa 10,66 kronor, vilket 4 samma niva
som vid arsskiftet.

Oljepriset (Brent) fortsatte att 8ka ndgot under april manad och avslutade ménaden drygt 4
dollar hosgre pa 50 dollar/fat jimfort med mars. Sedan arsskiftet har oljepriset skat med
knappt 46 procent.

Sverige

Riksbanken sénkte i samband med sitt penningpolitiska mote den 21 april reporiintan med 0,5
procentenheter ned till 0,5 procent. Riksbanken meddelade samtidigt att de #mnar hélla
repordntan ldg under ling tid framover och att rdntan hajs forst 1 borjan av 2011. Riksbanken
meddelade dven att det kan bli aktuellt, om utsikterna for konjunkturen forsdmras ytterligare i
forhallande till nuvarande prognos, att kpa statsobligationer och eventuellt dven
bostadsobligationer for att halla rantorna nere dven pa langre l6ptider,

Marknadens aktrer forvéntar sig att den svenska BNP-siffran for forsta kvartalet 2009 kan bli
samre dn BNP-siffran for det fjarde kvartalet 2008 (-4,9 %). Aven Konjunkturinstitutets (K1)
senaste konjunkturbarometer, som sammanfattar foretagens och hushaliens syn pd det
ekonomiska ldget, visar pa fortsatt svag utveckling i svensk ekonomi.

Den relativa arbetsldsheten bland personer i arbetsfor alder! var 7.8 procent under det forsta
kvartalet 2009, vilket dr en 8kning med 1,5 procentenheter jamfrt med motsvarande kvartal
foregéende &r. Den preliminira varselstatistiken for april visar dock pé nigot ligre tal &n
tidigare och beréknas ligga kring 13 000 varsel, vilket ar ldgre dn varselstatistiken for bade
februari och mars (16 000 varsel).

Bérsens breda index OMX - Stockholm Stock Exchange uppvisade en rejil uppgdng under
april och resulterade 1 en 8kning pa knappt 19 procent i slutet av ménaden. Sedan &rsskiftet
har samma index haft en uppgdng med drygt 16 procent.

' Aldern 15-74 &r.



