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Bolagets skuld
Skulden uppgick vid slutet av manaden till 1 079 mnkr. Det &r en 6kning med 10 mnkr

sedan forra manaden, och 49% av ramen ir utnyttjad. Réntan f6r ménaden var 2,95%.
Stadens borgensédtagande var 1 mnkr f6r bolaget.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2012-03-31 2012-02-29 Limit Utnyttjat
Internt 18n 1079 1069 2200
Borgensédtagande 1 1
Totalt 1080 1070 2200 49%

Diagram 1: Utveckling for skulden (mnkr)
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Kommunkoncernens finansiella stillning
Réntan p4 kontot bestdms av snittrédntan fér kommunkoncernens externa skuld. Nedan

ges en Gverblick av kommunkoncernens finansiella stillning samt ramar och limiter.

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stdllning
2012-03-31  2012-02-29 Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 12 618 11 749 max 30 000
Duration (&r) 2,39 2,31 1,5%0,3
Rénteforfall inom 1 &r 18% 14%  max 65%
Kapitalforfall inom 1 &r 25% 30% max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 5244 6 556 min 2 500

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



Diagram 2: Nettoportfoljens duration (dr)
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* [ nuvarande situation med en extern nettoskuldporifdlj som dr ldgre dn 15 miljarder

kronor ska, i enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av mélduration inklusive

awvikelseintervall inte anses begrinsande.
Prognos for rintan
Diagrammet nedan visar en prognos for réntan tre &r framdt i tiden. Prognosen utgdr frén
dagens skuld, nu kiinda fléden och den framtida ranteutvecklingen som dr inprisad pé
marknaden (implicita terminsrantor). Osikerhetsintervallet 4r framréknat utifrdn hur vl
implicita terminsréntor historiskt sett lyckats forutsdga faktiska utfall. Osdkerheten Okar ju

langre fram i tiden prognosen gors.

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

Om rinteprognosen intréffar kommer rantekostnaden med nuvarande skuld att bli 29,2 mnkr
for den kommande 12-manadersperioden. Om réntan istallet skulle utveckla sig enligt det
ovre intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 33,1 mnkr. Kénsligheten dr dirmed 3,9 mnkr.



Tabell 3: Rinteprognos

Ménad Rianta Ovre Undre
apr-12 2,95 295 295
maj-12 204 294 294
jun-12 299 323 2,74
jul-12 2,97 3,26 2,68
aug-12 2,97 339 254
sep-12 299 339 2,58
okt-12 2,99 344 254
nov-12 3,05 3,47 2,62
dec-12 3,02 3,49 256
jan-13 3,02 3,54 251
feb-13 299 3,60 2,37
mar-13 299 3,63 235
apr-13 299 3,70 2,28
maj-13 3,00 3,80 2,19
jun-13 3,01 3,82 2,19
jul-13 2,98 3,94 2,00
aug-13 299 4,04 1,93
sep-13 2,99 4,06 1,90
okt-13 3,01 4,14 1,86
nov-13 3,02 4,20 1,82
dec-13 3,02 4,23 1,81
jan-14 3,04 4,28 1,78
feb-14 305 433 1,75
mar-14 3,05 434 1,75
apr-14 3,06 437 1,74
maj-14 3,07 4,42 1,72
jun-14 3,08 4,43 1,71
jul-14 3,08 4,45 1,69
aug-14 3,06 4,55 1,56
sep-14 3,07 4,57 1,54
okt-14 3,08 4,60 1,53
nov-14 3,09 4,63 1,53
dec-14 3,12 4,81 1,40
jan-15 3,12 483 1,39
feb-15 3,13 4,86 1,38
mar-15 3,15 4,88 1,40
apr-15 3,22 5,15 1,24
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I mars har fokus &ter legat p4 den europeiska skuldkrisen. Aven om
situationen i Europa har forbittrats ndgot kvarstér en tydlig oro rérande
Spaniens mojligheter att nd sitt budgetunderskottsmal f6r 2012. EU:s
finansministrar enades under madnaden om att utéka den europeiska
stodfonden till 800 miljarder euro. I USA 4r humoret nagot béttre och de
amerikanska borserna har stigit under manaden. Foretradare for den
europeiska centralbanken &r dock fortsatt forsiktiga i sin syn pa
framtiden.

Internationellt

Amerikanska centralbanken, Federal Reserve (FED) ldmnade, styrrdntan
orord i intervallet O till 0,25 procent vid sitt rantebeslut i mitten pa mars.
FED-chefen Ben Bernanke var tydlig med att det fortfarande rdder stor
osékerhet rorande den amerikanska aterhdmtningen, framfor allt med
héanvisning till en 6kad ldngtidsarbetsloshet.

120 000 nya amerikanska arbetstillfdllen utanfor jordbrukssektorn
skapades i mars. Siffran var betydligt simre dn de 205 000 nya
arbetstillfillen som de finansiella marknadernas aktorer forvéntat sig.

En ytterligare risk for den amerikanska ekonomin &r fortsatt hogt
oljepris. Oljepriset har stigit med 13 procent sedan arsskiftet och ett fat
olja kostade i slutet av mars 124 dollar. Eftersom oljepriset 4r en viktig
komponent i priset pd manga olika varor, far en oljeprisokning ett brett
genomslag i ekonomin och riskerar att verka himmande pa den
ekonomiska tillvéxten.

Det kommer allt fler indikationer pd att den kinesiska ekonomin héller pd
att bromsa in. Shanghaiborsen har fallit med sju procent under mars och
Kinas premidrminister Wen Jiabao har uttryckt oro dver en potentiell
kinesisk bostadsbubbla.

Europa
Europeiska centralbanken (ECB) ldmnade i borjan av mars

styrrantan ofordndrad pa 1 procent. ECB menar att det finns tecken pé en
stabilisering av ekonomin i eurozonen men att betydande risker kvarstar.
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Europagruppens finansministrar enades om att utoka kapaciteten for
den europeiska stodfonden till 800 miljarder euro. Den permanenta
krisfonden ESM, som omfattar ca 500 miljarder euro, kommer att
samexistera med den tillfélliga stodfonden EFSF fram till 2013.

Spanska 10-arsréntor steg kraftigt i slutet av manaden som en reaktion
pé att budgetunderskottet blev 8,5 procent istéllet for malet om 6
procent. Kreditvarderingsinstitutet Moody’s drar slutsatsen att Spanien
kommer att fa svart att klara underskottsmalet f6r 2012. Eurozonens
finansministrar har tidigare gatt med pé att hdja Spaniens
underskottsmal for 2012 medan malet for 2013 ligger fast.

Sverige

Konjunkturinstitutets (KI) rapport 6ver det rddande konjunkturldget
visade pd att de svenska foretagens framtidssyn har ljusnat betydligt
jamfort med ménaden innan. Arbetslosheten minskade med 0,1
procent i mars jaimfort med motsvarande period foregdende &r.

Den svenska inflationen (KPI) var under mars 1,5 procent och lag
ddrmed under Riksbankens mél pa 2 procent.

Efter en period av riktigt 14ga rdntor har nu de ldnga svenska réntorna
borjat stiga igen. Under rets tre forsta manader har den svenska 10-
arsrantan stigit fran 1,63 till 1,99 procent under 2012. Detta motsvarar
en 0kning med 22 procent for aret. I mars 4r 6kningen ca 2 procent.

Det breda svenska borsindexet OMXSPI f61l med sammanlagt ca 2
procent under mars efter att ha dterhdmtat sig négot i slutet av
manaden. Indexet har nu stigit med ca 10 procent sedan &rsskiftet. Det
breda virldsmarknadsindexet MSCI world har legat relativt stilla
under mars och har stigit med ca 11 procent sedan arsskiftet. De
amerikanska borserna har tuffat pd och bdde Nasdaq och Dow Jones
har stigit med 3 respektive 5 procent under mars.

Kronan har i princip varit oférdndrad mot bade dollar och euro under
ménaden, men har sedan arsskiftet stérkts med 1,1 procent mot euron
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och néstan fyra procent mot dollarn. En euro kostade i slutet av mars 8,81 kr och

en dollar kostade 6,60 kr.
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Svenska implicita rintor*
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*De implicita rantorna kan tolkas som marknadens forvintningar

for hur rintorna kommer att utvecklas framdver.
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