Finansiell manadsrapport

Stockholm Vatten AB
november 2011

Bolagets skuld

Skulden uppgick vid slutet av manaden till 6 425 mnkr och stadens borgensatagande
var 14 mnkr for bolaget. Den totala skulden 6kade med 7 mnkr

sedan forra manaden, och 96% av ramen &r utnyttjad. Rantan fér manaden var 3,13%.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2011-11-30 2011-10-31 Limit Utnyttjat
Internt lan 6 425 6418 6 700
Borgensatagande 14 14
Totalt 6 439 6 432 6 700 96%

Diagram 1: Utveckling fér skulden (mnkr)
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Kommunkoncernens finansiella stallning
Rantan pa kontot bestams av snittrantan fér kommunkoncernens externa skuld. Nedan
ges en Overblick av kommunkoncernens finansiella stéllning samt ramar och limiter.

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stallning
2011-11-30  2011-10-31  Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 10 696 9 654 max 30 000
Duration (3r) 1,72 1,35  1,5+0,3
Ranteforfall inom 1 ar 39% 54% max 65%
Kapitalforfall inom 1 ar 47% 60% max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 5457 5422 min 2 500

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



Diagram 2: Nettoportféljens duration (ar)
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* | nuvarande situation med en extern nettoskuldportfolj som &r lagre &n 15 miljarder
kronor ska, i enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av malduration inklusive
awikelseintervall inte anses begransande.

Prognos for rantan

Diagrammet nedan visar en prognos for rantan tre ar framat i tiden. Prognosen utgar fran
dagens skuld, nu kanda fléden och den framtida ranteutvecklingen som &r inprisad pa
marknaden (implicita terminsrantor). Osakerhetsintervallet ar framréknat utifran hur val
implicita terminsrantor historiskt sett lyckats forutsaga faktiska utfall. Osékerheten 6kar ju
langre fram i tiden prognosen gors.

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

Om rénteprognosen intraffar kommer réantekostnaden med nuvarande skuld att bli 161,5 mnkr
for den kommande 12-manadersperioden. Om rantan istéllet skulle utveckla sig enligt det

ovre intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 196,7 mnkr. Kénsligheten &r ddrmed 35,2 mnkr.



Tabell 3: Rénteprognos

Manad Rinta Ovre Undre
dec-11 3,13 3,13 3,13
jan-12 3,08 326 290
feb-12 294 320 2,69
mar-12 2,92 320 2,64
apr-12 2,82 335 2728
maj-12 274 337 210
jun-12 2,73 3,38 2,07
jul-12 268 341 1,94
aug-12 261 346 176
sep-12 2,64 346 181
okt-12 2,62 349 1,73
nov-12 2,61 353 1,68
dec-12 259 354 1,63
jan-13 258 359 1,56
feb-13 255 365 143
mar-13 256 3,65 147
apr-13 256 369 142
maj-13 256 3,75 1,35
jun-13 256 3,75 1,35
jul-13 250 381 1,17
aug-13 250 385 1,13
sep-13 250 38 1,12
okt-13 251 390 1,09
nov-13 251 393 1,07
dec-13 251 394 1,06
jan-14 252 397 1,05
feb-14 252 4,00 1,03
mar-14 253 4,00 1,03
apr-14 253 4,02 1,03
maj-14 254 4,05 1,00
jun-14 254 4,07 0,99
jul-14 254 4,09 0,97
aug-14 250 4,18 0,79
sep-14 250 4,20 0,78
okt-14 251 423 0,77
nov-14 252 425 0,77
dec-14 252 4,42 0,59
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Marknadskommentarer

Det ekonomiska laget i varlden ser allt mer anstrangt ut. 1 Europa verkar det
nu som att aven Tyskland borjar kédnna av EMU-landernas skuldproblem
med hogre statsrantor som foljd. 1 USA misslyckades demokrater och
republikaner med att komma Overens om planen for att minska
budgetunderskottet och Sveriges ekonomi véxte starkt under tredje kvartalet.
Dock verkar en inbromsning vara att vanta runt hérnet.

Internationellt

Den amerikanska BNP- tillvaxten aterhamtade sig under det tredje kvartalet
och slutade pa 2,5 procent omraknat i arstakt. Anledningen var bl.a. en
okning i konsumtionen som under tredje kvartalet drevs av sa kallade
nodvandiga varor (el, vatten, sjukvard).

Trots att tillvéxten var béttre an vantat finns det fortsatt anledning till oro.
Den sa kallade superkommittén bestaende av 12 representanter for bade
demokrater och republikaner som tillsatts for att utarbeta en plan for att
minska det amerikanska budgetunderskottet misslyckades i slutet av
manaden med att na en 6verenskommelse. Malet ar att budgetunderskottet
ska minskas med 1200 miljarder dollar under de kommande tio aren. Nu blir
det istallet automatiska nedskarningar fran och med 2013. Vissa effekter av
misslyckandet kan dock komma redan nésta ar. Atgéarder som forlangt
arbetsloshetsunderstdd och sankta arbetsgivaravgifter 16per ut vid arsskiftet
och om dessa atgérder inte forlangs riskar detta att sla mot den amerikanska
konsumtionen. OECD framhaller i en ny rapport att risken for recension okar
om inte atgarder vidtas.

Kinas banker star stabilt enligt Internationella valutafondens (IMF)
stabilitetsrapport, men de &r sarbara om flera chocker hander samtidigt.
Enligt IMF &r Kinas finansiella system sarbart om inte regeringen slapper
greppet om banker, valutan och rantemarknaden. IMF varnar dock for att
man inte haft tillgang till fullstandig information nér studien gjordes.

| Japan &r risken 6verhangande att rantorna stiger hastigt enligt IMF, da
landet misslyckats med att hantera sin vaxande statsskuld.
Kreditvarderingsinstitutet Standard & Poor’s meddelade i slutet av manaden
att Japans kreditbetyg (AA-) kan komma att sankas pa grund av detta.

| slutet av manaden meddelade IMF att Grekland kommer att fa den sjatte
utbetalningen av stodlanet. Aven Irland uppfyller IMF:s krav for nasta
utbetalning och far berom av Eurogruppens ordférande Jean Claude Junker
for att ha genomfort strukturreformer pa ett "mycket starkt sétt”.

Efter Tysklands delvis misslyckade emission av 10-ariga statsobligationer
verkar den europeiska skuldkrisen nu dven har natt Tyskland. Malet var att ta
in 6 miljarder euro men resultatet blev endast 3,6 miljarder. Skillnaden
mellan svenska och tyska 10-arsrantor har natt historiskt hdga nivaer dar den
svenska 10-arsrantan under november noteras hela 0,63 procent under den
tyska.
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Europas finansministrar mottes i slutet av november for att diskutera hur
raddningsfonden EFSF ska starkas. Bland annat kommer en form av fonder
skapas dar lander och investerare kan kopa in sig. EFSF kommer aven att
garantera en del av forlusten om ett EMU-land stéller in sina betalningar. Det
rader dock stor osakerhet kring hur val detta kommer att falla ut. Under
november presenterade aven EU- kommissionen tre forslag pa hur
euroobligationer kan konstrueras. Det mest troliga alternativet innebar att
eurolanderna emitterar euroobligationer men att utseendet pa garantierna
skiljer sig at mellan de olika EMU-landerna.

Sverige

Svensk BNP-tillvaxt var ovéntat stark under tredje kvartalet och 6kade med
4,6 procent jamfort med det tredje kvartalet 2010. Nettoexporten stod for det
storsta bidraget till tillvéxten (2,5 procent). Inom EU ér det endast de baltiska
landerna som kan mata sig med den svenska tillvéxten. Den dystra
utvecklingen i Europa riskerar dock att medféra stora konsekvenser for den
exportberoende svenska ekonomin. Sverige har for nérvarande en
exportandel till vriga Europa pa ca 70 procent och det finns redan tydliga
tecken pa en inbromsning av ekonomin. Bland annat har hushallens
konsumtionsokning avtagit nagot under de senaste fyra kvartalen.

Det svenska aktieindexet OMXSPI féll med knappt 1,5 procent under
november och har nu fallit totalt 17,5 procent under aret. Det breda
vérldsmarknadsindexet MSCI world foll under november med néstan tre
procent och har nu fallit med ca 7 procent under aret.

Kronan férsvagades med ca 4 procent mot den amerikanska dollarn under
november och en dollar kostade i slutet pA manaden 6,76 kronor. Dar med &r
dollarkursen i princip tillbaka pa de nivaer dar den noterades vid arets borjan.
Euron kostade 9,09 kronor i slutet av november och &r i princip oféréandrad
mot kronan under perioden. Sett till 2011 har kronan férsvagats med ungeféar
en procent mot euron som alltsa inte forsvagats namnvart trots krisen.

Priserna pa livsmedel och industrirdvaror har fallit ordentligt under hosten.
Daremot har oljepriset i hog grad hallits uppe och till och med ¢kat under
november. | slutet av november kostade oljan 112 dollar fatet. Det innebar en
prisokning med ca 3 procent under november samt en 6kning med 19 procent
under 2011.
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Finansiell manadsrapport
Stockholm Vatten AB
december 2011

Bolagets skuld
Skulden uppgick vid slutet av m3naden till 6 432 mnkr. Det ér en 6kning med 7 mnkr

sedan forra minaden, och 92% av ramen #r utnyttjad. Rintan fér ménaden var 3,13%.
Stadens borgensdtagande var 14 mnkr f6r bolaget.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2011-12-31 2011-11-30  Limit  Utnyttjat
Internt 1dn 6432 6425 7 000
Borgensdtagande 14 14
Totalt 6 446 6439 7000 92%

Diagram 1: Utveckling for skulden (mnkr)
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Kommunkoncernens finansiella stéllning
Rintan pi kontot bestims av snittréntan fér kommunkoncernens externa skuld. Nedan

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

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stillning
2011-12-31 2011-11-30 Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 10 519 10696  max 30 000
Duration (&r) 1,90 1,72 1,5+0,3
Rinteforfall inom 1 ar 32% 39%  max 65%
Kapitalforfall inom 1 ar 44% 47%  max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 6 006 5457 min 2 500

I nuvarande situation med en extern nettoskuldportf6lj som &r ligre dn 15 mdr kronor ska,
i enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av mélduration och maximal andel rénte-

respektive kapitalforfall inom ett &r inte anses begrinsande.



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

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

awvikelseintervall inte anses begrdnsande.
Prognos for rintan
Diagrammet nedan visar en prognos for réntan tre &r framét i tiden. Prognosen utgér frén
dagens skuld, nu kéinda floden och den framtida rinteutvecklingen som ér inprisad pd
marknaden (implicita terminsréntor). Osikerhetsintervallet ar framréknat utifrén hur vél
implicita terminsrantor historiskt sett lyckats forutsiga faktiska utfall. Osikerheten 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 riinteprognosen intriffar kommer rintekostnaden med nuvarande skuld att bli 173,6 mnkr
for den kommande 12-ménadersperioden. Om réntan istillet skulle utveckla sig enligt det

ovre intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 208,6 mnkr. Kansligheten &r dédrmed 35,0 mnkr.



Tabell 3: Rdnteprognos

Ménad Rinta Ovre Undre
jan-12 3,11 3,11 3,11
feb-12 298 3,07 2,90
mar-12 297 309 285
apr-12 295 3,23 2,67
maj-12 2,97 3,555 238
jun-12 297 3,57 236
jul-12 294 3,62 2,26
aug-12 2,9 3779 2,12
sep-12 2,98 3,79 216
okt-12 297 3,83 210
nov-12 3,01 3,93 2,09
dec-12 299 393 2,03
jan-13 2,97 396 1,9
feb-13 296 4,04 1,87
mar-13 297 4,07 1,86
apr-13 2,95 4,11 1,79
maj-13 297 4,19 1,73
jun-13 298 421 1,73
jul-13 2,92 428 1,54
aug-13 293 434 1,51
sep-13 293 435 149
okt-13 293 440 145
nov-13 2,95 445 144
dec-13 296 446 1,43
jan-14 296 449 1,41
feb-14 297 4,53 1,39
mar-14 2,98 454 140
apr-14 298 455 1,39
maj-14 3,00 459 1,38
jun-14 3,00 4,60 1,38
jul-14 3,00 4,61 1,36
aug-14 2,98 4,70 1,22
sep-14 298 4,72 1,21
okt-14 298 4,74 1,19
nov-14 3,01 4,77 1,21
dec-14 3,02 493 1,07
jan-15 3,02 494 1,06




Marknadskommentarer

- Under december har EU-ldndernas ledare forsokt att fa till ett finanspolitiskt
mer integrerat Europa. Det finns dock en risk for att man har lyckats skapa en
spricka mellan eurolinder och $vriga EU. Den svenska ekonomin, som klarat
sig relativt bra s hér langt, stér enligt Konjunkturinstitutet infor en ordentlig
avmattning 2012. Detta framst pa grund av den svaga utvecklingen i Europa.
Splittringen i den amerikanska politiken gjorde sig &ter pdmind under

~ maénaden. Ryssland verkar slutligen ansluta sig till
Virldshandelsorganisationen WTO.

Internationellt

~ USA:s arbetsmarknad fortsitter att dterhdmta sig, om 4n ldéngsamt. Bland

~ annat ligger den amerikanska arbetsloshetsersittningsstatistiken pa den lagsta

nivan pa tre och ett halvt &r. Det amerikanska representanthuset godkénde i

slutet av december ett forslag som innebar bl.a. en forléngning av tillfilliga

skatteldttnader for 160 miljoner amerikaner och som nyligen antogs i

senaten. Att det fortfarande finns tecken pa splittring i den amerikanska

politiken syntes d& frslaget, som enligt president Barack Obama ér ténkt att

~ stdtta den problemtyngda ekonomin, stoppades av representanthusets
republikaner. Detta innebar att republikanerna inte bara gick emot vita husets

linje utan dven sina egna partikamrater 1 senaten.

Den amerikanska centralbanken, Federal Reserve, limnade i mitten pé
ménaden styrrintan ordrd i intervallet 0,0 till 0,25 procent. Centralbanken
fortsitter dven att lova att rintan kommer att hdllas mycket 1ag fram till
mitten av 2013.

Den australiensiska centralbanken valde att sénka styrréntan fran 4,5 procent
till 4,25 procent i borjan av december. Anledningen var frimst den
tilltagande oron pé de finansiella marknaderna och ett véntat ldgre
inflationstryck. Australiens tillvixt for tredje kvartalet var 2,5 procent
omriknat i arstakt vilket var hogre 4n marknadens forvéantningar pa 1,9
procent. Det dr ravaruinvesteringar och privat konsumtion som driver den
australiensiska tillvéixten.

Ryssland har nu fatt klartecken att ansluta sig till
Virldshandelsorganisationen WTO. Forhandlingarna paborjades redan 1993
men har sedan blivit forsenade. Om Ryssland godkinner uppgorelsen
kommer landet att bli WTO:s 154:e medlemsstat.

De 17 eurolinderna enades om en ny finanspolitisk pakt pd EU-toppmétet i
borjan av december. Kraven var stora d4 motet malats upp som sista chansen
att riidda euron. Dessutom hade kreditvirderingsinstitutet Standard & Poor’s
tidigare samma vecka hotat att sénka kreditbetyget for samtliga eurolénder.
Den nya Sverenskommelsen innebir, i stort, stramare budgetregler for
medlemslinderna som ska kunna utséttas for automatiska budgetstraff om
budgetunderskotten blir for stora. EU-ledarna kom &ven dverens om att
forstirka IMF med 200 miljarder euro samt att tidigareldgga inforandet av
den permanenta stabilitetsfonden ESM. Fonden ska ha en utldningskapacitet
pé 500 miljarder euro. Detta for att béttre kunna hjilpa eurolénder i kris.



Det terstar att se hur manga ldnder som kommer att ansluta sig till pakten
och det finns en risk att splittringen mellan de ldnder som infSrt euron som
valuta och de som avstétt nu blir allt tydligare. Fér de EU-ldnder som avstétt
frn att infora euron finns majligheten att ansluta sig till den nya pakten pa
frivillig basis. Det stir dock redan klart att Storbritannien kommer att sta
utanfor den nya dverenskommelsen déd den brittiska regeringen anser att den
medfor allt for negativa konsekvenser for bl.a. den finansiella sektorn i
landet. Aven Sverige har utryckt skepsis infor att ansluta sig till pakten da de
4taganden som pakten innebdr frimst beror linder som infort euron som

. valuta.

Den europeiska centralbanken (ECB) sinkte styrrdntan med 0,25
procentenheter frén 1,25 procent till 1,00 procent den 8 december. Dessutom
agerade ECB i slutet av ménaden for att reducera risken for en mojlig
kreditatstramning i banksektorn. Detta gjordes genom att erbjuda europeiska
banker en, i princip, obegrinsad méngd euro i 3-arig finansiering. Den
slutgiltigt utbjudna volymen blev 489 miljarder euro och et stort antal
banker utnyttjade denna majlighet.

~ Sverige

De forsimrade utsikterna for euroomréadet forvéntas paverka den svenska
exporten negativt d& efterfrégan pa svenska varor sjunker. Darmed faller
dven efterfragan pa svenska kronor vilket forsvagar valutan.
Konjunkturinstitutet spar en kraftig avmattning av den svenska tillvixten
under 2012. KI:s prognoser séger att den svenska ekonomin kommer att véxa
med 0,6 procent under 2012. Detta kan jimforas med en tillvéxt pd ungefér
4,5 procent under 2011. Samtidigt &r Sverige, for néirvarande, en av de
starkaste ekonomierna i Europa, vilket har lett till att utlindska investerare
girna placerar i svenska tillgéngar. Detta innebir att efterfrigan pa svenska

~ kronor har varit fortsatt hdg och kronan ddrmed fortsatt vara relativt stark.

Riksbanken sinkte styrrintan fran 2,00 till 1,75 procent i slutet av december.
Den frimsta anledningen uppgavs vara att den svaga utvecklingen i Europa

_ vintas ha en negativ paverkan pa den svenska exportberoende ekonomin.

_ Riksbanken sinkte dven sin prognos 6ver den framtida rénteutvecklingen.

~ Det svenska borsindexet OMXSPI steg under december med 2,1 procent och
har under &ret backat med cirka 17 procent. Virldsmarknadsindexet MSCI
world var i princip ofréndrat under december och har fallit med drygt 7,5
procent under aret.

~ Kronan har stiirkts ndgot mot euron under ménaden och en euro motsvarade i
~ slutet av december ca 8,92 kr. Ddrmed har kronan stérkts med knappt 1
procent under 2011. Samtidigt har kronan forsvagats med knappt 2 procent
mot den amerikanska dollarn under december och med knappt 2,5 procent
sett till hela 2011. I slutet av december motsvarade en dollar ca 6,89 kr.

Oljepriset #r oforéndrat under december och har stigit med ca 16 procent
under 2011 och uppgick den 30 december till 109,19 dollar per fat.




Svenska statsrdntor Europeiska statsrantor
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Finansiell manadsrapport

Stockholm Vatten AB
januari 2012

Bolagets skuld

Skulden uppgick vid slutet av ménaden till 6 521 mnkr. Det 4r en 6kning med 89 mnkr
sedan férra ménaden, och 93% av ramen ir utnyttjad. Rantan f6r ménaden var 3,11%.
Stadens borgensdtagande var 14 mnkr for bolaget.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2012-01-31 2011-12-31  Limit  Utnyttjat
Internt 18n 6521 6432 7 000
Borgensédtagande 14 14
Totalt 6535 6 446 7 000 93%

Diagram 1: Utveckling for skulden (mnkr)
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Kommunkoncernens finansiella stillning
Réntan pd kontot bestdms av snittrdntan for kommunkoncernens externa skuld. Nedan
ges en Gverblick av kommunkoncernens finansiella stdllning samt ramar och limiter.

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stdllning
2012-01-31 2011-12-31 Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 11 894 10519  max 30 000
Duration (&r) 1,62 1,90 1,5+0,3
Ranteforfall inom 1 &r 40% 32%  max 65%
Kapitalforfall inom 1 &r 48% 44% max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 5657 6 006 min 2 500

I nuvarande situation med en extern nettoskuldportf6lj som 4r ldgre &n 15 mdr kronor ska,
i enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av mélduration och maximal andel rénte-
respektive kapitalforfall inom ett &r inte anses begrinsande.



Diagram 2: Nettoportfoljens duration (dr)
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* I nuvarande situation med en extern nettoskuldportfolj som dr ligre dn 15 miljarder
kronor ska, i enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av malduration inklusive
avvikelseintervall inte anses begrdnsande.

Prognos for rintan

Diagrammet nedan visar en prognos for réntan tre ir framdt i tiden. Prognosen utgér frin
dagens skuld, nu kiinda fléden och den framtida ranteutvecklingen som &r inprisad pa
marknaden (implicita terminsréntor). Osédkerhetsintervallet dr framraknat utifrn hur vil
implicita terminsréntor historiskt sett lyckats forutsiga faktiska utfall. Osédkerheten 6kar 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 rénteprognosen intraffar kommer riantekostnaden med nuvarande skuld att bli 171,3 mnkr
f6r den kommande 12-ménadersperioden. Om réntan istillet skulle utveckla sig enligt det

ovre intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 206,1 mnkr. Kénsligheten dr dirmed 34,8 mnkr.



Tabell 3: Ranteprognos

M4nad Rinta Ovre Undre
feb-12 296 296 296
mar-12 296 3,03 2,88
apr-12 296 3,16 2,75
maj-12 292 3,38 245
jun-12 292 341 242
jul-12 290 3,47 233
aug-12 2,87 3,60 2,13
sep-12 2,89 3,60 2,17
okt-12 2,89 3,65 2,12
nov-12 291 3,73 2,08
dec-12 2,88 3,73 2,02
jan-13 287 3,77 1,97
feb-13 285 3,84 1,86
mar-13 286 3,86 1,84
apr-13 285 391 1,78
maj-13 286 399 1,711
jun-13 2,86 4,00 1,71
jul-13 281 4,09 1,53
aug-13 2,82 4,15 147
sep-13 282 4,16 1,45
okt-13 283 4,21 1,43
nov-13 284 426 1,40
dec-13 2,84 428 138
jan-14 2,85 431 1,37
feb-14 286 435 134
mar-14 286 436 1,34
apr-14 2,87 438 134
maj-14 288 441 1,32
jun-14 2,88 442 132
jul-14 2,88 444 131
aug-14 2,85 4,52 1,16
sep-14 286 454 1,14
okt-14 286 4,57 1,13
nov-14 2,88 459 1,14
dec-14 2,89 4,74 1,00
jan-15 290 4,76 1,00
feb-15 290 4,78 099




Marknadskommentarer

Det nya éret har startat med stigande globala borser och rintor. Detta trots
att bdde Internationella Valutafonden och Virldsbanken anser att en mild
recession viintar Europa 2012. Dessutom skrivs forvintningarna pa den
globala tillviixten f6r 2012 och 2013 ned av Virldsbanken. I USA limnade
centralbanken styrrintan orord och inforde &ven ett nytt, uttalat
inflationsmél. B&de USA och EU inf6rde harda sanktioner mot Iran efter
att det framkommit att landet med storsta sannolikhet forsoker utveckla
kirnvapen. Nyheterna frdn Europa har i férsta hand handlat om den euro-
pakt som syftar till att stérka budgetdisciplinen hos EU:s medlemslénder.
Standard and Poor’s sinkte kreditbetyget f6r 9 eurolédnder och ddrmed
sinktes dven kreditbetyget for den europeiska stodfonden EFSE

Internationelit

Virldsbanken och Internationella Valutafonden (IMF) spér att
euroomradets BNP kommer att krympa under det kommande aret.
Virldsbanken sinker dessutom sin prognos dver den globala BNP-
tillviixten f6r 2012 med 1,1 procentenhet till 2,5 procent. Aven for 2013
siinktes prognosen och Virldsbanken tror nu pd en tillvixt pd 3,1 procent
istéllet for tidigare 3,6 procent.

Den amerikanska centralbanken (Fed) kommer att hélla styrréntan pa en
fortsatt “exceptionellt” 1ag niva fram till slutet av 2014. Det meddelade
centralbankschefen Ben Bernanke i slutet av januari. Trots positiva siffror
fran USA ser Fed den europeiska skuldkrisen som ett fortsatt allvarligt hot
mot den amerikanska &terhimtningen. Fed valde &ven att sétta ett uttalat
mél for den 4rliga inflationen. Mélet sattes till 2 procent och méts som den
arliga fordndringen i hushéllens konsumtionsutgifter.

Ungefir 243 000 nya amerikanska jobb skapades under januari. Det var
mer #n 100 000 fler jobb #n vad de finansiella marknadernas aktorer hade
forvintat sig och ca 40 000 fler jobb &n vad som skapades under
december. De goda siffrorna har bidragit till att den amerikanska
arbetslosheten har fallit med 4 tiondelar p& tvd ménader och ligger nu pd
8,3 procent.



USA infoérde vid arsskiftet kraftiga sanktioner mot Iran. Sanktionerna
innebir kortfattat att Iinder nu méste vilja mellan att handla med USA
eller Iran. Upprinnelsen till de kraftfulla sanktionerna #r en rapport frin
Internationella atomenergiorganet (IAEA) som visar pd att Iran med
storsta sannolikhet férsoker utveckla karnvapen. EU beslutade att infora
ett embargo mot iransk réolja och petrokemiska produkter. Embargot
trader omedelbart i kraft medan tidigare tecknade kontrakt ska avslutas
fore 1 juli. Forbudet giller dven finansiella tjanster kopplade till iransk
olja.

Europa

Europeiska centralbanken (ECB) limnade styrrédntan oforédndrad p& en
procent i sitt réntebeslut den 12 januari. Samtidigt pekar det mesta pa att
de tredriga 18n som ECB erbjod europeiska banker i slutet av december
har haft onskad effekt och lugnat de europeiska réntemarknaderna.
Spanien och Italien, genomforde tack vare den 6kade likviditeten, lyckade
obligationsauktioner i mitten av januari och ldnade sammanlagt ungefér 22
miljarder euro.

Kreditvirderingsinstitutet Standard and Poor’s sinkte i mitten av januari
kreditbetygen for 9 eurolinder och gav 14 negativa utsikter. Sinkningen
var vintad och gav inga storre marknadsreaktioner. Som en direkt
konsekvens av att Frankrikes kreditbetyg sinktes frdn hogsta till nist
hogsta nivén sinktes dven den europeiska stodfondens (EFSF) betyg frén
hogsta till nist hogsta nivdn. Detta pd grund av att Frankrike dr fondens
nist storsta finansiér och bidrar med 22 procent av kapitalet.

Forhandlingar pagér for att nd en 6verenskommelse rérande hur stor
nedskrivning av den grekiska statsskulden de privata investerarna kan
tanka sig att acceptera. Den privata delen av den grekiska statsskulden
uppgar till ca 200 miljarder euro och man diskuterar nu en nedskrivning
pé ungefir 70 procent. Accepteras inte budet riskerar Grekland att bli
tvungna att stilla in betalningarna.

Sverige

Det blev klart att Sverige ansluter sig till den nya euro-pakten efter att
Socialdemokraterna och Alliansen kommit 6verens i EU-néimnden. Den
nya pakten, som syftar till att skapa stramare budgetregler och en mer
stabil europeisk ekonomi, kommer att omfatta 25 av 27 EU-ldnder. Endast

Storbritannien och Tjeckien stdr utanfor. Sverige kommer dock inte att



 omfattas av paktens budgetregler, vilket var Socialdemokraternas krav for
att gd med pa att Sverige ansluter sig till pakten.

Den svenska ekonomin borjar nu visa tydliga tecken pd en avmattning och
risken att en ytterligare forsvagad europeisk ekonomi och en mdjlig
recession inom euroomrédet ska sld hirt mot den svenska exporten dr
fortfarande stor. Overskottet i handelsbalansen minskade med 6,1 miljarder
kronor i december jamfort med december 2010. Anledningen var en
minskning av exporten med ca 6 procent. Detta enligt statistisk frin
Statistiska centralbyrdn (SCB). Konjunkturinstitutets (KI) prognos for den
svenska tillvixten under 2012 &r f6r narvarande 0,6 procent. KI varnar dock
for att tillvixten helt kan utebli under 2012. Arbetsmarknadsstatistik frdn
SCB visar att arbetslosheten inte lingre minskar och 14g i slutet av
december pa 7,1 procent.

Det breda svenska aktieindexet OMXSPI inledde 2012 med att stiga med
4,51 procent under januari. Detsamma giller virldsmarknadsindex MSCI
world som steg med 4,62 procent under ménaden.

Kronan var i princip oférandrad mot euron under januari och en euro
kostade i slutet av ménaden 8,90 kronor. Samtidigt starktes kronan med 1,3
procent mot den amerikanska dollarn och en dollar kostade i slutet av
januari 6,80 kronor.

Oljepriset har sjunkit med 1,05 procent under januari och i slutet av
ménaden kostade ett fat olja 111 dollar.
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*De implicita rintorna kan tolkas som marknadens forvéintningar

for hur rintorna kommer att utvecklas framover.
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