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Bolagets skuld
Skulden uppgick vid slutet av ménaden till 6 525 mnkr. Det dr en minskning med 14 mnkr
sedan forra mdnaden, och 93% av ramen ir utnyttjad. Réntan f6r manaden var 2,94%.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2012-08-31 2012-07-31 Limit Utnyttjat
Internt 18n 6525 6539 7000
Borgensdtagande 0 0
Totalt 6525 6539 7000 93%

Diagram 1: Utveckling for skulden (mnkr)
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Kommunkoncernens finansiella stéllning
Rintan pd kontot bestdms av snittrintan f6r kommunkoncernens externa skuld. Nedan
ges en dverblick av kommunkoncernens finansiella stillning samt ramar och limiter.

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stdllning
2012-08-31 2012-07-31 Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 14 201 14 147  max 30 000
Duration (&r) 2,55 2,66 2,5+1,0
Rinteforfall inom 1 &r 9% 9%  max 65%
Kapitalforfall inom 1 &r 20% 20%  max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 5676 5755  min2500

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



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

anses begrdnsande.

Prognos for réintan

Diagrammet nedan visar en prognos for rintan tre ar framét i tiden. Prognosen utgdr frén
dagens skuld, nu kiinda fléden och den framtida rinteutvecklingen som &r inprisad pd
marknaden (implicita terminsréintor). Osikerhetsintervallet 4r framréknat utifrin hur vil
implicita terminsréntor historiskt sett lyckats forutsidga faktiska utfall. Osikerheten dkar 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 intraffar kommer réntekostnaden med nuvarande skuld att bli 168,1 mnkr
for den kommande 12-ménadersperioden. Om réintan istéllet skulle utveckla sig enligt det
ovre intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 180,6 mnkr. Kénsligheten &r dirmed 12,5 mnkr.



Tabell 3: Ranteprognos

Minad Rinta Ovie Undre
sep-12 2,88 2,88 2,88
okt-12 286 2,88 2,84
nov-12 2,89 294 282
dec-12 2,87 3,01 277
jan-13 2,88 3,02 278
feb-13 292 3,03 282
mar-13 297 3,10 2,89
apr-13 290 3,08 273
maj-13 284 3,12 256
jun-13 283 3,12 254
jul-13 2773 3,19 226
aug-13 2,70 3,27 213
sep-13 2,69 3,30 2,08
okt-13 2,69 3,39 1,99
nov-13 2,69 347 191
dec-13 2,69 3,51 1,85
jan-14 2,69 3,58 1,80
feb-14 2,69 3,65 1,73
mar-14 2,70 3,67 1,73
apr-14 2,70 3,71 1,69
maj-14 2,70 3,77 1,63
jun-14 2,70 3,78 1,62
jul-14 2,71 3,81 1,59
aug-14 2,64 390 1,37
sep-14 2,64 392 1,35
okt-14 2,64 39 1,31
nov-14 2,66 4,00 1,31
dec-14 2,64 415 1,11
jan-15 2,65 4,17 1,11
feb-15 2,66 4,20 1,09
mar-15 2,69 424 1,11
apr-15 2,70 4,50 0,87
maj-15 2,65 4,54 0,73
jun-15 266 4,56 0,73
jul-15 2,69 4,60 0,75
aug-15 2,71 4,67 0,72

sep-15 2,71 4,68 0,71




Marknadskommentarer

Sammanfattning

risen i euroomrédet
fortsitter att pragla den
ekonomiska utvecklingen i

viirlden. Fokus under augusti ménad
har frimst legat pa den europeiska
centralbankens mojligheter att hjélpa
de krisdrabbade linderna i sodra
Europa. Att Kina har borjat tappa fart
blir allt tydligare och USA visar upp
en svag men stabil utveckling. I
Sverige blev BNP-tillvixten ovintat
stark under andra kvartalet men
ink6pschefsindex 61l i augusti.

Internationellt

e Tydlig inbromsning i Kina

e Japans export foll kraftigt

e Svag men stabil utveckling i
USA

en kinesiska BNP-tillvixten
D foll for sjatte kvartalet i rad

till 7,6 procent for andra
kvartalet 2012. Detta trots
stimulansatgérder frén den kinesiska
regeringen. Den viktiga

bostadsmarknaden borjar ddremot
visa tecken pa dterhdimtning.

Den japanska exporten sjonk med 8,1
procent omriknat i drstakt. Siffrorna
var betydligt simre &n véntat da de
finansiella marknadernas aktorer
hade forviintat sig en minskning med
2,9 procent. Sifforna

Bilaga |

forklaras av den svaga ekonomiska
utvecklingen i Kina och Europa.

Utvecklingen i USA kan beskrivas
som svag men stabil. Antalet nya
jobb utanfor jordbrukssektorn 6kade
med 163 000 i juli vilket kan
jamforas med ett genomsnitt pa 73
000 nya jobb for april/juni. En
tumregel ér att det krivs 200 000 nya
jobb for att arbetslosheten ska héllas
konstant. Arbetslosheten steg med
0,1 procentenheter till 8,3 procent i
juli. De amerikanska huspriserna
okade med 1,8 procent under det
andra kvartalet men BNP-tillviixten
stannade pa 1,7 procent f6r samma
kvartal. Det kan jaimftras med en
tillvéixttakt pa 2,0 procent under det
forsta kvartalet.

Chefen for den amerikanska
centralbanken, Ben Bernanke, kom
inte med nigra besked om konkreta
stimulansdtgirder i sitt tal vid
centralbankschefernas konferens i
Jackson Hole i slutet av augusti. Han
understrok att det ekonomiska liget
ir allvarligt och att centralbanken ar
redo att géra mer om sé skulle
behovas.

Europa

e Greklandi allt storre
bekymmer
e Stora forhoppningar pa ECB

www.stockholm.se



isken for att Grekland kan

komma att Iimna

eurosamarbetet kvarstar.
Oron for vilka effekter ett uttride
skulle kunna fa har dock avtagit i takt
med Greklands utlandsskuld
successivt har flyttats frin privata
aktorer i det europeiska
banksystemet till ECB, IMF och
Ovriga EU-lénders stater.

Arbetslosheten i euroomrédet var
11,3 procent i juli och
férhoppningarna &r nu stora pa att
ECB-chefen ska lanserar kraftfulla
atgirder for att stodja den hackande
europeiska ekonomin vid ECB:s
rinteméte i borjan pa september.
ECB kan komma att lansera stodkop
av statspapper frdn de krisdrabbade
ekonomierna for att pa sa sitt hjélpa
till att reducera krisldndernas
lanekostnader.

Sverige

e Stark krona leder till
réntesdnkning?

e Hogre svensk tillvixt dn
vantat.

uron har varit nere pa nivaer

strax under 8,20 kr i augusti.

Detta har medfért att ménga
svenska exportfoéretag har hojt rosten
for att Riksbanken ska sénka rintan
vid sitt mote i borjan pa september.
Effekten av en rintesdnkning dr dock
osiker di kronstyrkan kan vara en

effekt av Sveriges “’safe haven-
status” snarare an en relativt hog
styrrénta.

Svensk BNP 6kade med 2,3 procent
andra kvartalet i ir jAmfort med
samma period forra ret vilket var
mer #n vad de finansiella
marknadernas aktorer forvéntat sig.
Inkopschefsindex 611 dock i augusti
och pekar nu pd en kontraktion av
ekonomin. Inflationen for juli ménad
var 0,7 procent och arbetslosheten
var 7,0 procent.

Kronan var of6érdndrad mot euron
under augusti men har stirkts med
6,5 procent sedan arsskiftet. En euro
kostade i slutet av augusti 8,33 kr.

Kronan har stirkts med 2,5 procent
mot den amerikanska dollarn under
augusti och med 3,6 procent sedan
arsskiftet. En dollar kostade i slutet
av augusti 6,63 kr.

Det svenska borsindexet OMXSPI
har fallit med 2,2 procent under
augusti men har stigit 4,2 procent
sedan &rsskiftet. Den svenska
tio&rsrintan &r i princip oférdndrad
under augusti och har fallit med ca
0,2 procentenheter sedan arsskiftet.

Det breda virldsmarknadsindexet
MSCI-World har stigit med 2,3
procent under manaden och &r nu
upp 8,2 procent sedan arsskiftet.

www.stockholm.se
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Svenska implicita rantor*
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*De implicita rintorna kan tolkas som marknadens férvdntningar
for hur rdntorna kommer att utvecklas framover.
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