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Bolagets skuld

Skulden uppgick vid slutet av manaden till 3 923 mnkr. Det ar en 6kning med 180 mnkr
sedan forra manaden, och 69% av ramen &r utnyttjad. Rantan for manaden var 3 %. mnkr
sedan forra manaden, och 69% av ramen &r utnyttjad. Rantan for manaden var 3,01%.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2011-04-30 2011-03-31 Limit Utnyttjat
Internt 1an 3923 3743 5 700
Borgensatagande 0 0
Totalt 3923 3743 5700 69%

Diagram 1: Utveckling for skulden (mnkr)
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Kommunkoncernens finansiella stallning
Réntan pa kontot bestams av snittrantan for kommunkoncernens externa skuld. Nedan
ges en dverblick av kommunkoncernens finansiella stallning samt ramar och limiter.

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stallning

2011-04-30  2011-03-31 Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 7 396 6 336 max 30 000
Duration (ar) 0,59 0,62 1,5+0,3
Ranteforfall inom 1 ar 73% 73% max 65%
Kapitalforfall inom 1 ar 78% 79%  max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 5541 5684 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 malduration 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 nettoskuldportfélj som ar lagre an 15
miljarder kronor ska, i enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av
malduration inklusive awvikelseintervall inte anses begransande.

Prognos for utlaningsrantan

Diagrammet nedan visar en prognos for rantan tre ar framat i tiden. Prognosen utgar fran
dagens skuld, nu kanda floden och den framtida ranteutvecklingen som &r inprisad pa
marknaden (implicita terminsrantor). Osékerhetsintervallet ar framraknat utifran hur val
implicita terminsrantor historiskt sett lyckats forutsaga faktiska utfall. Osékerheten dkar 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 réanteprognosen intraffar kommer rantekostnaden med nuvarande skuld att bli 130,5 mnkr
for den kommande 12-manadersperioden. Om rantan istallet skulle utveckla sig enligt det
ovre intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 154 mnkr. Kansligheten ar darmed 23,5 mnkr.



Tabell 3: Ranteprognos

Ménad Ranta Ovre Undre
maj-11 3,12 312 3,12
jun-11 334 345 324
jul-11 357 381 333
aug-11 355 396 3,15
sep-11 359 4,10 3,09
okt-11 3,65 4,25 3,04
nov-11 3,71 4,44 297
dec-11 3,76 457 294
jan-12 3,79 467 291
feb-12 3,78 4,78 2,77
mar-12 381 485 276
apr-12 387 501 271
maj-12 390 5,15 264
jun-12 391 518 2,63
jul-12 393 525 259
aug-12 398 545 249
sep-12 399 548 247
okt-12 400 554 244
nov-12 4,02 563 239
dec-12 403 565 2,38
jan-13 404 569 236
feb-13 4,04 575 231
mar-13 4,05 577 230
apr-13 406 580 2,29
maj-13 4,08 587 2,26
jun-13 4,08 587 2,27
jul-13 410 595 2,22
aug-13 411 597 222
sep-13 412 598 2,22
okt-13 412 6,00 2721
nov-13 413 6,02 2,20
dec-13 413 6,02 2,20
jan-14 413 6,03 2,20
feb-14 4,13 6,04 2,19
mar-14 413 6,04 219
apr-14 4,13 6,05 2,19




Marknadskommentarer

Fortsatta tecken pa
global dterhamtning,
men med inslag av
oro

USA:s ekonomi
saktar tillfaligtin

FED lamnade
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Stark tillvaxt i Asien,
men negativ effekt i
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ekonomin i Japan

Nya Zeelands
ekonomi paverkad av
tidigare jordb&vning

Internationellt

Varldsekonomin fortsétter att visa tydliga tecken pa global
aterhamtning, &en om risker for den globala ekonomin kvarstar.
Konflikterna i Mellanostern och i Nordafrika och naturkatastrofen
i Japan skapar oro, samtidigt som osékerheten kring statsfinanserna
i Portugal, Irland och Grekland finns kvar.

Den amerikanska ekonomin saktade in under arets forsta kvartal.
Orsaken till den svagare tillvéxten var bland annat lagre
konsumtion hos hushdllen, som ungefarligen svarar fér 70 procent
av ekonomin. Nedgangen i ekonomin bedoms dock av béde
marknadens aktorer och den amerikanske centralbanken (FED)
som tillfalig och att &erhdmtningen kommer att accelerera under
aterstoden av &ret. FED |amnade sin styrranta of 6randrad vid sitt
penningpolitiska méte i slutet av april. Trots upprevidering av
inflationsprognosen for 2011, meddelar FED att det kommer att
dréja innan penningpolitiken borjar stramas &. Marknadens
aktorer forvantar sig en férsta hdjning i borjan av 2012.

Den europeiska centralbanken (ECB) behéll sin styrrénta i borjan
av ma pa 1,25 procent. Marknadens aktorer har tidigare forvantat
sig att nasta hdjning av styrrantan kommer att ske antingen i juni
eleri juli. ECB signaerade dock att ingen héjning kommer att ske
i juni. Centralbanken behtver balansera stigande priser och en
vaxande tysk ekonomi med oron for statsfinanserna i flera
europeiska lander och osikerheten for den globala terhamtningen.

Bank of England beslutade att behalla sin styrranta pa 0,5 procent i
samband med sitt penningpolitiska méte i borjan av maj. Bank of
England k&mpar med en sSituation med svag tillvaxt och en
inflation 6ver malet for ekonomin.

| Asien ar tillvaxten fortsatt stark, men de negativa effekterna fran
den Japanska krisen kan vara storre an befarat. Japansk statistik
som inkommit bekréftar dven jordbavningens effekter pa
ekonomin. Bland annat foll industriproduktionen for mars med
Over 15 procent jamfort med februari, vilket & den storsta
nedgangen sedan métningarna inleddes i borjan av 1950-talet.
Storst negativ effekt pa ekonomin forvantas ske under arets andra
kvarta 1 form av en fdlande tillvaxt. Till foljd av
ateruppbyggnadsarbetet forvantas dock tillvaxten bli positiv under
andra havan av 2011. Den japanska centralbanken |amnade
styrrantan of érandrad vid sitt senaste méte.

Aven Nya Zeeland kampar med effekterna pa ekonomin pa grund
av den jordbavning som skedde i februari. Nya Zeelands
centralbank |amnade i april styrrantan oférandrad pa 2,50 procent.
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| Kina fortsétter centralbanken att bromsa in ekonomin och
signalerar att det & en mycket viktig fraga att priserna och
inflationsférvantningarna stabiliseras, da Kina ser ett okat tryck
av importerad inflation.

Oljepriset har kommit tillbaka till tidigare rekordnivéer och
avslutade april pa ca 128 dollar/fat pa grund av bland annat
produktionsbortfall i Libyen. Sedan arsskiftet har oljepriset stigit
med 35 procent. Oljepriset foll dock kraftigt tillbaka i borjan pa
maj bland annat pa grund av 6kad oro for hardare atstramningar
i bland annat Kinatill f6ljd av stigande inflation.

Det globala borsindexet MSCI World (omraknat till svenska
kronor) sjonk med ca 0,5 procent under april. Sedan arsskiftet
har sammaindex, i kronor réknat, fallit med ca 1,8 procent.

Sverige

Den svenska industriproduktionen tog enligt inkopschefernas
index fart under april efter tva manader av ndgot modestare
utveckling. Statistik fran Konjunkturinstitutet (K1) for april
bekréftade den starkare trenden i april och visar enligt K| pa att
tillvaxten i svensk ekonomi &r fortsatt stark. K1 réknar nu med
att BNP-tillvaxten for 2011 kan bli ndgot hdgre &@n deras tidigare
prognos pa 4,2 procent. K1 ser &ven tecken pa stigande inflation
samt stigande inflationsforvantningar hos hushallen.

Riksbanken hojde sin styrrénta (reporantan) i slutet av april till
1,75 procent. Riksbanken |amnade sin tidigare prognos 6ver
behovet av framtida rantehdjningar ofdrandrad, vilket innebar
att Riksbanken planerar att hoja reporantan vid ytterligare tre
tillfallen under 2011 for att avsluta aret pa 2,50 procent och
strax Over 3 procent i december 2012.

Den svenska kronan stérktes mot den amerikanska dollarn med
4,6 procent under april och avslutade manaden pa 6,03 kronor.
Sedan arsskiftet har kronan starkts med drygt 10 procent.
Kronan var i stort sett oférandrad mot euron under april och
avslutade ménaden pa 8,94 kronor. Sedan arsskiftet har kronan
forstarkts med knappt 0,5 procent mot euron.

Det svenska aktieindexet OMXSPI steg med 2,3 procent under
april. Sedan arsskiftet har OMXSPI stigit med drygt 1 procent.
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*De inplicita rintorna kan tolkas som marknadens forvintningar

for hur rintorma kommer att utvecklas framéver.
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