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Bolagets skuld

Skulden uppgick vid slutet av manaden till 700 mnkr och stadens borgensatagande
var 1 mnkr for bolaget. Den totala skulden dkade saledes med 4 mnkr

sedan forra manaden, och 88% av ramen &r utnyttjad. Rantan for manaden var 3,99%.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2011-01-31 2010-12-31 Limit Utnyttjat
Internt Ian 700 696 800
Borgensatagande 1 1
Totalt 701 697 800 88%

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

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stéllning

2011-01-31  2010-12-31 Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 5897 2949 max 30 000
Duration (ar) 0,58 1,02 1,5+0,3
Ranteforfall inom 1 ar 75% 49% max 65%
Kapitalforfall inom 1 ar 80% 67%  max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 5452 5500 min 2 500

I nuvarande situation med en extern nettoskuldportfélj som ar lagre &n 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 nettoskuldportfolj som ar lagre &n 15 miljarder kronor
ska, i enlighet med finanspolicyn, riskmandati 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 forutséga faktiska utfall. Osdkerheten okar ju
langre fram i tiden prognosen gors.

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

Om réanteprognosen intraffar kommer rantekostnaden med nuvarande skuld att bli 21,0 mnkr
for den kommande 12-manadersperioden. Om rantan istéllet skulle utveckla sig enligt det
ovre intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 24,7 mnkr. Kansligheten &r darmed 3,7 mnkr.



Tabell 3: Ranteprognos

Manad Ranta Ovre Undre
feb-11 3,07 3,07 3,07
mar-11 2,74 295 253
apr-11 294 3,15 274
maj-11 294 315 2,72
jun-11 3,07 352 262
jul-11 3,06 353 2,60
aug-11 307 358 257
sep-11 3,10 386 234
okt-11 312 391 232
nov-11 3,15 401 2,28
dec-11 320 423 215
jan-12 322 428 214
feb-12 326 439 211
mar-12 352 488 214
apr-12 354 493 213
maj-12 3,61 513 2,06
jun-12 365 525 2,03
jul-12 3,67 529 202
aug-12 3,70 539 198
sep-12 3,74 551 194
okt-12 3,76 555 193
nov-12 3,79 563 1,93
dec-12 381 567 191
jan-13 3,81 569 1,89
feb-13 380 571 185
mar-13 3,81 573 1,85
apr-13 382 575 184
maj-13 3,84 579 1,86
jun-13 385 580 187
jul-13 3,86 582 1,87
aug-13 389 591 183
sep-13 3,89 591 1,83
okt-13 389 593 182
nov-13 390 595 181
dec-13 390 595 181
jan-14 3,89 595 1,80




Marknadskommentarer

Optimism om
varldsekonomins
aterhamtning

Inflationsoro i
Europa fick rantor
att stiga.

ECB borjar hoja i
host

BoE holl rantan
ofdrandrad

Positiva
tillvaxtsiffror i USA
ger okad framtidstro.

Oro 6ver hdg
arbetsloshet leder till
permanent
utslagning

Fortsatt starkt i asien

Internationellt

Arets World Economic Forum i Davos andades lattnad 6ver att
varldsekonomin nu aterhdamtar sig fran finanskrisen. Starka
balansrékningar, expansiv politik och stor global tillvaxtpotential
dominerar bilden. Analytiker och ekonomer oroar sig anda over
landernas 6kade skuldséttning och globala obalanser. Anpassningen
for skuldsatta lander blir smértsam och utdragen. Det robusta
Norden framstar som en forebild for manga.

Styrrantan inom EMU ligger fortsatt kvar pa 1 procent. Europeiska
centralbanken (ECB) varnade dock for att stigande inflation till
foljd av okade importpriser. Detta fick marknadsrantorna att stiga.
Osékerheten om nar ECB tanker borja hoja rantan &r nu ganska stor
och marknaden borjar luta at att det kanske kommer en forsta
hojning av styrrantan i september. Mot detta star att arbetsldsheten
fortsatter vara orubbligt hog. En fortsatt lag aterhamtning i
tillvaxten kommer att vara otillracklig for att sdnka arbetsldsheten.

Den brittiska centralbanken, Bank of England (BoE), behdll sin
styrranta pa 0,5 procent i samband med sitt senaste penningpolitiska
mote 1 januari. Inflationen i Storbritannien fortséatter vara relativt
hdg. Dock véntas BoE ligga still under storre delen av 2011 med sin
styrranta och att de pabdrjar hojningsfasen strax innan arsskiftet.

Den senaste tillvaxtsiffran i USA var bra och nu tycks
aternamtningen vara pa vdg. Kombinationen av centralbankens
ultralatta penningpolitik och nya finanspolitiska stimulanser har
starkt framtidstron. Det finansiella sparandet i privat sektor har
vant nedat, vilket brukar vara en viktig aterhamtningssignal och de
amerikanska foretagsledarna utstralar optimism. Det finns anda
orosmoln som tornar upp sig, och som inte bara ror skuldséttningen,
bl. a oro for att den hdga arbetslésheten biter sig fast och att en del
av arbetskraften blir permanent utslagen. Stora produktionsgap och
arbetsmarknadsgap ger lag karninflation vilket gor att den
amerikanske centralbanken (FED) troligtvis avvaktar till varen 2012
innan rantehdjningar paborjas.

Tillvéxten i de asiatiska utvecklingsekonomierna stabiliserade sig
under fjarde kvartalet 2010 fran den dampning som skedde kvartalet
innan. Export och industriproduktionen uppvisar fortsatt god
tillvaxt. Skillnader i ranteldge och tillvaxtutsikter jamfort med USA
och Vasteuropa fortsétter generera stora kapitalfloden till regionen.
Risken ar att det kan leda till makroekonomiska obalanser och
tillgangsprisbubblor i t ex fastigheter och aktier, vilket i sin tur kan
aventyra den finansiella stabiliteten.



Oljepriset fortsatt
upp

Vaérldsindex borjar
aret upp

Fortsatt god tillvéaxt
och sjunkande
arbetsloshet

Stigande inflation

Forvantningarna
stiger pa att
Riksbanken ska
hdja i snabbare takt
2011

Hushallen
optimistiska

Kronan fortsatter
starkas mot bade
dollarn och euron

Stockholmsborsen
sjonk i januari

Oljepriset (Brent) fortsatte att stiga under januari och avslutade
manaden pa knappt 99 dollar/fat, en 6kning med nastan 5 procent
jamfért med december.

Det globala borsindexet World MSCI steg med 2,2 procent under
januari.

Sverige

Sveriges ekonomi véxer snabbt. Prognosen for BNP-tillvaxten 2011
justeras upp till en bit 6ver 4 procent, for att under 2012 sjunka
tillbaka ner under 3 procent. Tillvaxten drivs i hdg grad av inhemsk
efterfragan. Investeringarna tar fart samtidigt som konsumtionen far
stod av stark arbetsmarknad. Laget pa arbetsmarknaden forbattrades
snabbare &n véntat under slutet av 2010 och arbetslosheten véntas
fortsatta falla for att under 2014 na ner mot 5 procent. Regeringens
reformer hojer utbudet pa arbetskraft och forbattrar svensk
tillvaxtformaga pa langre sikt dven om det pa kort sikt medfor att
den strukturella arbetslosheten okat.

Internationella prisuppgangar pa livsmedel och energi har medfért
att inflationen stigit. Under perioden har dven statistik inkommit om
att priserna i producentledet (PPI) nu stiger ovantat mycket. Stigande
inflationsprognoser i en situation dar ekonomin nu véxer snabbt och
produktionsgapet ar pa vag att slutas gor att marknaden inte bara
forvantar sig att Riksbanken hojer reporantan med 0,25
procentenheter vid sitt penningpolitiska méte i februari utan ocksa
kommer att revidera upp sin rdntebana i den penningpolitiska
rapporten.

Konjunkturinstitutets senaste prognos for hushallens konfidens-
indikator (CCl) steg med narmare tre enheter i januari. Okningen
beror pa att hushallens syn, pa savél svensk ekonomi som egen
ekonomi, ar mer positiv &n i december. Indikatorn ligger avsevért
Over det historiska genomsnittet.

Den svenska kronan fortsatter att vara stark och under januari
starktes kronan mot den amerikanska dollarn med 3,8 procent vilket
motsvarar nastan 16 Ore och manaden avslutades pa 6,45 kronor.
Aven mot euron har kronan starkts under manaden och avslutade
januari pa 8,83 kronor, vilket motsvarar 1,7 procent eller 15 ore.

Det svenska aktieindexet OMXSPI sjonk med 1,0 procent under
januari.
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Svenska implicita réantor*
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*De implicita rdntorna kan tolkas som marknadens forvantningar

for hur rantorna kommer att utvecklas framover.
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