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Bolagets skuld

Skulden uppgick vid slutet av manaden till 737 mnkr och stadens borgensatagande
var 1 mnkr for bolaget. Den totala skulden 6kade séledes med 2 mnkr

sedan forra manaden, och 92% av ramen &r utnyttjad. Rantan fér manaden var 3,26%.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2011-07-31 2011-06-30 Limit Utnyttjat
Internt lan 737 735 800
Borgensatagande 1 1
Totalt 738 736 800 92%

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
2011-07-31  2011-06-30  Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 8925 7624 max 30 000
Duration (3r) 1,15 1,40  1,5+0,3
Ranteforfall inom 1 ar 61% 48% max 65%
Kapitalforfall inom 1 ar 67% 56% max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 5454 5311 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 begréansande.

Prognos for utlaningsrantan

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 réanteprognosen intraffar kommer réntekostnaden med nuvarande skuld att bli 20,6 mnkr
for den kommande 12-manadersperioden. Om rantan istéllet skulle utveckla sig enligt det
ovre intervallet i diagram 3 skulle kostnaden bli 24,2 mnkr. Kénsligheten &r ddrmed 3,6 mnkr.



Tabell 3: Rénteprognos

Manad Rinta Ovre Undre
aug-11 329 329 3,29
sep-11 3,20 323 3,17
okt-11 323 330 3,15
nov-11 3,20 3,37 3,02
dec-11 3,18 352 284
jan-12 315 356 2,73
feb-12 3,03 361 244
mar-12 3,00 368 232
apr-12 297 374 219
maj-12 293 382 2,04
jun-12 2,93 387 198
jul-12 2,92 393 191
aug-12 2,00 403 1,75
sep-12 2,89 407 1,70
okt-12 2,88 4,13 1,63
nov-12 2,88 421 155
dec-12 2,88 425 149
jan-13 2,88 430 143
feb-13 2,86 437 134
mar-13 287 439 1,33
apr-13 2,88 443 1,30
maj-13 2,88 449 1,26
jun-13 289 450 1,25
jul-13 2,86 457 111
aug-13 2,87 4,62 1,0
sep-13 2,87 4,63 1,08
okt-13 2,88 466 1,06
nov-13 2,88 469 1,05
dec-13 289 470 1,05
jan-14 289 471 1,04
feb-14 290 474 1,03
mar-14 290 474 1,02
apr-14 290 476 1,02
maj-14 291 480 1,00
jun-14 291 481 0,99
jul-14 292 483 0,98
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Marknadskommentarer

Allmant

Oron och osékerheten ar for narvarande fortsatt stor pa i stort sett
samtliga finansiella marknader. Detta har lett till en kraftigt
forhojd volatilitet pa de flesta marknader. Dessa
marknadskommentarer far med anledning av oron ses som en
6gonblicksbild fran ndgra dagar in i augusti och stora forandringar
har troligen redan hént nar de l&ses.

Internationellt

Fokus pa problemen i Europa har fortsatt under juli manad och
marknadens oro for situationen inom EMU har accelererat till nya
hojder.

Trots nya hjalppaket till Grekland har oron pa vad som hander inte
minskat. Marknadsaktérerna har aven borjat agera utifran
hypotesen att bade Italien och Spanien kan behova soka stod fran
den gemensamma stabilitetsfonden EFSF. Efter harda
patryckningar fran ECB lamnade Italiens premiarminister 16fte om
budget i balans ar 2013, vilket ar ett ar tidigare an planerat. Bland
annat detta kan ha gett stod till beslutet av ECB att borja stodkopa
italienska och spanska obligationer. Auktionen som inleddes i
vecka 32 gav ett kraftigt stdd och rantorna for dessa lander foll
under mandagens handel.

Kraftinsatser fran ECB kan kortsiktigt hjalpa till att stabilisera
marknaderna men det l6ser inte de grundldggande problemen med
stora budgetunderskott och hdg skuldsattning. Skuldkrisen borjar
bli sa pass allvarlig och reell att det numera inte langre gar att
skjuta den framfor sig. Europa, och USA, maste helt enkelt bérja
visa pa konkreta sparplaner och skara i de offentliga utgifterna. Det
kan &ven betyda att skatter behdver hojas, vilket da drabbar
konsumenter och féretag och kan medféra att konjunkturen
kommande ar blir samre. Stora krav stalls pa politiker varlden 6ver
att visa pa handlingskraft.

Aven USA har stora skuldproblem och kongressen kom mycket
sent fram till en kompromiss som medforde att de kunde fatta
beslut om att hoja taket for hur mycket USA far lana. Om detta
inte skett s hade USA inte klarat av sina betalningar i augusti.
Den uppgodrelse om besparingar som kongressen beslutat om &r
endast ett forsta steg, fler besparingspaket ska forhandlas fram.
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S&P:s nedgradering av USA:s kreditbetyg var en stor
symbolisk handling, da USA é&r centrum for varldens ekonomi
och navet i det finansiella systemet. John Chambers, ordférande
i kommittén som skater varderingen av statsobligationer pa
S&P, lyfte fram det politiska dodlaget liksom landets stigande
skulds&ttning som stora orsaker till nedgraderingen. Han raknar
inte heller med att USA kommer att fa tillbaka sitt betyg inom
snar framtid. De fem lander som hittills lyckats fa tillbaka ett
forlorat AAA-betyg har fatt vanta mellan 9 till 18 ar. John
Chambers utesluter inte heller att fler lander med AAA-betyg
kan komma att drabbas.

Trots nedgraderingen har efterfragan pa amerikanska
statsobligationer inte minskat. Nedgraderingen har troligen bara
en marginell paverkan pa priset. Den rddande osékerheten pa
marknaden gor att USA fortsatt anses som en trygg placering.
Den amerikanska centralbanken (FED) har for att lugna de
finansiella marknaderna meddelat att de kommer halla sin
styrranta néra noll till mitten av 2013.

Rédslan for den amerikanska ekonomin och dess stora skulder
liksom en oro att dven l&nder som Italien och Spanien ska
behdva akut hjélp pa det séttet som Grekland fick har medfort
att varldens borser praglats av stora slag med breda nedgangar
som resultat. Investerare har nast intill panikartat flytt risk och
det mesta ser morkt ut; oro foder oro och nedgangen eldas pa.
Samtidigt som manga stater har stora skulder visar manga
borsbolag, bade i Sverige som internationellt att de har starka
balansrakningar.

Det globala borsindexet MSCI World (omraknat i SEK) sjonk
med 2,7 procent under juli. Sedan arsskiftet har samma index
fallit med 3,1 procent. Efter manadsskiftet juli/augusti har
bdrserna fortsatt att falla.

Oljepriset har gatt ner ca 4 procent under manaden till 117 dollar
och har darefter fortsatt att falla under augusti. Sedan arsskiftet
har dock oljepriset stigit med 24 procent till och med sista juli.

Sverige

Utvecklingen pa de svenska marknaderna har precis som for de
globala marknaderna varit stokig. Marknadens aktorer har darfor
vant i sin syn pa utvecklingen av Riksbankens rantebana och
forvantar sig lagre styrrantor framover. Marknadens aktorer
forvantar sig nu att ingen hoéjning av styrrantan sker i borjan av
september och att styrrantan sénks i slutet av aret.



BNP starkare an
vantat

Svensk ekonomi
kommer att praglas
av forsiktighet

Svenska borsen ned

Kronan stérktes
under juli, men
forsvagades under
bdrjan av augusti

Kraftigt fallande
rantor och stigande
kreditspreadar

Utover riskerna internationellt sa visas tecken pa svagare
tillvaxtutsikter i Sverige. Andra kvartalets BNP var starkare
an vantat. Rensat for lageruppbyggnad krympte dock BNP
med 0,6 procent.

Vid en nyligen hallen presskonferens indikerar finansminister
Anders Borg att svensk ekonomisk politik kommer att praglas
av forsiktighet och sakerhetsmarginaler. Sverige ar stabilt och
har starka offentliga finanser, och den svagare véxelkursen
utgér dessutom en buffert for svensk ekonomi, enligt
finansministern.

Den svenska aktiemarknaden (OMX TR) foll med 4,7 procent
under juli. Sedan manadsskiftet juli/augusti har borserna
fortsatt att falla.

Rorelserna pa valutamarknaden har varit relativt sma, dven
om den svenska kronan har starkts nagot mot saval dollarn
som euron under juli. Efter manadsskiftet har dock kronan
forsvagats nagot mot dessa valutor, vilket dampat effekten av
nedgangen i de globala borserna nar de raknas om till svenska
kronor.

Rantemarknaden som helhet har préglats av kraftigt fallande
rantor fran redan laga nivaer. Kreditspreadarna har dven okat
nagot inom de flesta rantemarknader.
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Svenska implicita rantor*
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*De implicita rantorna kan tolkas som marknadens férvantningar
for hur rdntorna kommer att utvecklas framdver.
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