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Sammanfattning och kommentarer

Stadshus (Bolaget) tillgansportfoljportfolj uppgick per den 31 maj till 6.970 mnkr. Detta ar en
minskning av tillgangsportféljen med 531 mnkr sedan arsskiftet. Bolagets ranteduration
(rantebindningstid) uppgick vid manadsskiftet till 1,61 ar, vilket & inom ramarna for 2007 ars
malduration pa 1,50 ar (+/- 0,4 ar).

Marknadskommentarer samt rantegrafer

Internationellt

Den amerikanska centralbanken (Fed) lamnade som vantat rantan oférandrad pa 5,25 % vid
motet i maj. Fed haller fast vid den nuvarande vanta-och-se-politiken. Tillvaxten har varit
lagre an forvantat hittills under 2007, men inflationen har inte gatt ner. Sa lange den
ekonomiska nedgangen inte ar vitt utbredd och inflationen ligger kvar pa en hog niva, ar det
inte aktuellt med en réntesankning.

ECB har forberett marknaden pa att det kommer ytterligare en rantehdjning under juni.
Réntan forvéntas héjas med 0,25 procentenheter till 4,00 %. Vid rantebeskedet i juni kommer
fokus att ligga pa ECB:s signalering om den framtida penningpolitiken. Med tanke pa den
starka uthalliga tillvaxten &r det troligt att ECB kommer att signalera att ytterligare hojningar
ar nodvandiga.

Sverige
Riksbanken lamnade rantan oférandrad i maj. Vid nésta mote i juni forvantas de hoja

reporantan med 0,25 procentenheter till 3,50 %. | samband med héjningen kommer
Riksbanken med all sannolikhet att hoja den sa kallade rantebanan, som ar Riksbankens
prognos for reporantan framover.

Det finns olika uppfattningar om hur Riksbanken bor agera framaver. | huvudsak finns det tva
lager. Det finns de som tycker att rantan maste hojas bade snabbt och mycket med tanke pa
den starka ekonomiska utvecklingen. Sedan finns det de som tror pa en gradvis inbromsning
av ekonomin och ett Iagt inflationstryck, vilket talar for en mer forsiktig atstramning. Bada
dessa lager finns representerade i Riksbankens direktion.

De senaste talen fran Stefan Ingves och Irma Rosenberg har inte gett nagra nya signaler om
den framtida penningpolitiken. De har istéllet bekraftat att Riksbanken kommer att revidera
upp sin prognos fran i februari, och darmed hoja rantan nadgot mer &n vad man tidigare har
sagt. Protokollet fran majmotet visar att tva ledamater rostade for en oférandrad ranta. Bada
héanvisar till att arbetslésheten fortfarande &r ganska hdg och att det finns stora
arbetskraftsreserver. Det tillsammans med konkurrenstrycket och globaliseringen haller
tillbaka inflationen.

De andra tva ledamoéterna i Riksbankens direktion, Svante Oberg och Lars Nyberg, rostade
bada for en hojning i maj. Fran och med junimotet deltar Riksbankens tva nya ledamoter
Barbro Wickman-Parak och Lars E.O. Svensson. Marknaden kommer med stort intresse folja
vilken stallning dessa tva ledaméter kommer att inta.
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Diagram 1: Ranteutveckling for 3- och 12-ménaders STIBOR samt den 2- och 5-&riga swapprantan.
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Diagram 2: Implicita terminsrantor (forvantad ranteutveckling).
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Tillgangsportfoljens sammanséattning och ranteniva

Motparter (kr)

Placeringar Belopp Antal plac. Andel av total tillgang
Stockholms stad 6.969.718.110 21 100% (varav koncernkontot 1.129.718.110 kr)
Summa 6.969.718.110 21
Fordelning langt/kort kapitalbindning samt portféljens utveckling (kr)
2007-05-31 2006-12-31
Langfristiga placeringar:  4.440.000.000 4.540.000.000
Kortfristiga placeringar: 2.529.718.110 2.961.162.413

Derivatinstrument
Inga derivatavtal har ingatts.
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Diagram 3: Visar utvecklingen av den viktade genomsnittliga effektiva rantan pa den totala tillgangsportfoljen.
Per den sista maj uppgick den genomsnittliga rantan till 3,17 %.
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Diagram 4: Visar prognos (linjar) enligt budget samt utveckling pa den totala tillgangsportfljden inklusive
placeringar pa koncernkontot.
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Réanterisk
Duration
Durationen for Bolagets tillgangsportfolj uppgick per den 31 maj till 1,61 ar (1,68 ar per den
30 april). Bolagets malduration for 2007 ar 1,50 ar med en tillaten avvikelse pa +/- 0,4 ar.

Detta i enlighet med faststalld duration fér kommunkoncernen.

Forfallostruktur ranta

Volym samt genomsnittlig ranta i varje

Mnkr tidssegment avseende ranteforfall
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Diagram 5: Visar inom vilken tidsperiod tillgangarna forfaller till rantejustering. X-axeln visar manader.
Observera att det forsta aret ar intervallet 3 manader, darefter 6 manader.

Kanslighetsanalys

Rénta -1% 2007 2008 2009 2010-
Resultatpaverkan (mnkr) -11,3 -14,6* -27,6* -69,7*

* Ackumulerat
Pa en rullande 12 manaders basis ar kansligheten -19,4 miljoner kronor.
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Definitioner

Rantegraferna
Det forsta diagrammet visar 3- och 12-manaders STIBOR (STockholm InterBank Offered

Rate) samt den 2- och 5-ariga swapprantan. FOr narvarande relateras bolagets
upplaningskostnad till dessa rantor med en marginal.

Det andra diagrammet visar den forvantade (implicita) ranteutvecklingen hérledd ur dagens
rantekurvor.

Antal placeringar
Nér bolagets antal placeringar definieras raknas koncernkontot som en enskild placering
oavsett om bolaget ligger plus eller minus pa kontot vid rapportens framtagande.

Derivatinstrument

Definieras som en produkt vars varde beror pa prisutvecklingen pa ett annat, underliggande
instrument. Uttrycket kommer fran engelskans “derive from” (harleds fran) och omfattar
instrument som terminer, optioner och swappar.

Finansiella limiter
Totalt engagemang omfattar samtliga lan fran Stockholms stad, saldot pa checkkrediten inom
koncernkontot samt borgen utstalld av Stockholms stad pa bolagets eventuella externa lan.

Rénteduration
Duration definieras som den genomsnittliga viktade aterstdende rantebindningstiden pa en
tillgang eller skuld da aven amorteringar och rantebetalningar beaktas.

Kénslighetsanalys

Kanslighetsanalysen fungerar pa det sattet att om rantan gar ner med en procentenhet dver
hela avkastningskurvan forandras den totala ranteintakten beroende pa hur fort detta far
genomslag pa tillgangsportféljen. Ju langre duration desto langre tid innan lanen réantejusteras
och desto senare kommer resultatpaverkan (generellt sett). Om rantan gar upp galler motsatta
antaganden. Ingen hansyn tas till vilken niva placeringarna omférhandlas till i absoluta tal.

Kénsligheten &r beréknad enligt: Varje ranteforfall i perioden * 1% * antal dagar kvar till
periodens forfall / 365.

Kansligheten beror pd tva saker, duration och ranteforfallostruktur. Det innebér att
kansligheten kan bli stérre/mindre i varje period trots att durationen 6kar/minskar eftersom
forfallostrukturen da ocksa andras.

Marknadsprogram
Stockholms stad har fyra sa kallade marknadsprogram (KC, ECP, MTN samt EMTN) i syfte
att effektivt kunna lana pengar pa den svenska och den internationella finansmarknaden.

Likvida medel

Kommunkoncernens likvida medel ska vid varje tidpunkt uppga till minst 2 000 mnkr.
Kommunkoncernen har en bekraftad kredit pa 400 miljoner euro, vilket motsvarar 3 724
mnkKr.
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