Finansiell manadsrapport
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maj 2009

Bolagets tillgang
Tillgangen uppgick vid slutet av manaden till 12 739 mnkr. Det &r en minskning med 903 mnkr

sedan forra manaden. Rantan for manaden var 3.32%.

Tabell 1: Bolagets tillgang

(mnkr) 2009-05-31 2009-04-30

Tillgang 12,739 13,642

Diagram 1: Utveckling for tillgangen (mnkr)
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Kommunkoncernens finansiella stallning
Réantan pa kontot bestams av snittrantan for kommunkoncernens externa nettoskuld. Nedan
ges en Overblick av kommunkoncernens finansiella stallning samt ramar och limiter.

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stallning

2009-05-31  2009-04-30 Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 10,386 10,230 max 30 000
Duration (ar) 1.30 1.17 1,503
Ranteforfall inom 1 ar 41% 46%  max 65%
Kapitalforfall inom 1 ar 50% 54%  max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 4,279 4,264 min 2 500

I nuvarande situation med en extern nettoskuldportfolj 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: Nettoportf6ljens duration (ar)
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Ovre och undre gréns

* | nuvarande situation med en extern nettoskuldportfolj som &r lagre an 15 miljarder kronor ska, i

enlighet med finanspolicyn, riskmandat i form av malduration inklusive avvikelseintervall inte anses
begransande.

Prognos for inlaningsrantan

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 ar inprisad pa
marknaden (implicita terminsréantor). Osakerhetsintervallet ar framraknat utifran hur val

implicita terminsréntor historiskt sett lyckats forutsaga faktiska utfall. Osékerheten 6kar ju
langre fram i tiden prognosen gors.

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

Om réanteprognosen intraffar kommer ranteintakten med nuvarande tillgang att bli 413.3 mnkr
for den kommande 12-manadersperioden. Om rantan istallet skulle utveckla sig enligt det
undre intervallet i diagram 3 skulle intakten bli 383.2 mnkr. K&nsligheten ar ddrmed 30.1 mnkr.



Tabell 3: Ranteprognos

Manad Ranta Ovre Undre
jun-09 3.10 310 3.10
jul-09 3.17 322 311
aug-09 3.33 343 323
sep-09 3.37 346 3.29
okt-09 344 359 3.30
nov-09 3.48 3.67 3.29
dec-09 343 364 323
jan-10 3.43 3.69 3.16
feb-10 3.27 366 288
mar-10 3.28 3.63 293
apr-10 3.12 363 260
maj-10 3.09 371 248
jun-10 3.06 366 246
jul-10 3.16 3.83 2.50
aug-10 3.16 398 232
sep-10 310 394 224
okt-10 311 407 214
nov-10 3.09 429 187
dec-10 3.00 430 1.68
jan-11 3.07 442 1.70
feb-11 3.16 466 163
mar-11 3.20 472 1.66
apr-11 326 484 1.66
maj-11 3.35 5.08 1.60
jun-11 338 514 161
jul-11 3.44 522 1.63
aug-11 350 546 150
sep-11 353 549 152
okt-11 357 556 154
nov-11 3.65 574 152
dec-11 3.68 579 153
jan-12 3.73 5.86 1.56
feb-12 3.79 6.03 151
mar-12 3.83 6.08 1.52
apr-12 387 614 154
maj-12 393 6.24 1.58

jun-12 396 6.29 157




Marknadskommentarer

Internationellt

Den globala ekonomin befinner sig fortsatt i en mycket kraftig konjunkturnedgang, dock har
statistik inkommit under de senaste veckorna som indikerar att nedgangen har bromsats upp.
An ar det for tidigt att andas ut da vagen tillbaka till tillvaxt kan bli lang och ojamn eftersom
konjunkturnedgangen ar global och starkt synkroniserad denna gang.

Den amerikanska centralbanken (FED) ligger fortsatt kvar med en styrranta pa 0-0,25 procent.
Statistik over den amerikanska ekonomin visar pa nagra positiva tongangar. Exempelvis steg
inkopschefsindex under maj jamfort med manaden fore. Inkopschefsindex mater stamningen
hos inkdpscheferna i den amerikanska tillverkningsindustrin och anvands som en indikator pa
tillstandet i ekonomin. Det ar dock fortsatt laga indexnivaer vilket tyder pa att ekonomin
krymper for sextonde manaden i rad. Marknadens aktorer hoppas atminstone att botten snart
kan vara nadd i USA.

En av de fa ekonomier som fortfarande véxer, trots en inbromsning dven dér, &r den kinesiska
ekonomin. Prognosen for helaret 2009 ligger enligt vissa bedémare pa 5-6 procents tillvaxt av
BNP. Inkdpschefsindex for kinesiska industriforetag har nu varit positivt tre manader i rad.
Aven andra signaler som kommit den senaste tiden tyder pa att den kinesiska ekonomin,
mycket tack vare det statliga stimulanspaketet (cirka 7 procent av BNP i ar), har borjat
aterhamta sig.

Bank of England (BoE) beslutade aterigen vid sitt penningpolitiska méte i borjan av juni att
lata sin styrranta vara oforandrad pa 0,5 procent. Efter ett fall pa 1,9 procent under forsta
kvartalet for den brittiska ekonomin, berdknar bedémare att landets BNP nu minskar med 4-5
procent under 2009 och att den hamnar kring noll 2010. Den ekonomiska utvecklingen
forvantas i sin tur leda till ett stort budgetunderskott 2009, vilket medfér ytterligare
finanspolitiska stimulansatgarder osannolika.

Den europeiska centralbanken (ECB) beslutade i samband med sitt senaste penningpolitiska
mote i borjan pa juni att Iata sin styrranta vara oforandrad pa 1 procent, vilket var i enlighet
med forvantningarna hos marknadens aktdrer. De ekonomiska utsikterna for Europa har
forsamrats rejalt under de senaste manaderna och bade OECD och IMF prognostiserar en
minskning av BNP pa 4-5 procent under 2009. En viss aterhamtning férvantas ske under
2010.

Den dramatiska konjunkturnedgangen i Baltikum fortsétter och darmed ocksa hotet om en
devalvering av framst den lettiska valutan, lat. Detta hot tynger &ven den svenska kronan
eftersom svenska banker har kreditexponeringar mot Lettland och dvriga Baltikum. Den
svenska regeringen sager sig vara beredd att ga in med kapital i de svenska bankerna om detta
skulle beh6vas pa grund av eventuella kreditforluster pa deras engagemang framst i Baltikum.

Det globala bérsindexet World MSCI fortsatte uppat under maj med knappt 9 procent. Sedan
arsskiftet visar samma index en uppgang med 5 procent.

Under maj forsvagades den amerikanska dollarn mot kronan med drygt 6 procent jamfért med
april manads utgang. Manaden avslutades pa 7,54 kronor. Sedan arsskiftet har dollarn
forsvagats med drygt 3 procent. Euron har varit stabil mot kronan under maj och avslutade



manaden pa 10,69 kronor. Detta motsvarar en forsvagning av euron med 2 procent jamfort
med nivan vid arsskiftet.

Oljepriset (Brent) fortsatte att 6ka kraftigt under maj manad och avslutade manaden 29
procent hogre, pa nivan 65 dollar/fat jamfort med april. Sedan arsskiftet har oljepriset 6kat
med 80 procent.

Sverige

Den svenska BNP-siffran for forsta kvartalet 2009 maétt i arstakt accelererade till minus 6,5
procent. Darmed blev siffran for det forsta kvartalet simre &n BNP-siffran for det fjarde
kvartalet 2008 som uppgick till minus 4,9 procent. For helaret 2009 tror marknadens aktorer
att BNP kan falla med 3-5 procent, vilket ar en historiskt stor nedgang. Prognosen for 2010
varierar mellan olika bedémare men snittprognosen ligger kring nolltillvaxt for den svenska
ekonomin.

Svensk ekonomi var fortsatt svag i maj men Konjunkturinstitutets senaste manadsbarometer
visar att bade foretag och hushall nu ser mer positivt pa ekonomin &n tidigare manader. Aven
inkopschefsindex for den svenska industrin steg i maj for femte manaden i rad, vilket skall ses
som ett tecken pa att ekonomin har stabiliserats, dock véxer inte ekonomin annu.

Konjunkturraset innebér att det blir en forsamring av statsfinanserna i ar.
Ekonomistyrningsverkets prognos ar att underskottet i statsbudgeten 6kar till 160 miljarder
kronor for 2009 och till 99 miljarder 2010 jamfort med ett Gverskott pa 135 miljarder kronor
for 2008. Det &r framst l&gre skatteintakter, 6kade arbetsloshets- och rénteutgifter, ytterligare
pengar till kommuner och landsting samt bankstddet som bidar till underskottet. Statsskulden
berdknas 6ka fram till 2011 och da uppga till 40 procent av BNP. Andra bedémare tror att
statsskulden kan komma att uppga till 50 procent ar 2011. Det &r inte bara i Sverige som
budgetunderskotten kar - trenden ser likadan ut i de flesta lander.

Den preliminara varselstatistiken for maj visar pa lagre tal an tidigare och beréknas ligga
kring 8 700 varsel, vilket ar lagre an varselstatistiken for de senaste manaderna (april 13 000
varsel).

Borsens breda index OMX - Stockholm Stock Exchange uppvisade en uppgang under maj
med 2 procent. Sedan arsskiftet har samma index haft en uppgang med 19 procent.



Svenska statsrantor Europeiska statsrantor
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Amerikanska statsrantor Svenska implicita rantor*
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Valutakurser Stockholmsbdrsen
EUR/SEK USD/SEK Index
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*De implicita réntorna kan tolkas som marknadens férvantningar
for hur rdntorna kommer att utvecklas framdver.
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