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Bolagets tillgang

Tillgangen uppgick vid slutet av manaden till 10 897 mnkr och stadens borgensétagande
var 8 mnkr for bolaget. Den totala skulden 6kade med 13 mnkr sedan férra manaden.
Réntan for manaden var 2,88%.

Tabell 1: Bolagets tillgang

(mnkr) 2011-11-30 2011-10-31
Tillgang 10 897 10 884
Borgensatagande 8 8
Totalt 10889 10876

Diagram 1: Utveckling for tillgangen (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
2011-11-30  2011-10-31  Limit

Finansiell nettoskuld (mnkr) 10 696 9 654 max 30 000
Duration (3r) 1,72 1,35  1,5+0,3
Ranteforfall inom 1 ar 39% 54% max 65%
Kapitalforfall inom 1 ar 47% 60% max 65%
Betalningsberedskap (mnkr) 5457 5422 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 begransande.

Prognos for rantan

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 ranteprognosen intraffar kommer ranteintakten med nuvarande tillgang att bli 273,9 mnkr
for den kommande 12-manadersperioden. Om rantan istéllet skulle utveckla sig enligt det
undre intervallet i diagram 3 skulle intakten bli 213,5 mnkr. Kénsligheten dr darmed 60,4 mnkr.



Tabell 3: Rénteprognos

Manad Rinta Ovre Undre
dec-11 2,88 2,88 2,88
jan-12 2,83 301 265
feb-12 2,69 295 244
mar-12 2,67 295 2,39
apr-12 257 310 2,03
maj-12 249 312 1,85
jun-12 2,48 313 1,82
jul-12 243 316 1,69
aug-12 2,36 321 151
sep-12 2,39 321 1,56
okt-12 2,37 324 148
nov-12 2,36 328 143
dec-12 2,34 329 1,38
jan-13 233 334 131
feb-13 2,30 340 1,18
mar-13 231 340 1,22
apr-13 2,31 344 117
maj-13 231 350 1,10
jun-13 231 350 1,10
jul-13 2,25 356 0,92
aug-13 2,25 3,60 0,88
sep-13 2,25 3,61 087
okt-13 2,26 365 0,84
nov-13 2,26 3,68 0,82
dec-13 2,26 3,69 0,81
jan-14 227 3,72 080
feb-14 227 3,75 0,78
mar-14 228 3,75 0,78
apr-14 2,28 3,77 0,78
maj-14 229 380 0,75
jun-14 229 382 0,74
jul-14 229 384 0,72
aug-14 225 393 0,54
sep-14 225 395 0,53
okt-14 2,26 398 0,52
nov-14 2,27 4,00 0,52
dec-14 227 417 0,34




Krisen fortsatt i fokus
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Det ekonomiska laget i varlden ser allt mer anstrangt ut. 1 Europa verkar det
nu som att aven Tyskland borjar kédnna av EMU-landernas skuldproblem
med hogre statsrantor som foljd. 1 USA misslyckades demokrater och
republikaner med att komma Overens om planen for att minska
budgetunderskottet och Sveriges ekonomi véxte starkt under tredje kvartalet.
Dock verkar en inbromsning vara att vanta runt hérnet.

Internationellt

Den amerikanska BNP- tillvaxten aterhamtade sig under det tredje kvartalet
och slutade pa 2,5 procent omraknat i arstakt. Anledningen var bl.a. en
okning i konsumtionen som under tredje kvartalet drevs av sa kallade
nodvandiga varor (el, vatten, sjukvard).

Trots att tillvéxten var béttre an vantat finns det fortsatt anledning till oro.
Den sa kallade superkommittén bestaende av 12 representanter for bade
demokrater och republikaner som tillsatts for att utarbeta en plan for att
minska det amerikanska budgetunderskottet misslyckades i slutet av
manaden med att na en 6verenskommelse. Malet ar att budgetunderskottet
ska minskas med 1200 miljarder dollar under de kommande tio aren. Nu blir
det istallet automatiska nedskarningar fran och med 2013. Vissa effekter av
misslyckandet kan dock komma redan nésta ar. Atgéarder som forlangt
arbetsloshetsunderstdd och sankta arbetsgivaravgifter 16per ut vid arsskiftet
och om dessa atgérder inte forlangs riskar detta att sla mot den amerikanska
konsumtionen. OECD framhaller i en ny rapport att risken for recension okar
om inte atgarder vidtas.

Kinas banker star stabilt enligt Internationella valutafondens (IMF)
stabilitetsrapport, men de &r sarbara om flera chocker hander samtidigt.
Enligt IMF &r Kinas finansiella system sarbart om inte regeringen slapper
greppet om banker, valutan och rantemarknaden. IMF varnar dock for att
man inte haft tillgang till fullstandig information nér studien gjordes.

| Japan &r risken 6verhangande att rantorna stiger hastigt enligt IMF, da
landet misslyckats med att hantera sin vaxande statsskuld.
Kreditvarderingsinstitutet Standard & Poor’s meddelade i slutet av manaden
att Japans kreditbetyg (AA-) kan komma att sankas pa grund av detta.

| slutet av manaden meddelade IMF att Grekland kommer att fa den sjatte
utbetalningen av stodlanet. Aven Irland uppfyller IMF:s krav for nasta
utbetalning och far berom av Eurogruppens ordférande Jean Claude Junker
for att ha genomfort strukturreformer pa ett "mycket starkt sétt”.

Efter Tysklands delvis misslyckade emission av 10-ariga statsobligationer
verkar den europeiska skuldkrisen nu dven har natt Tyskland. Malet var att ta
in 6 miljarder euro men resultatet blev endast 3,6 miljarder. Skillnaden
mellan svenska och tyska 10-arsrantor har natt historiskt hdga nivaer dar den
svenska 10-arsrantan under november noteras hela 0,63 procent under den
tyska.
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Europas finansministrar mottes i slutet av november for att diskutera hur
raddningsfonden EFSF ska starkas. Bland annat kommer en form av fonder
skapas dar lander och investerare kan kopa in sig. EFSF kommer aven att
garantera en del av forlusten om ett EMU-land stéller in sina betalningar. Det
rader dock stor osakerhet kring hur val detta kommer att falla ut. Under
november presenterade aven EU- kommissionen tre forslag pa hur
euroobligationer kan konstrueras. Det mest troliga alternativet innebar att
eurolanderna emitterar euroobligationer men att utseendet pa garantierna
skiljer sig at mellan de olika EMU-landerna.

Sverige

Svensk BNP-tillvaxt var ovéntat stark under tredje kvartalet och 6kade med
4,6 procent jamfort med det tredje kvartalet 2010. Nettoexporten stod for det
storsta bidraget till tillvéxten (2,5 procent). Inom EU ér det endast de baltiska
landerna som kan mata sig med den svenska tillvéxten. Den dystra
utvecklingen i Europa riskerar dock att medféra stora konsekvenser for den
exportberoende svenska ekonomin. Sverige har for nérvarande en
exportandel till vriga Europa pa ca 70 procent och det finns redan tydliga
tecken pa en inbromsning av ekonomin. Bland annat har hushallens
konsumtionsokning avtagit nagot under de senaste fyra kvartalen.

Det svenska aktieindexet OMXSPI féll med knappt 1,5 procent under
november och har nu fallit totalt 17,5 procent under aret. Det breda
vérldsmarknadsindexet MSCI world foll under november med néstan tre
procent och har nu fallit med ca 7 procent under aret.

Kronan férsvagades med ca 4 procent mot den amerikanska dollarn under
november och en dollar kostade i slutet pA manaden 6,76 kronor. Dar med &r
dollarkursen i princip tillbaka pa de nivaer dar den noterades vid arets borjan.
Euron kostade 9,09 kronor i slutet av november och &r i princip oféréandrad
mot kronan under perioden. Sett till 2011 har kronan férsvagats med ungeféar
en procent mot euron som alltsa inte forsvagats namnvart trots krisen.

Priserna pa livsmedel och industrirdvaror har fallit ordentligt under hosten.
Daremot har oljepriset i hog grad hallits uppe och till och med ¢kat under
november. | slutet av november kostade oljan 112 dollar fatet. Det innebar en
prisokning med ca 3 procent under november samt en 6kning med 19 procent
under 2011.



Svenska statsrantor
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Europeiska statsrantor
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Svenska implicita rantor*
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*De implicita rdntorna kan tolkas som marknadens férvantningar

for hur rantorna kommer att utvecklas framover.
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