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Ansvarig utgivare

Kommunledningsforvaltningen, Ekonomidirektérens stab

Foton

Kommunikationsenheten; Kommunledningsférvaltningen

Hemsida

www.trelleborg.se

Telefon
0410-73 30 00

Adress
Trelleborgs kommun

231 83 Trelleborg

Sammanfattning

Makroekonomisk kommentar

Makroekonomiska indikatorer visar att vi befinner oss i en ldgkonjunktur. BNP har
utvecklats negativt under tva kvartal i f6ljd, samtidigt som arbetslésheten och antalet
varsel dkar. Inflationen har natt sin hdgsta niva och féljer en nedatgdende trend men ligger
fortfarande pa en for hog niva. Konjunkturbarometern indikerar pa en mycket dyster
stdmning i ekonomin. Riksbanken valde att bibehalla styrrantan pa 4,00 % pé direktionens

moéte i januari 2024 men 6ppnar nu upp for tidigarelagda sdnkningar.

Aktuella noteringar 2023-12-31

Riksbankens mmm) Inflation KPI Koncernens I Koncernens
styrranta december 2023 laneskuld rantekostnad
4,00 % 4,4 % 4,14 mdr 3,73 %!
Banktillgangar Checkkredit Kreditfacilitet =~ Betalningsberedskap Foréndring 1 ar mnkr
241 900 350 1491 -36

! Momentan ranta 2023-12-31 pa hela koncernskulden exklusive inklusive egna derivat
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Kommunkoncernens likviditet 2023-12-31 (mnkr)

Likviditeten for kommunkoncernen inklusive likviditetsreserv, uppgar till 1 491 mnkr kronor

per den 31 december. Likviditeten bedéms vara tillfredsstallande.

Tidsviktad Tidsviktad

Placerat kapital Marknadsvarde i . Jamforelseindex
avkastning avkastning
(mnkr) (mnkr) 2023 %
sedan start (%) 2023 (%)
150,0 158,7 5,8 9,2 14,3

Kommunens pensionsmedelsplacering 2023-12-31

Marknadsvéardet pa pensionsmedelportféljen har 6kat med 13,3 mnkr under 2023. Vardet
uppgar till 158,7 mnkr. Den tidsviktade avkastningen for helaret uppgar till 9,2%.
Vardeutveckling sedan start ar 5,8%. Portfoljen utvecklades negativt under en period,
vilket har resulterat i att den ackumulerade avkastningen ar lagre an avkastningen for

2023.

Laneskuld Laneskuld Foreslagen laneram
Forandring Laneram 2023
23-12-31 22-12-31 2024
4141 3638 503 4530 5000

Kommunkoncernens externa skuld 2023-12-31 (mnkr)

Koncernens externa laneskuld har 6kat med 503 miljoner kronor sedan arsskiftet och

uppgar till 4 141 mnkr per den 31 december. Ldneramen for 2023 uppgar till 4 530 mnkr.

Marknadsoversikt Valutamarknaden

Kronans kurs mot EUR och USD varierade

Aktiemarknaden \ .
kraftigt under aret och slutade pa 11,13,

Under 2023 steg bérsen med 19,19% respektive 10,08.

(SIXPRX)
Marknadsrantor
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Under aret har den svenska 3-

manadersrantan stigit fran 2,70 till 4,05 %.

Samtidigt har den 10-ariga
statsobligationen och den 10-ariga
swaprantan sjunkit fran 2,35 till 2,04 %,
respektive fran 3,13 till 2,36 %.

22-12-

Réantenoteringar 23-12-31 31
Riksbankens styrrénta 4,00 2,50
Svensk 3-manaders

4,05 2,70
rénta (STIBOR)
Svensk 10-arig

2,04 2,35
statsobligation
Svensk 10-arig

2,36 3,13

swapranta

Negativa ranteskillnader mellan langa och
korta réntor &r en bra indikator pa en
pagaende eller kommande

konjunkturnedgéng.

Tabell marknadsrantor, %, spotrantor!

Tabell forward rantor 2024-01-092

3 manaders STIBOR-ranta %

Om ett ar 2,70
Om tva ar 2,13
Om fem éar 2,27

1 Avtal med tidigast mojliga leverans

2 Avtal med fordrojd leverans

Fran aktuella marknadsrantor gar det att hérleda

marknadens férvantningar om framtida réntor, sé

kallade forwardrantor.

Centralbankernas styrrantor

Riksbanken har under 2023 hojt
styrréantan fran 2,50 till 4,00 %. Vid det
senaste rantebeskedet valde Riksbanken
att behalla styrrdntan pd samma niva som
vid foregaende mote, trots en inflation

som Overstiger mélet.

Béde den amerikanska centralbanken
(FED) och den europeiska centralbanken
(ECB) ldmnade sina styrréntor
oférédndrade vid sina rdntemdéten den 13

december, respektive 14 december.

Centralbank  23-12- 22-12-
er 31 31

Forvantn.*

Riksbanken 4,00 2,50 2,50-3,50

ECB 4,00* 2,00* 2,560-3,25
FED 5,25 4,50 3,75-4,25
Norges bank 4,50 2,75 3,75-4,00

Tabell styrréantor
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*Inlaningsranta ** Svenska storbankers
forvantningar pa styrrantorna vid kommande

arsskifte 2024-12-31

Graf styrrantor internationellt

Jamforelse styrrantor %
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——Riksbanken

Det finns en hog korrelation mellan FEDs, ECBs och
Riksbankens styrréantor. Den amerikanska
styrréntan har tenderat att var "ledande” under
ranteuppgéngen de senaste aren. Det krdvs
sannolikt mycket stédjande data fér att Riksbanken
ska valja att vara ledande i den stundande

rantenedgangen.
Likviditet

Kommunkoncernens likviditet och
likviditetskvot

Kommunkoncernens likviditet uppgar per
den 31 december till 1 491 mnkr.
Snittsaldo p& koncernkontot var 109 mnkr
for ar 2023. Tillganglig kredit uppgar till
900 mnkr.

Graf dagliga saldon pa koncernkontot

Dagliga saldon pa koncernkontot
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——Saldo —— Checkkredit

Likviditetskvot

Likviditetskvoten som maéter likviditeten i
forhallande till laneforfall de kommande
12 ménader, uppgar till 94 %. Malet for
likviditetskvoten &r 100 %.

| likviditetskvoten ingar inte en outnyttjad
lanelimit p4 ca 1 mdkr hos Kommuninvest,
en outnyttjad certifikatram pa 1,4 mdkr
samt en outnyttjad MTN-ram om ca 1,1
mdkr. Sammantaget bedéms
kommunkoncernens betalningsberedskap
vara god och tillracklig for att uppréatthalla
kreditbetyget AA+.

Under 2023 har saldot pa koncernens
bankkonto 6kat nagot, samtidigt som
laneférfall inom ett &r ockséd har 6kat,
vilket innebar att likviditetskvoten har
sjunkit under malet om 100%. Detta
kommer att korrigeras under varen nar ett
nytt (nya) obligationslan tas upp. Det har

under en tid varit relativt stor efterfragan
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pa svenska kommunobligationer vilket
inneburit att Kommuninvest.

*Likviditetskvotens férsamring beror pa att andelen forfall
inom kommande 12-mdnadersperiod har okat.

Finansiella placeringar

Pensionsmedelplacering

Kommunen har totalt investerat 150 mnkr
i pensionsmedelportféljen. Syftet med
portféljen ar att avkastningen langsiktigt
ska bidra till att finansiera kommunens

pensionsskuld.

Portféljens marknadsvarde per den 31
december uppgar till 158,7 mnkr. For
heléret 2023 ar den tidsviktade
avkastningen 9,16 %, jamfort med
indexets avkastning pa 14,31 %. Portfoljen
har varit underviktad i aktier och burit
mindre risk &n jamforelseindex.
Differensen forklaras av att aktiefonderna

har presterat nagot sémre &n [index\.

2023-12- 2022-12-

| Kommentar [TN1]: Forklaras inte diffen av att kommunens

Portfoljen har ingen exponering mot

Ryssland eller Belarus.

Tabellen nedan visar marknadsvérdet
(MV) i mnkr, per den 2023-12-31 och
2022-12-31, samt den tidsviktade
avkastningen (%) 2023, for portféljen och

jamforelseindex (Benchmark).

portfolj hade mer riantefonder och mindre aktiefonder an

ikvidi Forandrin
Likviditet 3¢ 31 i )g
mnkr
(mnkr) (mnkr)
Kassa 241 205 36
Checkkredit 900 900 0
Ovriga
350 350 0
kreditfaciliteter
Total likviditet 1491 1455 36
Lan som
forfaller inom 1588 1229 359
12 man
Likviditetskvo
* 94% 118 % 20%
jmfindex?
Portfélje Mv Mv Avk. Index
n 23-12- 22-12- % %
Placering* 158,7 145,4 9,16 14,31
Svenska
15,0 12,2 17,17 19,19
aktier
Utlandska
. 45,3 35,9 16,71 18,13
aktier
Svenska 98,4 973 5,30 4,38

rantar
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Koncernens externa lan

Koncernens totala externa laneskuld per
den 31 december uppgar till 4 141 mnkr,
vilket ar en 6kning med 503 mnkr sedan
arsskiftet 2022/2023. | laneskulden ingar
upplaningar i utlandsk valuta pa 18 mn
euro (motsvarande 208 mnkr) samt
vardepappersupplaning i SEK p& 1 375
mnkr. Vardepapper redovisas har som
nominellt belopp. Nettoskuldékningen
(forandring 1&n + férandring i
banktillgodohavanden) uppgar till 467

mnkr.

Koncernenheternas externa lan

Kommunens externa lan

Kommunens externa upplaning uppgar till
4 063 mnkr, varav 1 449 mnkr utgor
kommunens egen finansiering.
Resterande del, 2 614 mnkr, har

vidareférmedlIats till koncernbolagen.
Hamnens externa lan

Trelleborgs Hamn har amorterat 29 mnkr
pa sin externa laneskuld som uppgar till

77,7 mnkr.
Radhusets externa lan

Trelleborgs Radhus AB har amorterat hela

sin externa laneskuld under 2023 och

ersatt den med finansiering via intern

checkkontokredit.

Tabellen nedan visar kommunens och
koncernbolagens externa laneskuld
exklusive upplupen rénta och 6vriga
skulder. Alla belopp i mnkr.

T Inlaning mnkr
Bolag med positiv likvid.

23-12-31
Trelleborgs Hamn AB 176,1
Ostersjéterminalen AB (vilande 20
bolag) ’
Totalt 1781

Tabell koncernens externa laneskuld

Koncernbolagens likviditet

Trelleborgs Hamn och Ostersjéterminalen
har inldning pa koncernkontot, vilket
innebar att koncernens upplaningsbehov
reduceras med inldningen. Detta har

reducerat koncernens upplaningsbehov.

Tabell koncernbolag positiv likviditet

Koncernbolagens interna upplaning fran

kommunen

Bolagskoncernens interna laneskuld,
reverslan och utnyttjade checkkrediter har
under aret 6kat med 417 mnkr, fran 2 197
mnkr till 2 614 mnkr.
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Trelleborg Radhus AB har 16st sin externa

skuld pa 87 mnkr och ersatt den med

upplaning via checkkredit, vilket 6kat den

interna utlaningen.

Trelleborgs Energi AB (inklusive Elnat) har

minskat sina laneskulder med 47 mnkr,

huvudsakligen genom att |6sa reverslan

med checkkredit, samt genom anvanda

befintlig kassa for att 16sa lan.

AB Trelleborgshem reverslan ersétts med

checkkredit i samband med slutbetalning

pa respektive reverslan. Sedan arsskiftet

har den interna skulden 6kat med 235

mnkr, 6kningen avser framst nyproduktion

av bostader.

Trelleborgs Hamn AB:s interna laneskuld

har 6kat med 126 mnkr och avser den

fortsatta vidareutbyggnaden av hamnen.

AB Visits interna skuld har 6kat med ca 1

mnkr samtidigt som Fastighet AB

Kaplanens skuld har minskat med ca 0,5

Lantagare
(mnkr)

Kommunen
Varav egen

Varav
formediad
Trelleborgs
Hamn AB
Trelleborgs
Radhus AB
Totalt

Extern
laneskul Extern
laneskuld
22-12-31
23-12-31
4063,1 34444
1247,9
1449,3
26138 2196,5
7,7 106,7
0,0 87,2
4140,8 36383

Forandrin
g

618,7

201,4

417,3

-29,0

-87,2

502,5
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Tabell koncernbolagens interna
upplaning

Skuld, bruttoskuld, avser reverslan samt
utnyttjad checkkredit exklusive upplupna

réntor och andra fordringar. Bolagens

Skuld Skuld +/

Lantagare 23-12- 22-12-
31 31

AB

706,7 472,0 2347
Trelleborgshem
Trelleborgs Energi

523,1 569,5 -46,5
AB (inkl. elnat)
Trelleborgs Hamn

1090,0 964,0 126,0
AB
Trelleborgs

278,3 191,0 87,3
Radhus* AB
Fastighets AB

5,6 6,1 -0,5

Kaplanen 6
AB Visit Trelleborg 10,2 9,3 0,9
Totalt 26139 22119 402

fordringar pa kommunen &r inte
inrdknade. Tabellen nedan visar aktuell
skuld jamfért med arsskiftet 2022/2023.
Alla belopp i mnkr

* Trelleborgs Radhus ABs skuldokning beror av att bolaget lost

ett externt 1an med medel fran intern checkkredit

Kommunens upplaning

Kommunens egen nettoskuld? har ékat
sedan arsskiftet med 201 mnkr och

uppgar till 1 449 mnkr. Okningen avser

3 Kommunens externa upplaning reducerat

med koncernintern utlédning

10

finansiering av kommunens planerade
investeringar pd 165 mnkr, samt en 6kning

av kassan med 36 mnkr.
Kapitalanskaffningskallor/Langivare

Tabellen visar hur koncernen har
finansierat skulden, samt vilka

upplaningskéllor som anvénds.

Andelen kapitalmarknadsupplaning har
okat pa bekostnad av upplaning fran
Kommuninvest och andelen finansiering
fran Kommuninvest har minskat fran ca

90% till ca 60%.

Det finns inge malsattning om
volymférdelning utan huvudprincipen ar
att kommunen lanar i den marknad dar
priset/réntan ar som billigast/lagst for

den specifika rénte- och

Laneskuld Laneram
Lantagare 2023-12-31 2023
(mnkr) (mnkr)

Kommunen 4063 4229
Varav reserv 0 98
Trelleborgs

78 116
Hamn AB
Trelleborgs

0 87
Radhus AB
Reserv 0 98
Totalt 4141 4530

kapitalbindningstiden
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Tabell externa finansieringskallor

*Kommunen har amorterat av l&net fran Swedbank da det har

varit en relativt dyr upplaningskalla

Laneram
Laneramen avser koncernens externa

finansiering och kompletteras med ram for

X Laneskuld Laneram
Lantagare 23-12-31 2023 (mnkr)
(mnkr)
AB Trelleborgs
707 922

Hem

Trelleborgs Energi
AB (inklusive 523 678
Elndtsbolaget)
Trelleborgs Hamn

1168 1276

AB
Trelleborgs

278 278
Radhus AB
Fastighets AB

6 2
Kaplanen 6
AB Visit Trelleborg 10 0
Kommunen 1449 1276
Reserv 0 98
Totalt 4141 4530

intern utlaning per bolag.

Tabellen nedan visar férdelningen av
laneramen for extern upplaning ar 2023,
samt den aktuella l&aneskulden. En ny
laneram for 2024 pa 5 000 mnkr kommer
att tas beslut om av Kommunfullméaktige i
januari 2024. Laneramen avser
huvudsakligen kommunens externa

upplaning da koncernbolagen

11

Tabell fordelning laneram extern

Lan Lan
23-12- Andel 95_.12. Andel
Kalla
31 (%) 31 (%)
(mnkr) (mnkr)
E.I.B 77,7 1,9 106,7 2,9
Kommuninve
; 2479,8 599 3221,6 88,6
s
Certifikat
633,4 15,3 280,0 7,7
(SEK+EUR)
Obligationer 950,0 22,9 0 0,0
Swedbank 0,0 0,0 30,0 0,8
upplaning

Intern fordelning av ldaneram

| syfte att underlatta likviditetsplaneringen
och att begransa respektive
koncernbolags upplaning i forhallande till
koncerns aggregerade uppléning fordelas
den externa ramen internt. Tabellen
nedan visar férdelningen och den aktuella
utestdende skulden for respektive

koncernenhet.

Tabell jamforelse skuld och laneram
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Koncernmedlemmarnas léneskuld och laneram
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m Lineskuld 23-12-31 {mnkr)

 Lineram 2023 [mnkr)

Grafen ovan visar jamférelse mellan
laneskulden per den 31 december och den
faststéllda l&neramen for 2023. Utfallet for
2023 visar pa att kommunen behévt ldna
mer &n planerat samtidigt som de storre
koncernbolagen lanat mindre &n planerad
ram. Sammantaget har koncern god

marginal mot beslutat ram.

Borgensatagande

Kommunen har tidigare stallt ut borgen
for Trelleborgs Hamns lan fran Europeiska
investeringsbanken (E.I.B) p& 77,7 mnkr
och for pensionsforpliktelser pa 7,1 mnkr
kronor. Det sista l&net fran E.I.B med
borgensatagande fran kommunen forfaller

under 2027.

Borgensatagandet har minskat med 190,8
mnkr under 2023 framst beroende pa att

Radhus AB 16st externa lan med intern

12

checkkredit samt att Trelleborgs Hamn AB

amorterar pa skulden gentemot E.I.B.

Bolag Borgen Borgen
23-12-31 2022-12-

Trelleborgs Hamn AB 77,7 121,2
Trelleborgs Radhus AB 0 147,2
Ovriga,

e 7,1 7,3
externa forbindelser
Varav féreningar 0,5 0,5
Varav dvriga 6,6 6,8
Totalt 84,8 275,7
Aven or

Tabell borgensatagande mnkr

Borgensatagandet minskar succesivt dven
efter att Radhus ABs externa skuld har

aterbetalats.

Finansiell riskhantering

Den finansiella riskhanteringen i
Trelleborgs kommun regleras av tva
interna styrdokument, Finanspolicy och
Finansiella riktlinjer. Den operativa
riskhanteringen hanteras av utsedd
personal i enlighet med den aktuella

delegationsordningen.

Finanspolicy, faststélls av
kommunfullméktige och utgor ett
Overgripande ramverk. Policyn syftar bland
annat till att sékerstélla att

kommunkoncernen uppfyller
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kommunallagens krav avseende
medelsforvaltning genom riktlinjer och

riskmandat.

Finansiella riktlinjer, faststalls av
kommunstyrelsen. Riktlinjerna
kompletterar finanspolicyn och innehaller
detaljerade anvisningar avseende

skuldhantering och tillgdngsforvaltning.

Finansiella nyckeltal

Nyckeltalen réantebindning,
kapitalbindning och valutarisk ar extra
relevanta vid kvantifiering av den
finansiella risken i skuld- och
tillgangsportféljer. Kommunen
méater/féljer utvecklingen av dessa

nyckeltal [6pande.

Kapitalbindning och refinansieringsrisk

Kommunen hanterar refinansieringsrisken
genom att fordela laneférfallen dver tid,
vilket innebar att alla 1&n inte forfaller
samtidigt, P& detta satt har varje lan
varierande kapitalbindning.

Kapitalbindning anger den genomsnittliga
[6ptiden pa skuldportféljen men utgor inte
ett bra méatt pa refinansieringsrisken.
Kommunen har i stallet infort
malet/riktlinjen likviditetskvot, se
avsnittet "Likviditet”.

13

Refinansieringsrisken/ersattningsrisken

Refinansieringsrisken &r risken att inte
kunna ersatta forfallande lan med nya lan

till marknadsmassiga villkor.

Kapitalbindningens kostnad

Nagot forenklat kan man séga att det
normala sambandet mellan
kapitalbindningstid och kapitalkostnader
korrelerar positivt. Desto langre
kapitalbindningstid, desto hogre blir
kapitalkostnaderna for upplaningen och

vice versa.

Vid uppléning tar kommunen alltid hansyn
till kostnaden for langre kapitalbindning,
samtidigt som ranterisken och

refinansieringsrisken ocksa beaktas.

Kapitalbindning méats av kommunen, men

det finns inga specifika mal for den.

Upplaningsportféljen har relativt stora
aterbetalningar ar 2024. Normalt omsatts
certifikat var tredje manad och det finns
en beddmning att det finns utrymme att
oka andelen certifikatupplaning.
Obligationer handlas i poster mellan 200
och 500 mnkr. Det planeras tva till tre

obligationsemissioner under 2024.

Graf kommunens externa lanefaorfall
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Laneforfall fordelat pa forfallodatum
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Graf koncernens laneforfall ar 2024

Laneforfall ar 2024
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Réanterisk

Mattet ranterisk belyser forvantad
variation i rdntekostnader och méts
vanligtvis genom en simulerad momentan
forandring av rantekostnader 6ver alla
[6ptider.

Kommunens strategi dr att begransa
ranterisken som skulden medfér. Syftet
med riskbegréansning ar att minska
variationen i kommunens resultat,
samtidigt som man minimerar
rantekostnaderna. Detta gor de finansiella

kostnaderna for hela kommunkoncernen

14

mer forutsagbara vilket underlattar

budgetarbetet.

Réanterisken begransas och hanteras
genom att laneskulden férdelas pa lan
med fast och rorlig rdnta. Som ett
komplement anvénds ranteswappar for att

forlanga rantebindningen.

Innehavet av rdnteswappar innebér att
variationen i rantekostnaderna minskar

och lanekostnaden blir mer forutséagbar.

Den genomsnittliga rdntebindningen i
kommunkoncernens aggregerade portfolj
inklusive kommunens och
koncernbolagens ranteswappar uppgar till
ca 3,35 ar.

Enligt de finansiella riktlinjerna ska den
genomsnittliga réantebindningen ligga

mellan 2 och 5 ar, malet ar uppfylit!
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Tabell rantebindning med och utan
derivat och swappar inraknade

Inkl. Inkl. Exkl. Exkl.
Genomsnittli derivat derivat derivat derivat
g bindning 23-12- 22-12- 23-12- 22-12-

31 31 31 31
Rantebindnin
) 3,35 3,46 0,97 0,66

g (arn)
Rantebindnin

42,20 41,92 75,98 83,16

g <1 ar (%)

Andelen ranteforfall inom ett ar uppgar till

Jamforelse- Minimum Maximum
kommun/region (ar) (ar)
Stockholms stad 1,25 3,75
Goteborgs stad 2,00 6,00
Region

2.00 5,00
Stockholm
Region Skane 1,00 3,00
Vastra Gotaland 1,00 3,00
Vésteras 1,00 5,00
Sédertalje 2,00 5,00

42,2 % vilket &r inom riktlinjerna (maximalt

60 %), malet dr uppfyllt.

Tabell rantebindningstid for nagra

utvalda kommuner och regioner

15

Valutarisk

Kommunen har en restriktiv hallning till
valutarisk. Undantaget &r kommunens
pensionsmedelsplacering, dar
aktietillgangar i utlandsk valuta
kombineras med aktietillgdngar i svensk
valuta. Da avkastningen i dessa
tillgangsslag inte ar korrelerade, blir
effekten av kombinationen att den
faktiska risken i placeringsportfoljen

minskar genom en sd kallad diversifiering.

Betalningar av storre fakturor i utlandsk
valuta ska valutasakras i syfte att
ovéntade kostnader i framtiden inte

uppstar.

Vid upplaning i utlandsk valuta genomfors
alltid en s& kallad valutaswap/FX swap.
Det upplanade beloppet vaxlas till SEK
samtidigt som kommunen koper tillbaka
utlandsk valuta, motsvarande det l&nade
beloppet plus rantan, med leverans pa
lanets forfallodag. Genom detta
forfarande uppstar inga valutarisker i

upplaningen.

Vid andra stérre fordringar och skulder i
utldandsk valuta genomfér kommunen
valutavaxlingar for att &ven hér eliminera

valutarisken.
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Mindre fakturatransaktioner i utlandsk
valuta kan kvarstd som en valutaposition.
Per den 31 december har
kommunkoncernen en tillgdng pa 1 321,47
euro. En férstarkning/férsvagning av
kronkursen med 10 % innebar att vardet

av tillgangen minskar/6kar med 1 471 kr.

Bilaga 1 Riksbankens
penningpolitik

Riksbankens aktivitet senaste aret

Riksbanken har hojt styrréntan atta
ganger sedan maj 2022, fran 0,00 till
4,00 %. Inflationen i termer av KPIF
(inflation rensat for forandrade réntor)
bérjade 6ka redan tidigt under 2021.
Riksbanken har sedan dess forsokt
kontrollera inflationen med viss

efterslapning.

Inflationen toppade redan i december
2022 men Riksbanken har fortsatt hoja
styrrédntan fram till november 2023. Vid
november-23 och januari 2024-métena
beslots det att halla rdntan oférédndrad
trots att inflationen fortfarande

bedémdes vara for hog.

Marknadens prognos, per 31 dec 2023

Tabell valutarisk

Utifran de sa kallade RIBA-kontrakten

Tillgodohavan  Férandring Marknadsvarde

de EUR/SEK s-forandring
(euro) (kr)
1321,47 10 % 1471

kan man harleda kapitalmarknadens
forvantningar om styrrantan. Sista
bankdagen i december 2023, prissatter
marknadens relativt snabba och
betydande rantesankningar i nartid, med
start redan under det férsta/andra

kvartalet 2024.

Riksbankens prognos november 2023

Riksbanken betonar mojligheten till
ytterligare en hojning av styrrantan i
bérjan av ar 2024. De prognosticerar att
réantan bibehalls en langre tid och att den
forsta sankningen kommer forst i bérjan
av 2025. Riksbanken bedémer dven att
réantan i slutet av 2025 kommer att ligga

strax under 4,00 %, medan marknadens
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forvantningar ar en styrrédnta nagot under

2,00 % vid samma tidpunkt.

Graf inflation och styrranta

Inflation och styrranta

12,0
10,0
80
60
4,0
20

00

2,0

Grafen ovan visar utvecklingen av styrrantan,
foretradesvis niva vid manadsslut, ej datum for
forandringar. KPIF-inflationen visar féréandring
manad jamfért med samma manad forra aret.
Under tidperioden uppvisar styrrantan bade positiv
och negativ korrelation med inflationen. per 2023-

12-31 é&r inflationen, KPIF, nagot lagre styrrantan.

Graf marknaden prissattning av
styrrantan

Marknadens prsisattning av styrrantan
4,500
4,005
3,50%
3,00%
2,50%
2,00%
1,508
1,00%
0,50%
0,00%
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Graf Riksbankens prognos

Riksbankens prognos

Bilaga 2 Makroekonomisk data

Arbetslosheten i Sverige 7,1%

Arbetslosheten uppgick till 7,1 % i
november (AKU), och sésongsrensat var
den 7,9 %. Arbetslésheten har en
uppatgaende trend men inte lika markant
som under pandemin. Nasta uppdatering

ar 2024-01-26.

Arbetsloshet i EU 5,9 %

Arbetslésheten varierade i EU-l&nderna
under november 2023, med béde
minskningar och 6kningar. Genomsnittet
for de 27 medlemsléanderna lag pa 5,9 %,
vilket ar i linje med tidigare manader. Det
férekommer stora variationer mellan EU-

landerna, dar Spanien har en
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arbetsloshet nara 12 %, medan lander

som Tjeckien, Malta och Polen har en Graf arbetslésheten enligt AKU

arbetsloshet pa 2-3 %. Sverige sticker ut

Abetsléshet enl AKU

med en relativt hog sdsongsrensad

arbetsléshet pa 7,9 %.
Inflation i Sverige 2,3 %

Inflationen enligt KPIF var 2,3 % i

december. KPIF exklusive energi lag den

Graf arbetsloshet av arbetskraft inom
pa 5,3 %, vilket ar en minskning med

aldersgrupp 15-74 ar
0,1 % sedan november. Det bredare KPI-

Arbetslgshet, 15-74 ar - internationellt Procent av

m éttet ha m nade pé 4’4 % | deCe m be r. arbetskraften, november 2023, sésongsjusterat®

Inflationen toppade redan i december
2022, men Riksbanken har fortsatt héja
styrréantan fram till novembermotet 2023,

dé beslut fattades att hélla styrrantan

oférandrad.
Graf inflation i Sverige.
Inflationen matt med KPIF uppvisar g
Sverige, inflation jan 19 till dec 2023
liknade monster i Sverige som i
Eurozonen och USA. Det finns en tydlig
korrelation i inflationsmdnster pa lite

langre sikt. Marknadens bedémningar ar

att inflationen har toppat fér denna gang

KPIF (%)

KPI(%) —— KPIF XE

och att den tydliga nedatriktade trenden
ger stod for att centralbanken nu byter
riktning och att nasta forandring i

penningpolitiken ar rantesdnkningar.
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Graf inflation internationellt

Inflation internationell jamforelse

Konjunkturen 84,3

Konjunkturinstitutets Barometerindikator
sjonk nagot i december till 84,3 fran 84,9
i november, pa en skala dar 100 anger
normalldge. Stamningslaget for

hushallen har starkts och paverkas av en
mer positiv syn pa landets ekonomiska
utveckling de kommande tolv manaderna.
Stadmningslaget for ekonomin som helhet

ar mycket svagt.
BNP - 0,3 kvartal 3 2023

BNP har minskat tva kvartal i f6ljd. Under
det tredje kvartalet 2023 sjonk BNP med
0,3 % jamfort med motsvarande kvartal
2022. Kalenderkorrigerat och jamfért med
tredje kvartalet 2022 sjonk BNP med

1,4 %. For heléret 2022 6kade BNP med
2,9 % jamfort med helaret 2021.

Prognoserna for BNP-utvecklingen

avlasta i december 2023 visar en negativ

Kénslighet: Verksamhetsinformation

BNP under 2023. For 2024 ligger
forvantningarna i intervallet -0,5 till 1,0 %.
Fér 2025 forvantas en BNP-utveckling i
intervallet 1,9 till 2,9 %, och for 2026
ligger forvantningarna mellan 2,8 och

3,4 %.

Internationellt sett ar Sverige den sjunde
stérsta ekonomin i EU (2021). USA som
ar varldens storsta ekonomi, &r 36 ganger

storre an den svenska ekonomin.
Inképschefsindex, PMI

Inképschefsindex ar en sa kallad ledande
indikator och reflekterar foretagens syn
pa konjunkturen. Ett varde pa 50
indikerar normalldge och varden under 50
antyder att laget &r sdmre an foregaende

manad.

Graf barometerindikator
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Barometerindikatorn Graf prognos for BNP-utvecklingen
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Graf BNP per kvartal

Graf inképschefsindex PMI

BNP kvartal

Inképschefsindex PMI
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Bilaga 3 Ordlista

En regelbunden arbetskraftsundersékning i Sverige och andra lander for att samla in
information om arbetskraft, arbetsléshet och sysselsattning bland individer i aldern 15-74

ar. Undersokningen utfors regelbundet pd manads-, kvartals- och arsbasis.

Andrahandsmarknad

Andrahandsmarknad avser den del av ekonomin dar befintliga finansiella tillgdngar som
aktier, obligationer eller andra vardepapper byter dgare mellan investerare. Det &r en
marknad dar képare och séljare genomfor transaktioner med tillgadngar som redan har

emitterats eller skapats pa primarmarknaden.

Benchmark
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Benchmark ar ett jamforelseverktyg eller en fiktiv vardepappersportfélj. Benchmark
anvands for att utvardera placeringsportféljers avkastning eller skuldportféljers

upplaningskostnader.

Borgensatagande

Borgensatagande innebar ekonomiskt ansvar for en annan part. En vanlig form av borgen
ar en garanti, dér borgensmannen (ex. kommun) évertar ansvaret att betala langivaren (ex.

bank) om lantagaren (ex. kommunalt bolag) inte kan betala sina skulder.
Bilateralt |an

Ett 1dn mellan tva parter som inte kan Overlatas vidare. Lanet betalas alltid till ursprunglig

kreditgivare och marknadsvéarderas inte da det bedéms att lanet ska behaéllas till forfall.
Certifikat

Certifikat &r ett upplaningsinstrument p& penningmarknaden fér staten, kommuner,
regioner, banker och féretag. Dessa certifikat kan denomineras i olika valutor och utgor
omsattningsbara vardepapper som kan handlas pa en andrahandsmarknad dér olika
investerare konkurrerar om att investera i certifikatet. Konkurrensen innebar hogre
likviditet och lagre upplaningskostnader jamfort med ett bilateralt lan. Certifikat fungerar i
praktiken som en obligation, men &r understalld ett annat regelverk.

Diskonteringsinstrument

Ar ett vardepapper som ger innehavaren en ratt att erhalla ett nominellt belopp vid
I6ptidens slut. Diskonteringsinstrument séljs till ett 1agre pris &n det nominella beloppet.
Ett diskonteringsinstrument far sitt varde fran en diskontering av det framtida nominella

beloppet.
Denominera

Nar man anger i vilken valuta eller enhet ett finansiellt instrument som en obligation eller
en aktie ar prissatti. Till exempel, om en obligation ar denominerad i amerikanska dollar

betyder det att obligationens varde och avkastning anges i dollar.

21
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Derivat

Ett derivat ar en finansiell kontraktprodukt vars varde harstammar fran vardet pa en
underliggande tillgang, index eller ranta. Derivat kan anvandas for att spekulera om
prisrorelser, skydda sig mot risker eller fér att uppné andra finansiella mal. Rédnteswap (se

forklaring langre ned i ordlistan) &r ett exempel pé ett derivat.

Duration

Duration ar ett matt for genomsnittlig viktad aterstaende |6ptid for ett 1an eller en fordran.

Ersattningsrisk

Ersattningsrisken ar en central faktor eftersom den paverkar den ekonomiska stabiliteten
och kraven pé kapitalreserver. For att hantera denna typ av risk genomférs noggranna
beddmningar for att sakerstalla att det finns tillrackligt med kapital i reserv for att tacka

eventuella framtida krav.
FX Forward

FX Forward ar ett valutaterminskontrakt, dar tva parter 6verenskommer om att kopa eller
sélja en specificerad mangd av en valuta till ett forutbestamt pris pa en framtida tidpunkt.
Detta finansiella instrument anvands for att hantera valutarisker och for att sakra framtida
vaxelkurser. | ett FX Forward-kontrakt bestdmmer parterna i férvag det exakta beloppet,
valutan och datumet for transaktionen. Genom att anvanda FX Forward kan féretag och

investerare skydda sig mot osékerhet kring framtida véaxelkurser.
FX Swap

En FX Swap &r en valutaswap det vill séga ett avtal dar tva parter avtalar om att byta en
valuta mot en annan valuta under en viss tidsperiod. Det underliggande behovet kan vara

bade en tillgdng och en skuld som behoéver valutasakras mot fluktuationer i vaxelkursen.
IRS

IRS star for "Interest Rate Swap," vilket ar en finansiell derivatprodukt dar tva parter byter

rantebetalningar for att minska eller 6ka sin ranterisk.

Kapitalbindning
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Kapitalbindning anger |6ptiden pa lanet. | syfte till att begransa eventuella svarigheter att
uppta lan i framtiden (refinansieringsrisk) anges limiter fér kapitalbindningen, exempelvis

hur stor andel av laneportféljen som far forfalla inom en viss tidsperiod.
Kapitalmarknaden

Kapitalmarknaden ar den finansiella marknadsplats dar langsiktigt kapital kops och séljs.
Det ar en arena dar foretag och regeringar skaffar kapital genom att emittera och handla
med olika finansiella instrument, som aktier och obligationer. Investeringar gérs av olika
aktoérer och kapitalmarknaden spelar en viktig roll i ekonomin genom att moéjliggora

finansiering och investeringar for langsiktig tillvaxt.
KPI

Konsumentprisindex (KPI) &r ett jamforelsetal som méter den generella prisnivan i
Sverige. Genom att jamfora KPI fran olika tidpunkter méts prisernas férandring éver tid.

KPIF

KPIF &r ett matt som Riksbanken anvéander i sitt inflationsmal. KPIF ar ett kompletterande
indexmatt som inte paverkas av dndrade bolédnerantor. For 6vrigt innefattar det samma

varor och tjanster som KPI.
KPIF exklusive energi (KPIF-XE)

Konsumentprisindex med fast rédnta exklusive energi, ar en variant av KPIF dar

prisutvecklingen pé energipriser exkluderas.
Kreditfacilitet

Kreditfacilitet ar ett tidsbegrénsat lanelofte med forutbestamda villkor. En kreditfacilitet

bestar av en upplaggningsavgift, en l6ftesprovision, och i vissa fall férlangningsavgift.
Likviditet
Férmagan att betala kortfristiga skulder.

Likviditetsreserv
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Tillgangliga likvida tillgdngar som kan anvéndas for att sdkra den kortsiktiga
betalningsférmégan, vid ovantade utfall eller forsdmrad tillgdng till vanligtvis tillgangliga

finansieringskallor.
Likviditetskvot

Likviditet definieras hdr som summan av outnyttjade kreditfaciliteter eller likvida medel pa
bankkonto. Likviditetskvoten anger formagan att med aktuell tillgéanglig likviditet kunna

betala de laneskulder som férfaller inom 12 manader.
MTN

MTN star for "Medium Term Note” och forfaller vanligtvis till dterbetalning inom fem till tio
ar efter att det emitterats. Loptiden kan dock i enskilda fall variera betydligt, fran cirka ett
ar och dnda upp mot trettio till femtio ar. Emissionen av MTN-obligationer sker vanligtvis
inom ramen for ett sa kallat MTN-program, vars syfte ar att férse emittenten med en
kontinuerlig finansieringskélla utan att vid varje tillfalle behéva uppratta en omfattande

juridisk dokumentation.
Nominellt belopp

Det aktuella vardet som ska aterbetalas pa slutdagen, exkluderat upplupen ranta och

obetalda amorteringar.
Nyupplaning

Upplaning som inte ar en forlangning av ett gammalt 1&n, eller som inte erséatter ett 1an
med ett nytt lan.

Obligation

Obligationen ar ett vardepapper som kan omsattas i en andrahandsmarknad. Instrumentet
ar ett rantebérande, l6pande skuldforbindelse som kan ges ut av staten, kommuner,
regioner, kreditmarknadsbolag, hypoteksinstitut eller storre foretag. En obligation har en

I6ptid pa minst ett ar. Obligationens nominella belopp aterbetalas nar I6ptiden gatt ut.

Reverslan
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Ett 1dn som uppréattas av langivare och lantagare i form av skuldebrev. | skuldebrevet, eller
reversen, anges avbetalningsplanen och villkoren for [anet som i regel brukar vara

lanebelopp, ranta, sédkerhet, |6ptid samt rantebetalningsdagar.

Refinansieringsrisk

Risken att inte kunna ta upp lan till ratt kostnad vid tillfalle d& en ny l&netransaktion
efterstravas.

Réntebindningstid

Tidsperioden under vilken rantan pa ett lan eller en placering ar fast. Den kan variera
mellan en dag och hela lanets |6ptid. De tva vanligaste varianterna ar 3-manaders

réntebindning och fast ranta under lanets 16ptid.
Rénterisk

Réanterisk kan definieras som kostnadsrisk, det vill sdga risken for negativ paverkan pa
skuldportfoljens rantekostnader vid en féradndrad ranteniva.

Réanteswap

Avtal dér tva parter kommer Gverens om byte av rantebetalningar i en och samma valuta.
Vid ingdendet av en ranteswap avtalas det om start- och slutdatum, kapitalbelopp,

eventuell amorteringsprofil samt betalningsfrekvens for rantebyten.

Rantesakring

Réantesékring ar en finansiell strategi dar lantagare eller investerare anvéander olika
derivatinstrument, sasom rénteswappar eller rantefutures, optioner med mera, for att
skydda sig mot riskerna for rantefluktuationer. Malet ar att minska eller eliminera
paverkan av forandringar i rantesatser pa kostnader eller intékter, vilket ger 6kad

ekonomisk stabilitet och forutsédgbarhet.
Soliditet

Ett nyckeltal som anger hur stor del av de totala tillgdngarna som finansieras med eget

kapital.
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Styrranta

Réanta som centralbanker anvander i penningpolitiskt syfte. Styrrantans funktion ar att
styra dagslanerantan pa marknaden och paverka andra rantor i ekonomin, for att bland

annat styra inflationen och stimulera den ekonomiska tillvaxten.
STIBOR

Star for Stockholm Interbank Offered Rate, den rédnta som bankerna betalar nar de
lanar pengar mellan varandra pa olika |6ptider. STIBOR Fixing &r den réntesats som utgor

genomsnittet av de réntesatser som noteras dagligen av utvalda banker i Sverige.

Tidsviktad avkastning

Tidsviktad avkastning &r en metod for att berdkna avkastningen pa en investering 6ver tid.
Den tar hansyn till perioder med kassafloden in och ut ur investeringen och eliminerar
paverkan av dessa kassafléden for att ge en mer exakt bild av investeringens prestation.
Tidsviktad avkastning anvands for att utvardera och jamféra investeringsfonder eller

portfoljer over olika tidsperioder.

Vaxelkurs

Véxelkursen ar priset pa en valuta i relation till en annan valuta. Den anger hur mycket av
en valuta som kravs for att kdpa en enhet av en annan valuta. Det finns tva huvudtyper av
vaxelkurser: spotkurs for omedelbara transaktioner och terminskurs for framtida avtal.
Véxelkurser kan antingen vara fasta, faststallda av regeringar eller centralbanker, eller

flytande, bestdmda av marknaden.

Bilaga 4 Kallor och redovisningsprinciper
Killor

Makroekonomisk data inklusive marknadsnoteringar har himtats fran Riksbank.se, SCB.se,
Ekonomifakta.se, Konjunkturinstitutet, SEB, Nordea, Handelsbanken, Swedbank och Danske Bank.

Forwardréntor ar himtade fran KI Finnas, Kommuninvest finanssystem.
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Redovisningsprinciper
I denna rapport redovisas virdepappersfinansieringen som nominellt varde dvs det belopp som
ska aterbetalas pa vardepapprets slutdag, exklusive upplupen rinta pa slutdagen

Skuld virdepapper

Till skillnad fran reversldn handlas viardepapper ibland till 6ver-/eller underkurs vilket betyder
att det upplanade beloppet inte alltid 6verensstimmer med det belopp som ska aterbetalas pa
lanets slutdag.

For skuld i vardepapper bendmnda diskonteringsinstrument tex penningmarknadscertifikat
redovisas i denna rapport varde pa instruments slutdag/forfallodag.

For obligationer som har emitterats till 6ver-/underkurs redovisa skulden exklusive rinta pa
lanets slutdag.

For valutasdkrad upplaning anvadnds skulden pa slutdagen/ aterbetalningsdagen omraknad till
den valutakurs som avtalat i valutasdkringen.

I denna rapport redovisas viardepappersfinansieringen som nominellt viarde dvs det belopp som
ska aterbetalas pa viardepapprets slutdag, exklusive upplupen rinta pa slutdagen
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