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Finanschefens kommentar

Finansaret 2020

2020 var bade ett normalt finansar och samtidigt ett onormalt. Stockholmshdrsens 30 storsta aktier
steg med 5,81 procent, marknadsréntorna sjonk cirka 0,25 procent! och Riksbanken behdll styrrantan
oférandrad. Inget av detta &r pa nagot satt onormalt. Den svenska kronan utmarkte sig dock och
starktes med fyra procent mot Euron och 12 procent mot den amerikanska dollarn.

Samtidigt fick atgarder, nedstangningar och oro for pandemins konsekvenser forst stora effekter pa
finansiella tillgangspriser som aktier och obligationer. Borser foll kraftigt och snabbt samtidigt som
ranteskillnader mellan statsobligationer och foretagsobligationer 6kade markant.
Foretagsobligationsmarknaden var for nagra dagar dod. Riksbankens och andra centralbankers
massiva stodkop fick sedan snabb effekt pa rantemarknaden. | borjan pa september hade borskurserna
aterhamtat sig och i november nade den svenska bérsen “all time high”. Finanspolitiska stimulanser
spadde pa marknadsaktorernas optimism. Det sentimentet har fortsatt i borjan pa 2021.

Avkastningen i placeringsportfljerna

Den langsiktiga placeringsportfljen har stigit med 298 miljoner kronor, 4,16 procent. Benchmark,
jamforelseportfdljen har stigit med 3,85 procent. Det ar framst alternativa (hedgefonder) och svenska
aktier som bidragit mest till 6veravkastning.

Pensionsmedel har 6kat med 94 miljoner kronor, 5,06 procent jamfort med benchmark 4,62 procent.
Det ar framst globala aktier och hedgefonder som gatt béattre an forvantat och battre &n benchmark.

Risken i placeringsportféljerna

Risken i placeringarna begransas genom att olika tillgangsslag med Iag eller negativ korrelation
kombineras, den sa kallade strategiska portfoljallokeringen. Strategin har fungerat vél under det
turbulenta 2020 och de manatliga forandringarna av marknadsvardena har begransats och malrisken
har inte overskridits.

Den realiserade risken (standardavvikelse) var under 2020, 3,3 procent for Langsiktiga placeringar och
4,1 procent for pensionsmedel. Graferna nedan visar forandring i de manatliga marknadsvardena
jamfort med portfoljernas snittvarde under 2020.
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Storsta fall under aret, toppen till botten var for Langsiktiga placeringar — 506 miljoner kronor
(7,6 procent) och for pensionsmedel — 227 miljoner kronor (12,3 procent).

Storsta vardeokning under aret, botten till toppen, var for Langsiktiga placeringar +709 miljoner
kronor (9,9 procent) och +336 miljoner kronor, (18,2 procent) for pensionsmedel.

Kommunens lan och borgensatagande

Kommunens lan

Kommunen haller pa att bygga en begransad skuldportfolj huvudsakligen for att finansiera simhallen.
Lanen uppgick till 400 miljoner kronor vid arsskiftet. Laneramen for 2021 uppgar till 1 133 miljoner
kronor och en storre del av utrymmet planeras att anvandas.

Kommunen har, per 2020-12-31, rantesakrat hela skulden i 4,3 ar och snittkostnaden for Ianen
inklusive rantesékringar uppgar till 0,13 procent. Kostnaderna for lanen bedéms inte fa nagra
betydande konsekvenser for kommunens ekonomi de narmaste aren. Strategin &r att fortsatta att
rantesékra och utnyttja de ldga marknadsrantorna.

Borgensataganden

Kommunens borgensatagande gentemot stadshusbolagen har 6kat enligt plan och uppgar nu till

95 procent av totala laneskulden. Kommunal borgen ar en forutsattning for att stadshusbolagen ska
kunna lana i Kommuninvest. Priset pa bolagens marknadsupplaning bedéms ocksa paverkas markbart
positivt av borgen. Men det ar forst nar kommunen tar upp ett langre obligationslan som det gar det att
jamfora priser och kvantifiera den ekonomiska nyttan med borgen.

Likviditeten

Likviditeten &r for narvarande god bade for kommunen och koncernen. Bade kommunen och
stadshusbolagen lanefinansierar investeringar eller anvander 6verskottslikviditet. Likviditeten &r i
balans med ett inte obetydlig dverskott. Kommunen har dessutom handlat upp en checkkredit, till
koncernkontot, pa 1,5 miljarder kronor (outnyttjad vid arsskiftet) Vi ser i dagslaget inga
likviditetsproblem.

Utsikter 2021

Det absolut viktigaste for finansmarknaderna under 2021 &r utrullningen av vaccin mot Covid-19. Att
vaccinet ocksa fungerar mot kommande mutationer &r helt avgérande for stabiliteten i marknaden.

Centralbankerna har aviserat fortsatt massiva stodkop vilket kommer att hall rantor laga. Samtidigt har
det borjat talas om inflation, framst i USA. Tro pa viss inflation kan fa langa rantor att stiga relativt
korta rantor, detta ar bra for kommunens placeringsportfoljer. Hogre langrantor bedéms ocksa kunna
hanteras i laneportféljen genom aktiv riskhantering.

Kommunens planerade aktiviteter 2021

Placeringsportfdljerna forvantade framtida avkastning understiger den avkastning vi har haft under
senare ar. Det finns tre alternativ: a) acceptera en lagre avkastning framover, b) oka risken, andelen
aktier pa bekostnad av rantebarande placeringar eller ¢) 6ka andelen alternativa tillgangar som
fastighetsfonder, infrastrukturfonder eller fonder med aktier som inte ar bérsnoterade, i kombination
med foretagsobligationer.

Vi avser att under varen 2021 lagga fram ett forslag som baseras pa alternativ c.

Koncerngemensamma finansaktiviteter
Vi kommer att implementera en ny struktur for koncernvalutakontot, sa kallad "global cash pool”.
Fordelen &r att kontosaldon i andra valutor &n SEK kommer att réknas in i koncernlikviditeten.



Den pagaende strukturandringen betraffande koncernens lanel6ften dar kommunen handlar upp
lanel6ften och sedan vidareformedlar till bolagen kommer att slutforas under varen. Syftet ar att dra
nytta av kommunens kreditvardighet och fa en lagre kostnad jamfort med nér respektive bolag handlar
upp denna tjanst bi-lateralt.



Sammanfattning 2020-12-31

Likviditet

Likviditeten ar for narvarande tillfredstallande, bade for kommunen och koncernen.

Likviditet 2020-12-31 2020-12-31 2019-12-31 2019-12-31
Belopp, mnkr Bankkonto  Outnyttjad kredit Bankkonto  Outnyttjad kredit
Kommunens likviditet 203 6002 -338 600
Koncernens likviditet* 412* 1500 -27 1200

*Exklusive likviditetsplaceringar cirka 408 miljoner kronor

Lan och borgensataganden

Lan och borgensatagande dkade under 2020 men omfattningen har god marginal till den beslutade lan
och borgensramen.

Lan och borgen

Belopp, mnkr 2020-12-31 2019-12-31 Foérandring
Koncernens lan3 20 280 18 667 1613
Kommunens borgensatagande 19 236 17 815 1421
Lan och borgensram 24 064 21 840 2224

Marknadsvarden placeringar

Efter uttag om 19 miljoner kronor fran pensionsmedelsplaceringar ar marknadsvardena hogre 2020 an
2019. Notera att marknadsvarde per 2020-12-31 ska ses som en dgonblicksbild.

Marknadsvarden placeringsportféljerna

Belopp, mnkr 2020-12-31 2019-12-31 Férandring Kommentar
Langsiktiga placeringar 7 466 7 169 297
Pensionsmedelsplaceringar 1952 1859 94 Uttag 19 mnkr
Ovriga obligationsplaceringar 222 219 3

Placering av koncernkontolikviditet 426 449

Avstamning mot riktlinjer

Samtliga placeringstransaktioner under 2020 har granskats av Back Office
Placeringsportféljernas tillgangsfordelning foljer kommunstyrelsens beslutade minimi- och
maximinivaer, det kontrolleras av Back Office

Samtliga affarer utforda under delegation har rapporterats till kommunstyrelsen

Koncernen

Likviditet
Koncernens betalningsberedskap och bankkontolikviditet &r god. Per 31 december 2020 var saldot pa

koncernkontot 390 miljoner kronor. Det finns en outnyttjad kredit pa 1,5 miljarder kronor.
Koncernkonto har dessutom likvida placeringar med ett marknadsvérde pa 426 miljoner kronor.

Bankkontosaldot varierar stort under aret beroende pa den kortfristiga likviditeten hos kommunen och
respektive bolag.

Snittsaldo under aret var 847 miljoner kronor. Hogsta saldo var 2 147 miljoner kronor (31/8) och
lagsta saldo under aret var -1 033 miljoner kronor (22/1)

Inlaningsrantan ar 0,00 procent och kreditranta 0,28 procent.

2 Kommunens kredit ingdr i koncernvalutakontots kredit, 1 200 miljoner kronor
3 Nettoskuldsattning exklusive 1 911 miljoner kronor férmedlat inom Stadshuskoncernen
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Koncernens lan och borgensataganden

Sammanfattning

Koncernens utestaende 1an per sista december uppgar brutto till cirka 21 791 miljoner kronor.
Reducerat for Stadshus ABs formedling av lan till ResMex och Sankt kors &r nettolanevolymen &r
20 280 miljoner kronor (+ 1 613).

Den aktuella laneskulden ar inom ramen for kommunfullmaktiges beslutade laneram om 24 64
miljoner kronor.

Omfattningen av kommunens borgensatagande, 19 236 miljoner kronor, gentemot koncernbolagens
forpliktelser, &r aven den inom kommunfullméktiges beslutade borgensram 23 378 miljoner kronor.

Kommuninvest

Kommunen blev medlem i Kommuninvest 2017. Sedan dess har Kommunen, Stangastaden AB,
Lejonfastigheter AB, Stadshus AB och Tekniska verken AB gjort lanetransaktioner om totalt 8 995
miljoner kronor, Mjélby Svartadalens Energis upplaning inkluderad. Kommunen borgar for dessa lan
och borgensavgifter tillfaller kommunens finansnetto.

Tabell 1&neskuld 2020-12-31

Laneskuld Laneskuld Forandring Upplaning i
Belopp, mnkr 2020 2019 laneskuld Kommuninvest
Linképings kommun 400 0 400 100
Tekniska Verken inkl. MSE 2784 2417 367 16954
Lejonfastigheter 3650 3600 50 1500
Stangastaden 5 496 5025 471 1900
Sankt Kors 1819 1469 350 0
ResMex 92 92 0 0
Stadshus AB 6 039 6 064 -25 3800
Summa 20 280 18 667 1613 8 995

Tabell borgensataganden 2020-12-31

Belopp i mnkr Borgen 31/12 2020 Forandring borgen Borgen 31/12 2019
Tekniska verken 2 140 575 1565
Lejonfastigheter 3650 50 3600
Stangastaden 5496 471 5025
Sankt kors 1819 350 1469
Resmex 92 0 92
Stadshus 6 039 -25 6 064
Summa 19 236 1421 17 815

Enligt gallande borgenspolicy tecknar kommunen generellt ingen ny borgen for andra aktérer an
heldgda bolag. Annan nyteckning kraver sarskilt beslut i Kommunfullméktige.

4 Tekniska verken 750 miljoner kronor



Koncernens finansforum?®

Koncernens finansforum har sammantratt under aret men det koncerngemensamma finansarbetet har
framst bedrivits i olika arbetskonstellationer till exempel upphandling av koncernvalutakonto och
upphandling av kreditfaciliteter/lanelften.

Kommunen

Borgensatagande

Borgensataganden for koncernbolagens upplaning uppgar till 19 236 miljoner kronor per 2020-12-31.
Borgensramen ar 23 378 miljoner kronor. Samtliga helagda bolag har nu kommunal borgen pa all
nyupplaning och refinansiering av gamla forfallna lan. Pa sikt kommer omfattningen av kommunens
borgensatagande att fortsatta 6ka och motsvara koncernbolagens totala upplaning.

Likviditet, betalningsberedskap och lanefaciliteter

Kommunens bankkontolikviditet uppgar till cirka 211 miljoner kronor. Kommunens checkkredit pa
600 miljoner kronor &r outnyttjad. Kommunen har tagit upp 400 miljoner kronor i lan vilket paverkat
likviditeten positivt.

Uttag fran pensionsmedelsportfoljen, 18,5 miljoner kronor, har tillférts kommunens kassa under 2020.
Uttaget finansieras av tidigare upparbetad avkastning.

For 2021 uppgar laneramen till 1 133 miljoner kronor, en stor del av ramen kommer att anvandas
framst for finansiering av simhallen. Som en extra forsakring ar det ar ocksa mojligt att skaffa
likviditet genom forséljningar av obligationer i kommunens placeringsportfoljer.

5) I finansforumet ska kommunens ekonomidirektor och finanschef delta tillsammans med Vd Sténgéstaden, VVd Lejonfastigheter,
Vd Tekniska verken samt vice Vd Stadshus AB. Finanschefer/finansansvariga i koncernbolagen deltar ocksa.



Saldo kommunens bankkonto 2020
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Kommunens finansnetto 2020

Fran och med rékenskapsar 2019 finns en ny kommunal redovisningslag och Radet for kommunal
redovisning (RKR) har gjort en 6versyn av samtliga rekommendationer. Nagra av de nya reglerna far
stor betydelse for Linkopings kommun dd kommunen har stora externa placeringar och arliga
utdelningar fran kommunens bolag. Reglerna innebér bland annat att kortsiktiga forandringar i
placeringsportféljernas marknadsvérden ska bokforas som intékter eller kostnader. Det innebér att
variationen i de enskilda kalenderarsresultaten kan bli betydande.

Kommunen har avvaktat med att applicera den nya lagstiftningen avseende marknadsvérdering av
finansiella omsattningstillgangar da konsekvenserna i redovisningen ar stora. Fran och med 2020 har
kommunen dock tillampat den nya lagstiftningen fullt ut. Per den 31 december 2020 har resultatet
paverkats positivt med 327 miljoner kronor avseende orealiserat resultat for finansiella
omsattningstillgangar. Balanskravsresultatet paverkas daremot inte av de férandrade
redovisningsprinciperna.

Budgetavvikelse for finansnettot for heldr 2020 uppgar till 173 miljoner kronor. En mer utforlig
beskrivning av finansnettot 2020 finns i arsredovisningen.
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Kommunens lan och tillgangliga lanefaciliteter

Lan
Per 2020-12-31 har kommunen 400 miljoner kronor i externa Ian. Genomsnittsrantan, kostnaden,

(inklusive rantesakringar) ar cirka 0,13 procent. Rantebindningen &r 4,3 ar och lanens genomsnittliga
I6ptid &r 1,6 ar.

Kommunens laneram for 2021 uppgar till 1 133 miljoner kronor och avsikten att anvanda merparten
av laneutrymmet.

Upplaningsfaciliteter

Kommuninvest
Upplaningen hos Kommuninvest uppgar till 1200 miljoner kronor, lanet har knappt sex ars l6ptid.

Koncerngemensamt langfristig marknadsupplaning
Kommunen har &nnu inte lanat via det koncerngemensamma laneprogrammet (MTN, Medium Term
Notes). Avsikten ar att under 2021 ta upp ett eller ett par langsiktiga Ian for finansiering av simhallen.

Koncerngemensamt certifikatsprogram
Certifikatsupplaningen uppgar till 300 miljoner kronor, I6ptiden ar vanligtvis tre manader och omsétts
varje kvartal. Kommunen planerar att fortsatta att lana i certifikat under 2021.

Placeringsportfdljerna som mojlig kalla till finansiering

Som beskrevs i avsnittet Likviditet sa ar forsaljningar av vardepapper ocksa en mojlig
finansieringskalla. En stor del av placeringarna kan omvandlas till likviditet inom ett par bankdagar.

Kommunens placeringar

Gemensamt for samtliga placeringsportfoljer

Kommunfullmaktige beslutar om att avsatta medel i olika placeringsportfoljer, Kommunstyrelsen
beslutar om hur placeringarna ska fordelas i olika tillgangsslag. Kommunstyrelsen beslutar ocksa om
en riskinstruktion dér begransningar i finansiella risker, som motpartsrisker, derivatrisker anges.

Portféljkonceptet innebar att avsatta medel inte ingar i kommunens likviditet, undantag &ar
koncernkontots likviditetsplaceringar vilka réknas i koncernlikviditeten. Men portféljernas bokférda
resultat, intékter och kostnader, ingar i kommunens samlade resultat och redovisas under
finansnettoposten.

Placeringarnas huvudsakliga syfte ar att bidra till finansieringen av kommunens budget.

Langsiktiga placeringar

Den langsiktiga placeringsportféljen skapades for att moéta 2009 ars nya regler avseende
avdragsbegransningar i koncerninterna lan. Vid det tillfallet hade kommunen en utlaning till
Stadshuskoncernen pa 5 450 miljoner kronor. Dessa medel aterbetalades och utgor insatskapitalet i
den langsiktiga portféljen. Inga nya medel har tillforts sedan dess men réantor, utdelningar har i stor
omfattning aterinvesterats i portfoljen. Under aren 2011, 2012 gjordes uttag med 153 miljoner kronor,
2018 gjordes uttag pa 210 miljoner kronor och 2019 gjordes ett kapitaluttag fran placeringsportféljen,
250 miljoner kronor, som tillférdes kommunens kassa. Inga uttag gjordes fran portféljen under 2020.

Budget och resultatbokférda intakter

Budget och uppféljning av intakter Budget Resultat

Langsiktiga placeringar, belopp mnkr 2020 heldr 2020 Budgetavvikelse
Resultatbokférd avkastning finansiella placeringar,

rantor utdelningar, vinster, nedskrivningar 205 297 +92
Summa 205 297 +92

Placeringsportfoljen

Langsiktiga placeringar har 6kat 2020 med 297 miljoner kronor, och uppgar till 7 467 miljoner kronor
Placeringarna foljer kommunstyrelsens beslutade max- och miniminivaer.
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Marknadsvarden och avstdimning mot placeringsriktlinjerna, KS 2017-04-18 § 188

Marknadsvarde Procent av
Tillgdngsslag 2020-12-31 mnkr totalportféljen Min % Normal % Max %
Rantebarande inklusive kassa 4785 64,2 60 64 100
Svenska aktiefonder 1351 18,1 0 18 35
Globala aktiefonder 995 13,3 0 9 35
Hedgefonder/Specialfonder 326 4,4 0 9 15
Totalt placeringar 7 458 100,0 100
Ovriga tillgangar
Upplupna réntor, upplupna
fondrabatter 8
Totalt tillgdngar 7 466

Risk, forandring av marknadsvarde vid forandringar i marknadspriser

Marknadsrorelse Rantor +1 % eller -1 % Borsen +20 % eller -20 %

Marknadsvarde, mnkr -49/+49 +469/-469

Marknadsrisken i portfoljen definieras som fordndring av marknadsvérdet vid en procentenhets
upp/nedgang i marknadsrantorna och en upp- eller nedgang i aktiepriser med 20 procent.

Vid en procentenhets fordndring av marknadsrantorna 6kar eller minskar portféljvardet med
49 miljoner kronor.

Vid en borsuppgang/nedgang om 20 procent 6kar/minskar portfoljens aktiefonder i varde med
469 miljoner kronor. Berakningen ar en forenklad riskanalys da kommunens aktiefonder inte
samvarierar fullt ut med aktieindex.

Specialfondernas/hedgefondernas och blandfondernas risk ar inte inraknat i ovan da kursen pa dessa
varken foljer borsens- eller marknadsréntornas utveckling.
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Pensionsmedelsplaceringar

Kommunen har arligen, fran 1997, avsatta medel for att tacka en del av framtida
pensionsutbetalningar. Avkastning pa avsatta medel avlastar kommunens driftsbudget.
Kommunfullméktige beslutar arligen om nya avsattningar och uttag fran pensionsmedelsforvaltning.

2020 har nettouttag, insattningar och uttag, 18,5 miljoner kronor tagits ut vilka tillforts kommunens
kassa. Kommunens pensionsmedelsplaceringar har som ett resultat av bérsuppgangen, fore arligt uttag
pa 18,5 miljoner kronor, 6kat med cirka 113 miljoner kronor under 2020.

Budget och resultatbokférda intakter

Budget och intakter fran

pensionsmedelsplaceringar, Budget Resultat

belopp mnkr 2020 helér 2020 Budgetavvikelse
Resultatbokférd avkastning 54 113 +59
Summa 54 113 +59

Den positiva budgetavvikelsen, 59 miljoner kronor, forklaras av att hogre avkastning pa framforallt
aktier jamfort med vad som har budgeterats.

Marknadsvarden och avstdimning mot placeringsriktlinjerna, KS 2017-04-18 § 188

Marknadsvarde Procent av
Tillgdngsslag 2020-12-31, mnkr totalportféljen Min % Normal % Max %
Réantebarande
inklusive kassa 1003 52 50 60,0 100
Svenska aktiefonder 679 35 15 25,0 35
Globala aktiefonder 203 10 0 10,0 35
Hedgefonder 65 3 0 5,0 10
Totalt 1950 100,0 100,0
Ovriga tillgangar® 2
Totala tillgadngar 1952
Uttag 2020 19

Placeringarna féljer de av Kommunstyrelsen beslutade min- och maxnivaerna.

Risk, forandring av marknadsvérde vid forandringar i marknadspriser

Marknadsrorelse Rantor +1 % eller -1 %  Borsen +20 % eller -20 %
Marknadsvarde, mnkr -10/+10 +176/-176

Marknadsrisken definieras pa samma satt som for den langsiktiga placeringsportféljen, ovan.

Placering av koncernlikviditet

Kommunen och kommunens bolag samlar koncernens samlade likviditet pa ett bankkonto,
koncernvalutakonto, KVK. Kommunens finansfunktion ansvarar for att placera en del av
koncernvalutakontots likviditet i kortfristiga rantebarande placeringar med Iag kredit- och réanterisk.
Kommunen star for hela risken i placeringarna och darfor tillfaller hela avkastningen kommunens
finansnetto.

KVK-portfdljen ar for narvarande den nést minsta av kommunens placeringsportfoljer. Aktuellt
marknadsvarde 2020-12-31 uppgatr till cirka 426 miljoner kronor.

Ranterisken vid 1 procent uppgang i marknadsrantorna uppgar till -4,5 miljoner kronor.

6 Upplupna rantor och intjanade men annu inte utbetalda rabatter
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Ovriga obligationsplaceringar

Portfdljen dvriga obligationsplaceringar ar den minsta av kommunens placeringsportféljer.
Marknadsvardet uppgar till cirka 222 miljoner kronor per 2020-12-31 vilket innebér en 6kning med
cirka 3 miljoner kronor for 2020. Portfoljen skapades ursprungligen genom att kommunen salde
tomtrétter och bortfallet av tomtréttsintékter skulle erséttas av finansiella intdkter genom att medlen
fran forsaljningarna placerades i obligationsmarknaden, ursprungligen i statsobligationer.

Idag har portféljen tva langsiktiga &ndamal

1) att generera avkastning och bidra till kommunens budget
2) att utgora en likviditetsreserv

Dagens réanteldge, februari 2021, &r betydligt lagre jamfort med ranteldget nar portféljen skapades.
Statspapper ger idag negativ eller mycket lag avkastning samtidigt som att risken, ranterisken i dessa
placeringar ar lika stor nu som nar portfoljen skapades. Portféljens rantebindningstid halls medvetet
lag och forvaltningen fokuserar just nu pa att bevara kapitalet.

Sa lange nuvarande rantelage bestar kan portfoljen inte forvantas leverera nagot betydande tillskott till
finansnettot, det géller &ven om portféljen skulle ha mycket langre rantebindningstid och mycket
hogre ranterisk.

Ranterisken uppgar till 2,1 miljoner kronor vid en forandring av marknadsrantorna med 1 procentenhet.
Réantebérande placeringar utgér 100 procent av placeringarna och ingen aktieexponering finns i
portféljen.

Derivat och ranteswappar

Enligt finansreglerna ska kommunens anvanda derivat i syfte att uppna 6nskad riskexponering pa ett
kostnadseffektivt satt.

Kommunen har darfor ingatt swapavtal, betalar fast ranta och erhalla rorlig ranta i syfte att forlanga
rantebindningstiden i skuldportfoljen. Vid arsskiftet hade kommunen ingatt tre swapavtal om
100 miljoner kronor per avtal. Snittrantan pa den fasta rantan ar 0,03 procent.

Valutaexponering
Kommunen tar inga valutapositioner och &r inte direkt exponerad mot kursrorelser i valutamarknaden.

Upptagna lan &r i svenska kronor.

Placeringsportfoljerna har investerat i en fond med europeiska obligationer som noteras i EUR.
Fonden sakrar valutarisken sa att placeringens avkastning ar oberoende av hur den svenska kronan
handlas mot EUR.

En del av kapitalet placeras i globala aktiefonder, fonder som koper utlandska aktier och som handlas i
annan valuta &n i svenska kronor. Dessa placeringar medfor darfor en indirekt exponering mot andra
valutor. Valutarisken beaktas vi val av strategisk portfoljkomposition det vill s&ga hur stor andel
globala aktier som portfoljen ska innehalla.

Generellt galler att forekomsten av globala aktier i en blandad portfolj kar diversifieringen och
minskar risken, variationen i avkastning. Minskad risk betyder att avkastningen blir mer stabil.
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Appendix
Marknadsdata

Riksbanken
Riksbankens prognosticerar styrréntan till O procent fram till kvartal 1, 2024.

Styrrantan, riksbankens estimat fran den

Riksbanken reporénta, 2021 2021 2022 2023 2024
Kvartalsmedelvarden % kvartal 1 kvartal 2 kvartal 1 kvartal 1 Kvartal 1
Reporantan 0,00 (0,00) 0,00 (0,00) 0,00 (0,00) 0,00 (0,00) 0,00

Anm. Beddmningen i den penningpolitiska rapporten i november 2020 inom parentes. Kélla Riksbanken

Marknadens prognos pa styrrantan

Marknaden forvéntar sig att det finns viss sannolikhet att Riksbanken bérjar hdja rantan redan i slutet
av 2022. | slutet pa 2023 forvantar sig marknaden motsvarande 1,5 héjningar till 0,38 procent.

Marknaden 2021-05-05 2022-05-04 2023-05-03 2023-11-29 2024 kv. 1

Reporantan 0,00 0,01 0,22 0,38 Ingen notering

Marknadsrantor (5Y Swap)
Langa marknadsrantor, Swap 5 ar, sjonk under
aret med cirka 0,25 procent. Rantan var som
lagst i borjan pa mars och noterades till
minusranta.

Riksbankens interventioner fick sedan réantorna
att stiga igen. Under borjan pa 2021 har vi sett
en relativt stor uppgang men i absoluta tal ar
rantan fortfarande mycket lag 0,38 procent!

Svenska borsen (SIXPRX)

Den svenska borsen SIXPRX steg med
14,83 procent 2020. Fallet under februari/mars,
toppen till botten, uppgick till -37 procent.

Fran mitten pa mars till mitten pa oktober steg
bdrsen med cirka 40 procent

S&P 500

New York-bdrsen uppvisade samma monster
som den svenska borsen och steg under 2020
med 16,26 procent. Fallet fran mitten av
februari uppgick till cirka 35 procent.
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Ordlista

Duration
Genomsnittlig 16ptid pa samtliga kassafléden i en obligation

STIBOR

Stockholm Interbank Offered Rate &r en daglig referensrénta som beréknas som ett aritmetiskt
medelvarde av de rantor som bankerna SEB, Nordea, Svenska Handelsbanken, Swedbank och Danske
Bank staller till var for utlaning i svenska kronor.

Penningpolitik
Atgarder som en centralbank vidtar for att uppratthalla prisstabilitet i ekonomin.

Styrranta
Réantor som en centralbank sétter i penningpolitiskt syfte. | Sverige ar det reporantan samt in- och
utlaningsrantan till banksystemet.

Reporénta

Riksbankens viktigaste styrranta genom vilken Riksbanken kan styra de korta marknadsréantorna med
avsikt att paverka inflationen. Bankerna betalar reporanta nar de Ianar pengar i Riksbanken via
Riksbankens repotransaktioner. Vid tillfallen da bankerna placerar pengar i Riksbanken kan de i stéllet
kopa riksbankscertifikat. Bankerna erhaller reporanta vid placering i riksbankscertifikat.

Hogkonjunktur
Den ena fasen i en konjunkturcykel, i regel praglad av hdg sysselséttning, stor investeringsaktivitet
och stigande priser. Motsats: lagkonjunktur eller recession.

Inflationstryck
Allmanna prisdkningar som gor att pengarnas varde minskar, det vill s&ga att man kan kopa féarre varor
och tjanster for samma mangd pengar. Motsatsen ar deflation.

Riksbankens direktion

Sex ledamdter som utses av riksbanksfullméktige med mandatperioder pa fem eller sex ar. Direktionen
ansvarar for Riksbankens verksamhet och fattar beslut om penningpolitiken, fragor om finansiell
stabilitet, marknadsoperationer och betalningsvésende.

Centralbank

Institution som ansvarar for penningpolitiken i ett land eller valutaomrade, det vill séaga faststaller en
ranta for att bevara vérdet pa pengar. En centralbank ansvarar normalt dven for att stabiliteten i
betalningsvasendet kan uppratthallas och ger ut kontanta betalningsmedel. Rikshanken ar Sveriges
centralbank. | andra lander kan centralbanker ocksa ha andra uppgifter, till exempel ansvara for den
finansiella tillsynen eller férvalta statsskulden.

Swapavtal
Avtal som tva parter ingar for att byta ut en valuta eller en ranta mot en annan valuta respektive ranta
under en i férvag bestdmd tidsperiod och i enlighet med vissa villkor.

Obligation

Réntebarande I6pande skuldforbindelse som kan ges ut av staten, kommuner, kreditmarknadsbolag,
hypoteksinstitut eller storre foretag. En obligation har lang I6ptid, minst ett ar. Obligationens
nominella belopp aterbetalas nar 16ptiden gatt ut, och under tiden far innehavaren av obligationen
periodiska utdelningar (réntor).

Rénterisk

Risken for att véardet pa ett rantebarande vardepapper sjunker till foljd av att marknadsrantorna stiger.
Likviditet

Matt pa ett foretags eller en organisations betalningsformaga pa kort sikt. Kan aven beskriva hur
snabbt det ar mojligt att omsatta en tillgang i pengar.
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