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Finanschefens kommentar

Finansenhetens uppdrag ar huvudsakligen att hantera kapitalférvaltning, finansiell riskhantering,
likviditetsfldden och upplaning. Enheten ar en operativ verksamhet, men har ett langsiktigt perspektiv
och placerar och lanar pa lang sikt och ej genom kortsiktig tradingverksamhet. Arbetet regleras
genom beslut i kommunstyrelsen:

e Kommunens egna Finansregler

e Kommunens egen Riskinstruktion

¢ Kommunens Placeringsriktlinjer for beslutade placeringsportfoljer, (upplaningsriktlinjer i
férekommande fall)

Malsattningen med verksamheten ar att den ska bedrivas kostnadseffektivt, med stor transparens och
med sarskilt fokus pa minimering av risk for manuell/operativ felhantering. Dessutom ska
verksamheten strava efter lagsta majliga finansiella risk givet de avkastningsmal och
riskbegransningar som kommunstyrelsen beslutar om.

| syfte att minimera risken for operativa handhavandefel ska finansverksamheten organiseras pa ett
sadant satt att olika personer ansvarar for olika delar i transaktionskedjan. En enskild tjansteman ska
inte samtidigt ha mandat att avtala om vardepapperstransaktionen, utféra betalningar, bokfora
transaktioner, kontrollera transaktionerna mot regelverket och sedan aterrapportera till
kommunstyrelsen vilka affarer som har utforts.

Aret som gétt

Stockholmsbdrsen (OMXS30) steg under 2021 med 28,9 procent. Under 2022 andrades snabbt
forutsattningarna och Stockholmsbdrsen gick ner 22 procent.

Under varen 2022 startades en utredning kring upplagget med kommunens finansiella placeringar

och helagda dotterbolaget Linkdpings stadshus skulder. Bakgrunden ar det nuvarande upplagget fran
2009 da Stadshus AB kopte aktierna i dotterbolagen av Linképings kommun for 5 450 miljoner kronor.
Stadshus AB lanade beloppet pa kapitalmarknaden och kommunen placerade likviden pa marknaden.

Nya redovisningsregler for kommunen som innebar manadsvis rapportering av icke realiserade
reavinster och reaférluster av kommunens placeringar gor det svart att budgetera finansnettot samt
stigande rantekostnader for Link&pings stadshus har &ndrat férutsattningarna och gjort upplagget
svarhanterat. 2022-11-22 beslutade Kommunfullmaktige att avveckla 5 450 miljoner kronor av
placeringarna och aterbetala 5 450 miljoner kronor av Stadshus AB:s skulder.

Det ar svart att sia om framtiden med oroligheter i varlden men vad som kan vantas ar dock storre
kursrorelser pa varldens borser under 2023 och darfor bor det vara rimliga forvantningar pa
avkastningen under nasta ar.

Under 2023 kommer avvecklingsplanen av kommunens placeringar och Stadshus skulder att
genomféras. Genomlysning av tillhérande finansregler och policys kommer aven att goras.

Under hésten planerar finansenheten en analys av pensionsportfoljens upplagg och framtida
pensionsataganden.

3 (15)



Sammanfattning

Kommunens placeringar har foljt varldens bdrser och marknadsvardet har sjunkit under aret. Bade
aktier men aven rantebarande tillgangar har haft negativ marknadsutveckling. Marknadsvardet pa
placeringsportfoljerna har under 2022 sjunkit med ca 865 miljoner kronor jamfort mot foregaende ar
da marknadsvardet 6kade med 978 miljoner kronor.

Kommunens bankkontolikviditet uppgar till cirka minus 495 miljoner kronor per 2022-12-31.
Kommunen har en checkkredit till koncernkontot pa 2 100 miljoner kronor som ar outnyttjad och
ser i dagslaget inga likviditetsproblem.

Koncernens betalningsberedskap och bankkontolikviditet ar god. Per 2022-12-31 var saldot pa
koncernkontot 2 245 miljoner kronor.

Under varen 2022 startades en utredning kring upplagget med kommunens placeringar och
Linkdpings stadshus skulder.

Kommunfullmaktige beslutade 2022-11-22 att under 2023 avveckla 5 450 miljoner kronor av
placeringarna och aterbetala 5 450 miljoner kronor av Stadshus skulder. Detta kommer ge lagre
volatilitet men ocksa minskade mdjligheter till utdelning av placeringsportfélien men samtidigt laga
rantekostnader for Linkdpings Stadshus AB och séaledes mojlighet till 6kad utdelning till kommunen.

Samtliga placeringstransaktioner under 2022 har granskats av Back Office och
placeringsportfoljernas tillgangsfordelning foljer kommunstyrelsens beslutade minimi- och
maximinivaer.

Samtliga affarer utférda under delegation har aven rapporterats till kommunstyrelsen.
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Placeringar

Gemensamt for samtliga placeringsportfoljer

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

Portféljkonceptet innebar att avsatta medel inte ingar i kommunens likviditet, undantag ar
koncernkontots likviditetsplaceringar vilka raknas i koncernlikviditeten. Portféljernas bokférda resultat,
intakter och kostnader, ingar i kommunens samlade resultat och redovisas under finansnettoposten.

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

Risken i placeringarna begransas genom att olika tillgangsslag med lag eller negativ korrelation
kombineras, den sa kallade strategiska portfoljallokeringen.

Avkastningen i placeringsportfoljerna

Kommunens placeringar har foljt varldens bdrser och sjunkit i marknadsvarde under aret. Bade aktier
men aven rantebarande tillgangar har haft negativ marknadsutveckling. Marknadsvardet pa
placeringsportféljerna har under 2022 sjunkit med ca 865 miljoner kronor (vilket ger en minskning av
marknadsvardet med -9,19 procent) jamfort mot foregaende ar da marknadsvéardet 6kade med 978
miljoner kronor.

Placeringsportfolj Avkastning Avkastning
portfolj benchmark

Langsiktiga placeringar -8,72% -971%

Pensionsmedelsplacering -11,33 % -11,15 %

Under 2022 har den langsiktiga placeringsportféljens marknadsvarde sjunkit med 625 miljoner kronor
jamfort mot 2021 da portfoljens marknadsvarde 6kade med 710 miljoner kronor. | procent minskade
portfoljen med -8,72 procent. | jamférelse mot ett benchmark dar vi viktat vissa generella index som

har gatt ner med -9,71 procent.

Marknadsvarderingen av Pensionsmedelsplaceringarna minskade under 2022 med 228 miljoner
kronor vilket blir -11,33 procent. Jamfort mot likvardiga benchmark index som minskat med — 11,15
procent. Detta kan jamféras med 2021 da marknadsvardet 6kade med 268 miljoner kronor.

Placeringsportfolj

Vardeforandring
2022 (mnkr)

Budget
2022 (mnkr)

Langsiktiga placeringar

-625

173

Pensionsmedelsplacering

-228

38

Vardeférandringarna ovan avser endast marknadsvardesférandringen for fonder och obligationer i

placeringsportféljerna under 2022.

Avkastningen per portfdlj i tabellen ovan ar utrdknad utifrdn de marknadsvardesférandringarna.

| placeringsportfoljens totala tillgangar (se sid. 7) ingar dven exempelvis kassa, medlemskap

Kommuninvest och om aktuellt aven certifikat som inte marknadsvarderas.

Det betyder att den totala vardeférandringen (och avkastningen) for placeringsportféljernas totala

tillgangar kan variera mot tabellerna ovan.
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Bild: Visar hur kommunens placeringar skiftar i marknadsvarde mellan 2020-03 till 2022-12.

Langsiktiga placeringar

Den langsiktiga placeringsportfdljen skapades for att mota 2009 ars nya regler avseende
avdragsbegransningar i koncerninterna Ian. Linkdpings stadshus kopte aktierna i dotterbolagen av
Link6pings kommun for 5 450 miljoner kronor och fick saledes en skuld att hantera och kommunen
fick 5 450 miljoner kronor att placera i marknaden. Inga nya medel har tillférts sedan dess samt att
rantor, rabatter och utdelningar i stor omfattning har aterinvesterats i portfélien. Sammanlagd har
uttag gjorts under aren pa 900 miljoner kronor som gatt till kommunens verksamhet.

Upplagget med Stadshus skuldhantering och kommunens placeringspolicy har fungerat mycket bra i
en marknad med laga rantor och stigande borser. For tre ar sedan skarptes redovisningsreglerna och
krav pa marknadsvardering av kommunens placeringar inférdes vilket ger en svarighet att styra mot
ett budgetmal da volatiliteten gor att placeringarnas marknadsvarde (icke realiserade vinster och
forluster) varierar mycket. Under hosten 2022 beslutade kommunfullmaktige att avveckla de
upplagget som togs fram 2009 och att sélja av 5 450 miljoner kronor av placeringarna for att
aterbetala 5 450 miljoner kronor av Stadshus skulder. En lagre placeringsvolym ger en lagre
volatilitet, se ovan bild, storre stabilitet och saledes lagre avvikelse mot budget. Med en lagre
placeringsvolym och lagre rantekostnader kommer bade intakts- och kostnadsnivaer bli mer stabila.

Budget och resultatbokférda intakter

Budget och uppféljning av intdkter Budget Resultat
Langsiktiga placeringar, belopp mnkr 2022 helar 2022 Budgetavvikelse

Resultatbokférd avkastning finansiella placeringar,
rantor utdelningar, vinster, nedskrivningar 173 -502 -675
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Marknadsvarden och avstamning mot placeringsriktlinjerna, KS 2017-04-18 § 188

Marknadsvarde Procent av
Tillgangsslag 2022-12-31 mnkr totalportfoljen Min% Normal% Max %
Rantebarande inklusive kassa 5000 71,07 % 60 64 100
Svenska aktiefonder 741 9,94 % 0 18 35
Globala aktiefonder 1098 14,73 % 0 9 35
Hedgefonder/Specialfonder 317 4,26 % 0 9 15
Totalt placeringar 7 156 100 % 100
Ovriga tillgangar
Upplupna réntor, upplupna
fondrabatter 14
Totalt tillgangar 7170

Med nedatgaende borser och stigande rantor har de langsiktiga placeringarna genererat ett minskat
marknadsvarde med 625 miljoner kronor, och uppgar till 7 170 miljoner kronor per 2022-12-31.
Placeringarna féljer kommunstyrelsens beslutade max- och miniminivaer.

Avkastning mot jamforelseindex

Tillgangsslag Avkastning Jamforelseindex
Rantebarande inkl kassa -11,27% -8,05%'"
Svenska aktiefonder -27,04% -22,77%?2
Globala aktiefonder -4,70% -7,32%3
Hedgefonder -0,91% 2,17%*

Tabellen ovan visar avkastning pa portfdljens totala tillgangar per tillgangsslag jamfort med jamférelseindex.

Risk, forandring av marknadsvarde vid forandringar i marknadspriser

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

Marknadsvarde, mnkr -58 / + 58 + 368 /- 368

Marknadsrisken i portféljen definieras som forandring av marknadsvardet vid en procentenhets
upp/nedgang i marknadsrantorna och en upp- eller nedgang i aktiepriser med 20 procent.

Vid en procentenhets férandring av marknadsrantorna dkar eller minskar portféljvardet med
58 miljoner kronor.

Vid en bérsuppgang/nedgang om 20 procent dékar/minskar portféljens aktiefonder i varde med
368 miljoner kronor. Berakningen &r 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 bérsens- eller marknadsrantornas utveckling.

' OMRX Bond

2 SIX Portfolio Return Index
3 MSCI World Index

4 OMRX T-Bill + 2%
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Marknadsvarde Langsiktiga placeringar
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Bild: For att visualisera volatiliteten dvs. de stora svangningarna i de bada portféljerna visas forandringen i de
manatliga marknadsvardena under 2021-2022.

Pensionsmedelsplaceringar

Kommunen har arligen, fran 1997, avsatta medel for att tdcka en del av framtida
pensionsutbetalningar. Avkastning pa dessa pensionsmedel avlastar kommunens driftsbudget.
Kommunfullmaktige beslutar arligen om nya avsattningar och uttag fran pensionsmedelsférvaltning.

Placeringarna motsvarade vid arsskiftet 100 procent av pensionsavsattningen som ar intjanad fran
och med 1998.

Budget och resultatbokforda intakter

Budget och intakter fran

pensionsmedelsplaceringar, Budget Resultat
belopp miljoner kronor 2022 helar 2022 Budgetavvikelse
Resultatbokférd avkastning 38 -207 -245

Den negativa budgetavvikelsen pa - 245 miljoner kronor, forklaras av nedgang pa globala bérser och
uppgang pa rantekurvan.

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

Marknadsvarde

Procent av

Tillgangsslag 2022-12-31, mnkr totalportfoljen Min %  Normal % Max %
Rantebarande

inklusive kassa 1288 64,1 % 50 % 60 % 100 %
Svenska aktiefonder 550 27,4 % 15 % 25 % 35 %
Globala aktiefonder 110 55 % 0% 10 % 35 %
Hedgefonder 61 3,0% 0% 5% 10 %
Totalt 2009 100 % 100 %

Ovriga tillgangars 3

Totala tillgangar 2013

Placeringarna féljer de av Kommunstyrelsen beslutade min- och maxnivaerna.

5 Upplupna réntor och intjanade men &nnu inte utbetalda rabatter
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Risk, forandring av marknadsvarde vid forandringar i marknadspriser

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

Marknadsvarde, miljoner kronor A7 % 1+ 17% +132%/-132 %

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

Marknadsvarde Pensionsmedelsplaceringar
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Bild: For att visualisera volatiliteten dvs. de stora svangningarna i de bada portféljerna visas forandringen i de
manatliga marknadsvardena under 2021-2022.

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 lag kredit- och ranterisk.
Kommunen star for hela risken i placeringarna och darfor tillfaller hela avkastningen kommunens
finansnetto.

KVK-portfoljen ar den minsta av kommunens placeringsportféljer. Aktuellt marknadsvarde 2022-12-31
uppgar till cirka 228 miljoner kronor.

Ranterisken vid 1 procent justering i marknadsrantorna uppgar till +/- 2 miljoner kronor.

Avstamning mot riktlinjer

e Samtliga placeringstransaktioner under 2022 har granskats av Back Office. Back Office har
en kontrollfunktion och har ansvar att rapportera avvikelser.

e Placeringsportfoljernas tillgangsfordelning foljer kommunstyrelsens beslutade minimi- och
maximinivaer, det kontrolleras av Back Office

e Samtliga affarer utférda under delegation har rapporterats till kommunstyrelsen

Valutaexponering

Kommunen tar inga valutapositioner och ar inte direkt exponerad mot kursrérelser i valutamarknaden.
Upptagna lan ar i svenska kronor.

Placeringsportféljerna 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 képer utlandska aktier och som handlas
i annan valuta an i svenska kronor. Dessa placeringar medfér darfér en indirekt exponering mot andra
valutor. Valutarisken beaktas vi val av strategisk portféljkomposition det vill sdga hur stor andel
globala aktier som portféljen ska innehalla.
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Generellt galler att forekomsten av globala aktier i en blandad portfolj 6kar diversifieringen och
minskar risken, variationen i avkastning. Minskad risk betyder att avkastningen blir mer stabil.
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Likviditet

Kommunen

Kommunens bankkontolikviditet uppgar till cirka minus 495 miljoner kronor per 2022-12-31.

Kommunens checkkredit pa 2 100 miljoner kronor ar outnyttjad.

Bade kommunen och stadshusbolagen lanefinansierar investeringar eller anvander
Overskottslikviditet. Kommunen ser i dagslaget inga likviditetsproblem.

ey 2022-12-31 2021-12-31
Likviditet 2022-12-31 Outnyttjad 2021-12-31 Outnyttjad
Belopp, mnkr Bankkonto kredit Bankkonto kredit
Kommunens likviditet -495 1200 560 600°
Koncern

Koncernens betalningsberedskap och bankkontolikviditet &r god. Den sista december 2022 var saldot
pa koncernkontot 2 245 miljoner kronor. Det finns en outnyttjad kredit pa 2 100 miljoner kronor.
Koncernkonto har dessutom likvida placeringar med ett marknadsvarde pa 228 miljoner kronor.

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

respektive bolag.

oo 2022-12-31 2021-12-31
Likviditet 2022-12-31 Outnyttjad 2021-12-31 Outnyttjad
Belopp, mnkr Bankkonto kredit Bankkonto kredit
Koncernens likviditet* 2 245* 2100 547* 2100

*Exklusive likviditetsplaceringar marknadsvarde cirka 228 miljoner kronor (féreg. ar 240 miljoner kronor)

6 Kommunens kredit ingér i koncernvalutakontots kredit, 2 100 miljoner kronor
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Skulder

Kommunen

Kommunen har en begransad skuldportfélj huvudsakligen for att finansiera uppférande av simhallen.
Lanen uppgick till 900 miljoner kronor vid arsskiftet. Laneramen fér 2022 uppgar till 1 200 miljoner
kronor.

Snittréntan pa lanen inklusive réantesakringstransaktioner i ranteswappar, se férklaring nedan, uppgar
till 0,19 procent. Lanekostnaderna for helar 2022 uppgar till 1,7 miljoner kronor.

Lanen ar relativt sma i placeringsportféljerna och kostnaden féor kommunens Ian far da marginell
paverkan pa finansnettot.

Kom:gl;:nens Lan mnkr Snittranta % Rantebélrdmng Kapitalbindning ar
2022-12-31 900 0,19 3,44 2,38

Derivat och ranteswappar

Enligt finansreglerna ska kommunens anvanda derivat i syfte att uppna énskad riskexponering pa ett
kostnadseffektivt satt. Kommunen har darfor ingatt i swapavtal och betalar fast rénta och erhaller
rorlig ranta i syfte att forlanga rantebindningstiden i skuldportféljen. Vid arsskiftet hade kommunen
ingatt fyra swapavtal om 100 miljoner kronor per avtal.

Upplaningsfaciliteter

Kommuninvest
Upplaningen hos Kommuninvest uppgar till 100 miljoner kronor, lanet har knappt fyra ars 16ptid.

Koncerngemensamt langfristig marknadsupplaning

Kommunen har emitterat en obligation pa 500 miljoner kronor via det koncerngemensamma
laneprogrammet (MTN, Medium Term Notes). Lanet ar en gron obligation kopplat till finansieringen av
simhallen. Linkdpingsgruppen har skapat ett ramverk dar &ven kommunen kan lana till gréna
investeringar.

Koncerngemensamt certifikatsprogram
Certifikatsupplaningen uppgar till 300 miljoner kronor, 16ptiden ar vanligtvis tre manader och omsatts
varje kvartal. Kommunen planerar att fortsatta att I&na i certifikat under 2023.

Placeringsportféljerna som mdjlig kalla till finansiering
Som beskrevs i avsnittet Likviditet sa &r forsaljningar av vardepapper ocksa en mojlig
finansieringskalla. En stor del av placeringarna kan omvandlas till likviditet inom ett par bankdagar.

Koncern

Kommunbolagen inom koncernens hanterar sjalvstandigt sin egen upplaning med kommunal borgen
som sakerhet. En sammanstéllning av kommunkoncernens utestadende lan per sista december 2022
uppgar till cirka 19 271 miljoner kronor, en 6kning med 282 miljoner kronor mot féregaende ar.
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Tabell laneskuld 2022-12-31

Laneskuld Laneskuld Forandring Uppléning i
Belopp, miljoner kronor 2022 2021 laneskuld Kommuninvest
Linkdépings kommun 900 900 0 100
Tekniska Verken inkl. MSE 2 385 2598 -213 19957
Lejonfastigheter 3813 3900 -87 2 050
Stangastaden 3771 3441 300 1500
Sankt Kors 2169 2019 150 0
ResMex 276 92 184 0
Stadshus AB 5957 6 039 -82 3300
Summa 19 271 18 989 282 8945

Kommuninvest

Link6pings kommun blev medlem i Kommuninvest 2017. Sedan dess har kommunen samt bolagen
AB Stangastaden, Lejonfastigheter AB, Linkdpings Stadshus AB och Tekniska verken AB med

dotterbolag gjort lanetransaktioner om totalt 8 945 miljoner kronor. Kommunen borgar fér dessa lan
och borgensavgifter tillfaller kommunens finansnetto.

Borgen

Kommunens borgensatagande for koncernbolagens lan har 6kat under aret da kommunens
bolag har dkat sina investeringar. Omfattningen har god marginal till den beslutade lan och
borgensramen. Totalt uppgar borgensramen till 23 730 miljoner kronor. Borgensataganden for
koncernbolagens upplaning uppgar till 18 086 miljoner kronor, en 6kning med 557 miljoner

kronor mot féregaende ar.

Lan och borgen

Belopp, mnkr 2022-12-31 2021-12-31 Forandring
Koncernens lan 19616 18 977 639
Kommunens borgensatagande 18 086 17 529 557
Lan och borgensram 23730 25133 -1403

Tabell borgensataganden 2022-12-31

Belopp i mnkr

Borgen 31/12 2022

Forandring borgen

Borgen 31/12 2021

Tekniska verken
Lejonfastigheter
Stangastaden
Sankt kors
Resmex
Stadshus

Summa

2100
3813
3771
2169

276
5957
18 086

50
-87
300
150
184
-30
485

2050
3900
3441
2019
132
5987
17 529

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

7 Tekniska verken 1 650 miljoner kronor
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Appendix

Marknadsdata

Riksbankens hojde styrrantan fyra ganger under 2022 och vid Riksbankens méte i november 2022
beslots en styrrénta pa 2,5 procent. Dessférinnan hade styrrantan varit negativ eller noll procent
sedan februari 2015.

Riksbanken prognostiserar styrrantan till strax under 3 procent i bérjan av 2023.

Styrréntan, riksbankens estimat

Riksbanken reporanta, 2022 2023 2024 2025
Kvartalsmedelvarden % kvartal 4 kvartal 4 kvartal 4 kvartal 4
Reporantan 2,00 (0,00) 2,84 (0,00) 2,84 (0,00) 2,84 (0,00)

Kélla: Riksbanken (inom parantes visar styrrantan samt prognostiserade styrrantan per 2021-12-31)

Ovrig marknadsdata

Avkastning 2022-12-31
S&P 500, aktier USA, 2022 -19,44 %
Sv, borsen SIXPRX -22,77 %
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Ordlista
STIBOR

Stockholm Interbank Offered Rate ar en daglig referensrénta som berdknas 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.

Styrranta

Rantor som en centralbank satter i penningpolitiskt syfte. | Sverige ar det reporantan samt in- och
utlaningsrantan till banksystemet.

Reporanta

Riksbankens viktigaste styrranta genom vilken Riksbanken kan styra de korta marknadsrantorna med
avsikt att paverka inflationen. Bankerna betalar reporanta nar de lanar pengar i Riksbanken via
Riksbankens repotransaktioner. Vid tillfallen da bankerna placerar pengar i Riksbanken kan de i
stallet kdpa riksbankscertifikat. Bankerna erhaller reporénta vid placering i riksbankscertifikat.

Hogkonjunktur

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

Inflationstryck

Allmanna prisdkningar som gor att pengarnas varde minskar, det vill sdga att kbpa farre varor och
tjanster for samma mangd pengar. Motsatsen ar deflation.

Riksbankens direktion

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

Centralbank

Institution som ansvarar fér penningpolitiken i ett land eller valutaomrade, det vill saga faststaller en
ranta for att bevara vardet pa pengar. En centralbank ansvarar normalt aven for att stabiliteten i
betalningsvasendet kan uppratthallas och ger ut kontanta betalningsmedel. Riksbanken 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 rdnta mot en annan valuta respektive ranta
under en i forvag bestamd tidsperiod och i enlighet med vissa villkor.

Obligation

Rantebarande I6pande skuldférbindelse som kan ges ut av staten, kommuner, kreditmarknadsbolag,
hypoteksinstitut eller storre féretag. En obligation har Iang 16ptid, minst ett ar. Obligationens nominella
belopp aterbetalas nar I16ptiden gatt ut, och under tiden far innehavaren av obligationen periodiska
utdelningar (rantor).

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

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

15 (15)



	Finanschefens kommentar
	Året som gått

	Sammanfattning
	Placeringar
	Gemensamt för samtliga placeringsportföljer
	Avkastningen i placeringsportföljerna

	Långsiktiga placeringar
	Pensionsmedelsplaceringar
	Placering av koncernlikviditet
	Avstämning mot riktlinjer
	Valutaexponering

	Likviditet
	Kommunen
	Koncern

	Skulder
	Kommunen
	Derivat och ränteswappar
	Upplåningsfaciliteter

	Koncern
	Kommuninvest

	Borgen

	Appendix
	Marknadsdata

	Ordlista

