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Bakgrund

Finansavdelningen p& stadsledningskontoret i Stockholms stad har uppdraget att fungera som
kommunkoncernens gemensamma finansfunktion. Syftet &r att garantera stadens framtida
finansiering till basta majliga villkor.

Bolagets finansiering ligger pa checkrakningskrediten. Rantan for laneportfoljen satts utifran
den faktiska kostnaden for kommunkoncernens skuld. | praktiken innebar det att bolagets
skuldportfélj blir en kopia av kommunkoncernens externa skuldportfol;.

Rapporten per 31 mars 2025 redovisar att bolagets laneskuld uppgar till 31 578 mnkr, vilket &r
en okning med 536 mnkr jamfort med foregdende manad, 85,3 % av ramen ar utnyttjad.
Bolaget begéarde i samband med budgetarendet den 5 december 2024 att limiten skulle
utdkas till 37 000 mnkr fér 2025 vilket godkands av kommunkoncernens ekonomi och
trygghetsutskott 18 december 2024. Hela skulden &r placerad pa checkkrediten i enlighet med
policyn. Rantan for mars manad var 2,62 procent. Stadens borgensatagande var 4 mnkr for
bolaget. Diagram 3 i rapportbilagan visar ranteprognosen for rullande 12 manader och
osékerhetsintervallet, medan tabell 3 i rapporten visar stadens kalkylerade ranteprognos.
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Rapport till bolagets styrelse i enlighet med Finanspolicy for Stockholms Stadshus AB (§4.2).

Bolagets skuld

Internt 1&n uppgick vid slutet av ménaden till 31 578 mnkr. Totalt &r det en 6kning med 536 mnkr
sedan forra manaden, 85,3% av ramen ir utnyttjad. Rantan for manaden var 2,62%.

Stadens borgensédtagande var 4 mnkr for bolaget.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2025-03-31 2025-02-28 Limit Utnyttjat
Internt lan 31578 31042 37 000,0 85,3%
Borgensédtagande 4 4
Totalt 31582 31 046

Diagram 1: Utveckling 5-drsperiod for skulden (mnkr)
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Kommunkoncernens finansiella stiillning

Réntan pé kontot bestdms av snittréantan for kommunkoncernens externa skuld. Nedan ges

en dverblick av kommunkoncernens finansiella stillning samt ramar och limiter. Finanspolicy for
kommunkoncernen Stockholms stad faststilldes den 19 november 2024 av kommunfullméktige och
géller frdn den 1 december 2024. Bilaga A till Finanspolicy for kommunkoncernen Stockholms stad

faststdlldes den 18 december 2024 av kommunstyrelsens ekonomiutskott och géller fran beslutsdatum.

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stéillning*

2025-03-31 2025-02-28 Limit
Extern uppléning totalt (mnkr) 84 640 81390 max 110 000
Extern nettoupplaning (mnkr) 78 746 77 980
Duration (ar) 2,09 2,21 inom 1,25-3,75
Rénteforfall inom 1 &r 44,1% 39,1% max 75%
Kapitalforfall inom 1 ar 23,0% 17,1% max 30%
Betalningsberedskap (mnkr) 22 881 20 398 min 10 000

* Finansiell manadsrapport for mars 2025 for kommunkoncernen Stockholms stad tas upp
i kommunstyrelsens ekonomiutskott den 23 april 2025. Extern skuldforvaltning hanteras

i en skuldportfol].



Diagram 2: Duration (dr) for kommunkoncernens externa skuldportfolj
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* Genomsnittlig rdntebindningstid inklusive derivat

Prognos for kommunkoncernens snittrinta

Diagrammet nedan visar historik samt en prognos inklusive osékerhetsintervall for kommun-
koncernens snittrdnta tre ar framat i tiden. Prognosen utgér fran dagens skuld, nu kinda fléden
och den framtida ranteutveckling som &r inprisad pa marknaden (implicita terminsréntor).

Diagram 3: Historik och prognos* for kommunkoncernens snittrinta (%) exklusive marginal
och omkostnadsersdttning
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* Baserat pa historiska utfall & sannolikheten 70% att framtida réntenivaer befinner sig inom de streckade linjerna
Marginaler for kommunkoncernens bolag dr anpassade till respektive bolag pa l6pande basis.
Nivaer géller fran den 1 januari 2025 och géller till den 30 juni 2025.

Marginal- och omkostnadserséttning for bolaget uppgar till 0,28 procent.

Risken vid annat rinteutfall

Om rinteprognosen intraffar kommer bolagets rantekostnad med nuvarande skuld att bli 830,4 mnkr, berdknat inkl
marginal och omkostnadserséttning, for den kommande 12-ménadersperioden. En kanslighetsanalys med

en procentenhets ranteuppgang ger motsvarande riantekostnad om 1146,2 mnkr. Réntekénsligheten dr ddrmed
315,8 mnkr.



Tabell 3: Réinteprognos for bolagets mdanadsrdnta inklusive marginal och omkostnadsersdttning

Maénad Utléningsranta
apr-25 2,56
maj-25 2,49
jun-25 2,51
jul-25 2,65
aug-25 2,66
sep-25 2,65
okt-25 2,65
nov-25 2,65
dec-25 2,64
jan-26 2,65
feb-26 2,69
mar-26 2,75
apr-26 2,80
maj-26 2,84
jun-26 2,91
jul-26 2,92
aug-26 2,95
sep-26 2,95
okt-26 2,96
nov-26 2,97
dec-26 2,97
jan-27 2,98
feb-27 3,01
mar-27 3,01
apr-27 3,06
maj-27 3,09
jun-27 3,10
jul-27 3,11
aug-27 3,11
sep-27 3,11
okt-27 3,12
nov-27 3,12
dec-27 3,12
jan-28 3,12
feb-28 3,12

mar-28 3,12
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Marknadskommentarer per 2025-03-31

Sammanfattning

Handelskrig skakar om de finansiella
marknaderna

Europa flaggar for hogre upplaning for
forsvar och infrastruktur.

Svenska lonemarket satt och inflationen
dverraskar pa nedsidan.

Kraftig forsvagning av den amerikanska
dollarn och patagligt starkare krona.

Internationellt

Tullarna som den amerikanska
presidenten presenterade den andra
april var betydligt mer omfattande
an marknaden forvéntat sig. Infor detta har
mars praglats av osékerhet dar
forhoppningar om forhandlingslésningar
blandades med rykten om kommande
tullhojningar. Nar sa paketet presenterades
innebar det en lagstaniva pa tullarna pa det
stora flertalet importerade varor med 10 %.
EU mottes av tullar pa 20 % och Kina pa
34 %. Kina svarade i sin tur med tullar pa
alla amerikanska varor i samma
omfattning. Hur évriga lander svarar
aterstar att se.

Tullarna pa import till USA som infordes
ar i omfattning de hogsta sedan 1930 talet
och effekterna ar mycket svarbedémda. De
finansiella marknaderna har som reaktion
sankt den amerikanska dollarns varde mot
Euron med runt 5% i ar. Den amerikanska
10 arsrantan gick strax efter manadsskiftet

Bilaga |

under 4 %, da en recession inte kan
uteslutas. USA har en stor statskuld, 124 %
av nominell BNP, (EU 86 % och Sverige
32 %) och rantenivan har darfor stor
inverkan pa de offentliga finanserna i

USA.

Aktiemarknaderna globalt foll kraftigt
under mars och andra riskfyllda
tillgangsslag som hograntelan samt
handelsberoende ravaror har pavisat stora
prisnedgangar. Samtidigt sétter guldpriset
nya rekordnivaer.

Marknaden har ocksa borjat prisa in
sankningar fran den amerikanska
centralbanken, vilket féranledde FEDs
ordforande Powell att i veckan ga ut och
séga att han ar ndjd med nuvarande
rantenivaer och att effekterna av
handelskriget ar svaréverskadliga och
centralbanken valjer att avvakta just nu.

De publicerade siffrorna for mars i USA
har visat pa en fortsatt stark
arbetsmarknad, god l6neutveckling,
samtidigt som framatblickande indikatorer
visar stor oro for framtiden och en utbredd
pessimism i naringslivet. Nasdaqg 100 total
return backade i mars 5,5 % och
nedgangen har fortsatt in i april.

Europa

U har sa hér langt i
handelskonflikten valt en hallning,

dar man till skillnad fran Kanada
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och Kina inte valt att svara pa det senaste
tullutspelet. Tidigare tullar pa bl.a. stal och
aluminium har bemotts med tullar pa
specifika amerikanska produkter. Det
senaste tullutspelet har motts med
onskemal om forhandlingar, men med hot
om att tullarna kan bemotas med atgarder
fran EU.

Den europeiska inflationen kom nagot
lagre &n véntat 2,3 % mot vantade 2,4 %
vilket skulle kunna indikera en kommande
rantesankning fran ECB. En starkare valuta
ar ocksa inflationshammande, da
importerade varor blir billigare. Ett
omfattande svar pa de tullar som infors av
USA skulle dock kunna verka
inflationsdrivande.

Tyskland, Sverige och méanga andra
europeiska lander, samt EU i stort
fortsatter med planerna for 6kad upplaning
till forsvar och infrastruktur, vilket
kommer 6ka utbudet av statsobligationer,
vilket i sin tur kan driva upp langrantor.
Den tiodriga tyska statsrantan steg under
mars fran 2,49% till 2,72%, men har under
de forsta handelsdagarna i april sjunkit
tillbaka till 2,57%.

Sverige

matt som KPIF (Riksbanken

malvariabel) 6verraskade pa nedsidan
och landade pa 2,3 % i arstakt. Det var
betydligt lagre an siffran for februari som
kom in pa 2,9 % och forvantningarna pa

I nflationen i Sverige under mars manad,

2,6 %. Samtidigt bor ndmnas att
karninflationen utan energi ligger kvar pa
3,0 %. Marknadens bedémning &r att
Riksbankens styrranta kommer vara
oférandrad inom 6verskadlig framtid.

Kronan har under det pagaende
handelskriget uppvisat ett nagot ovanligt
beteende och starkts. Detta kan bero pa att
marknaden for tillfallet undviker
amerikanska tillgangar och ECB forvantas
sanka samtidigt som Sverige behaller sin
styrréanta. Kronan har under mars starkts
mot USD med 4,7 % till 10,04 kr och mot
Euron med 1,5 % till 10,86 kr.

Industriavtalet, som fungerar som
riktmérke for dvriga avtal, blev klart den 2
april och innebar en I6nedkning i snitt pa
6,4 % Over tva ar, 3,4 % ar ett och 3 %
kommande ar. Avtalet ses av analytiker
som nagot hogt i historiskt perspektiv, men
inte nagot som hotar Rikshankens syn pa
inflationen. Den pagaende
kronforstarkningen innebar ocksa att
importerade varor blir billigare (lagre
inflation) och exporten blir dyrare
(mojligen sémre konjunktur).

Den svenska 10 ariga
statsobligationsrantan steg under mars med
0,26 procentenheter till 2,64% och
Stockholmshdrsens totalavkastningsindex
sjonk 8 % och utraderade darmed arets
uppgang. Rantorna har efter periodens
utgang sjunkit och aktiekurserna har
fortsatt att sjunka kraftigt.
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Vansteraxel: euro, Hogeraxel: US-dollar
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