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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 30 november 2025 redovisar att bolagets laneskuld uppgar till 33 918 mnkr,
vilket &r en 6kning med 231 mnkr jamfort med féregdende manad, 91,7% av ramen ar
utnyttjad. Bolaget begéarde i samband med styrelsemétet den 17 december 2025 att limiten
skulle utokas till 43 000 mnkr for 2026 vilket godkands av kommunkoncernens ekonomi och
trygghetsutskott 17 december 2025. Hela skulden &r placerad pa checkkrediten i enlighet med
policyn. Rantan fér november manad var 2,65 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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Bilaga A till Finanspolicy fér kommunkoncernen Stockholms stad
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Finansiell manadsrapport

Stockholm Vatten och Avfall AB
november 2025

Rapport till bolagets styrelse i enlighet med Finanspolicy for Stockholms Stadshus AB (84.2).

Bolagets skuld

Internt 1&n uppgick vid slutet av manaden till 33 918 mnkr. Totalt ar det en 6kning med 231 mnkr
sedan forra manaden, 91,7% av ramen ar utnyttjad. Rantan for manaden var 2,65%.

Stadens borgensatagande var 4 mnkr for bolaget.

Tabell 1: Bolagets skuld

(mnkr) 2025-11-30 2025-10-31 Limit Utnyttjat
Internt l&n 33918 33687 37 000,0 91,7%
Borgensatagande 4 4
Totalt 33922 33691

Diagram 1: Utveckling 5-arsperiod for skulden (mnkr)
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Kommunkoncernens finansiella stéllning

Réntan pa kontot bestams av snittrantan for kommunkoncernens externa skuld. Nedan ges

en Overblick av kommunkoncernens finansiella stallning samt ramar och limiter. Finanspolicy for
kommunkoncernen Stockholms stad faststalldes den 19 november 2024 av kommunfullméktige och
géller fran den 1 december 2024. Bilaga A till Finanspolicy for kommunkoncernen Stockholms stad
faststalldes den 18 december 2024 av kommunstyrelsens ekonomiutskott och géller fran beslutsdatum.

Tabell 2: Kommunkoncernens finansiella stallning*

2025-11-30 2025-10-31 Limit
Extern upplaning totalt (mnkr) 85 956 86 256 max 110 000
Extern nettoupplaning (mnkr) 80 446 79 668
Duration (ar) 1,84 1,90 inom 1,25-3,75
Ranteforfall inom 1 &r 43,2% 42,6% max 75%
Kapitalforfall inom 1 ar 17,7% 18,0% max 30%
Betalningsberedskap (mnkr) 22 498 22 576 min 10 000

* Finansiell manadsrapport fér november 2025 fér kommunkoncernen Stockholms stad tas upp
i kommunstyrelsens ekonomiutskott den 17 december 2025. Extern skuldférvaltning hanteras
i en skuldportf6lj.



Diagram 2: Duration (ar) for kommunkoncernens externa skuldportfolj
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* Genomsnittlig rantebindningstid inklusive derivat

Prognos for kommunkoncernens snittranta

Diagrammet nedan visar historik samt en prognos inklusive osakerhetsintervall fér kommun-
koncernens snittrénta tre &r framat i tiden. Prognosen utgdr fran dagens skuld, nu kanda floden
och den framtida ranteutveckling som &r inprisad p& marknaden (implicita terminsrantor).

Diagram 3: Historik och prognos* for kommunkoncernens snittranta (%) exklusive marginal
och omkostnadsersattning
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* Baserat pa historiska utfall &r sannolikheten 70% att framtida rantenivaer befinner sig inom de streckade linjerna
Marginaler for kommunkoncernens bolag 4r anpassade till respektive bolag pé I6pande basis.
Nivaer galler fran den 1 juli 2025 och galler till den 31 december 2025.

Marginal- och omkostnadsersattning for bolaget uppgar till 0,29 procent.

Risken vid annat ranteutfall

Om réanteprognosen intréaffar kommer bolagets rantekostnad med nuvarande skuld att bli 945,0 mnkr, berdknat ink
marginal och omkostnadserséttning, for den kommande 12-ménadersperioden. En kanslighetsanalys med

en procentenhets ranteuppgang ger motsvarande rantekostnad om 1284,2 mnkr. Réantekansligheten ar darmed
339,2 mnkr.



Tabell 3: Ranteprognos for bolagets manadsranta inklusive marginal och omkostnadsersattning

Ménad Utlaningsranta
dec-25 2,63
jan-26 2,62
feb-26 2,62
mar-26 2,66
apr-26 2,73
maj-26 2,78
jun-26 2,86
jul-26 2,87
aug-26 2,90
sep-26 2,91
okt-26 2,92
nov-26 2,94
dec-26 2,94
jan-27 2,96
feb-27 3,00
mar-27 3,00
apr-27 3,05
maj-27 3,07
jun-27 3,08
jul-27 3,10
aug-27 3,11
sep-27 3,12
okt-27 3,13
nov-27 3,14
dec-27 3,15
jan-28 3,15
feb-28 3,17
mar-28 3,17
apr-28 3,21
maj-28 3,20
jun-28 3,22
jul-28 3,24
aug-28 3,24
sep-28 3,25
okt-28 3,27

nov-28 3,27
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Marknadskommentarer per 2025-11-30

Sammanfattning

Forvantningar om en réntesdnkning fran
amerikanska centralbanken FED steg,
vilket bidrog till fallande amerikanska
rantor.

Begrinsad makrostatistik i USA okade
osdkerheten 1 den ekonomiska
bedomningen.

Riksgilden hojde svenska statens
uppléningsprognos for 2026 avsevirt,
vilket medforde hogre svenska langréntor.

Svensk makrodata indikerade en gradvis
forbéttrad tillvéxt och en fallande inflation
i linje med Riksbankens prognoser.

Internationelit

ovember priglades av osdkerhet
pa de internationella
finansmarknaderna. I USA visade

inkommande data en blandad utveckling,
dér stabilare aktivitetsindikatorer
sammanfoll med indikationer pa en
avmattning pa arbetsmarknaden.
Nedstidngningen av federala myndigheter i
USA som avslutades i mitten av minaden
medforde att viss statistik inte
publicerades, vilket forsvarade den
makroekonomiska analysen.

Under andra halvan av ménaden 6kade
marknadens forvantningar pa en
rantesdnkning vid FED:s decembermote.
Detta skedde efter uttalanden fran New
York-Fed-chefen John Williams, som
framholl att inflationsutvecklingen fortsatt

Bilaga |

ror sig mot malet och att det finns utrymme
for justeringar av penningpolitiken pa kort
sikt. Som f6ljd sjonk de amerikanska
langréantorna, och den tioariga
statsobligationsrdntan noterades strax
under 4 procent vid minadsskiftet.

Japan befinner sig i ett skede av forsiktig
aterhdmtning med blandade signaler. Bank
of Japan bekréftade att normaliseringen av
penningpolitiken, vilket i Japans fall
betyder hojning av styrrintorna till skillnad
frén resten av viastvérlden, sker gradvis och
datadrivet, vilket bidrog till en mattlig
uppgang 1 japanska statsobligationsrantor.
Det nya ledarskapet med premidrminister
Sanae Takaichi i spetsen verkar fortsétta
den finansiella expansionen, men en
inflation pa néra 3 procent och en mycket
hog statsskuld om Gver 230 procent gor
landet finansiellt sérbart.

Europa

tvecklingen i1 Europa var fortsatt

ddmpad, men stabil, under

november. Inflationsutfall 1ag
ndra ECB:s mél och kdrninflationen
fortsatte att dimpas. De sammantagna
indikatorerna avseende tillvaxt och
arbetsmarknad gav ingen tydlig signal om
en fordndrad konjunktur.

Den europeiska centralbanken, ECB,
betonade att framtida rantebeslut kommer
att vara helt databeroende, for narvarande
véntas ingen dndring av den nuvarande
styrrdntan om 2 procent. Denna héllning
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bidrog till begrdansade rorelser 1 europeiska
statsobligationsréntor.

Euron stirktes ndgot mot den amerikanska
dollarn under november. Rorelsen
forklaras av forandrade ranteskillnader, dar
fallande amerikanska l&ngrantor och dkade
forvantningar om en réntesdnkning fran
Federal Reserve bidrog till en marginellt
svagare dollar. Politiska riskfaktorer inom
euroomrédet kvarstod men deras paverkan
pa marknadsutvecklingen var begrinsad.

Sverige

Sverige dominerades
Imarknadsutvecklingen under november

av Riksgildens reviderade
upplaningsprognos for svenska staten
2026. Den planerade nominella
obligationsutgivningen hojs frén 118 till
216 miljarder kronor, vilket innebir en
avsevird 0kning av utbudet jaimfort med
tidigare planering. Beskedet medforde att
langre statsobligationsréntor steg i
forhallande till kortare 16ptider.

Inkommande makrodata indikerade
samtidigt en gradvis forbéttring av den
svenska ekonomin. Senaste
inflationsprognoser visar en fallande
prisutveckling, i linje med Riksbankens
inflationsprognoser. Arbetsmarknaden
utvecklas 1 stort sett oférandrat, men
forvintningar om stigande realinkomster
och en expansiv finanspolitik bidrar till
positiva tillvaxtutsikter for 2026, da svensk
ekonomi véntas vdxa med strax under 3
procent efter flera ars 1dgkonjunktur.

Den svenska kronan stérktes ndgot mot den
amerikanska dollarn under november, ca
0,5 procent. P4 helaret dr dollarn dock
fortsatt cirka 14 procent billigare dn vid
arets borjan. Mot euron var kronans rorelse
1 stort sett oférdndrad under manaden,
medan euron &r cirka 4,5 procent billigare
an vid arsskiftet. Vid ménadsskiftet
kostade en US-dollar 9,45 kronor och en
euro 10,96 kronor.

Den svenska aktiemarknaden (SAX
exklusive utdelning) steg med cirka 0,4
procent under november och har 6kat med
omkring 6,2 procent sedan arsskiftet.
Virldsmarknadsindex (MSCI World)
okade med cirka 0,2 procent under
ménaden och &r upp ungefar 1,1 procent
hittills under dret métt i svenska kronor.
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Vansteraxel: varldsmarknadsindex, Hogeraxel: svenska borsen
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2025-12-17

Bilaga A till Finanspolicy for kommunkoncernen
Stockholms stad

Denna bilaga giller enligt beslut fran kommunstyrelsens ekonomi-
och trygghetsutskott den 17 december 2025 (Dnr KS 2025/1196) fran
och med den 1 januari 2026 och ersétter Bilaga A till Finanspolicy for
kommunkoncernen Stockholms stad som faststélldes den 18 december
2024 (Dnr KS 2024/40).

1. Generella principer

1.1 Ram for extern upplaning

Kommunkoncernens ram for total extern uppléning é&r, i enlighet med
kommunfullmaktiges beslut, 110 000 mnkr eller motsvarande i
utlandsk valuta.

1.2 Ramar for utlaning till och borgensatagande for stadens
bolag

Den totala ramen for utlaning till och borgenséatagande for stadens
bolag (bolagen) ir, i enlighet med kommunfullméktiges beslut,

130 000 mnkr. Ramar for varje enskild kommunkoncernintern motpart
framgar enligt nedan tabell.

Motpart* Limit (mnkr)
(mnkr)

AB Familjebostider 11 400
AB Stockholmshem 15500
AB Stokab 1400
AB Svenska Bostider 13 900
Micasa Fastigheter i Stockholm AB 7 000
Missfastigheter i Stockholm AB 700
S:t Erik Markutveckling AB 4900
Skolfastigheter i Stockholm AB 22 500
Stockholm Vatten och Avfall AB 43 000
Stockholms Hamn AB 4 500
Stockholms Stads Parkerings AB 2 000
Stiftelsen Hotellhem i Stockholm 10
Totalt 126 810

*Kulturhuset Stadsteatern och SGA Fastigheter AB ldnar fr.o.m.
den 1 januari 2016 firan moderbolaget Stockholms Stadshus AB.
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I enlighet med kommunfullméktiges beslut ska staden och samtliga
bolag erbjudas upplaning och placering med villkor motsvarande
kommunkoncernens externa finansieringskostnad med utrymme for
marknadsmaissig marginal samt omkostnadserséttning.

Marknadsmaéssig marginal samt omkostnadserséttning vid uppléning
och placering for bolagens rakning faststélls 16pande av stadens
internbank.

1.3 Borgensteckning

Alla borgen och garantier, med undantag for fordndringar 1
pensionsutfastelser, som tecknas av staden ska beslutas av
kommunfullmiktige. Restriktivitet ska gélla for tecknande av stadens
borgen. Godkénnande ska endast ske i undantagsfall och enbart om all
annan mojlighet till finansiering har beaktats. All borgensteckning ska
vara belopps- och tidsbegréansad.

Staden tecknar vid behov borgen for pensionsutfastelser. En arlig
uppdatering av pensionsutfastelser for bolagens och stiftelsernas
rakning, sdsom nyintjdning, livslingdsantaganden, rinta, etc., far hoja
beloppet for stadens borgen. Fordndringen anmals till
kommunstyrelsen.

Vid borgen eller garanti, inklusive pensionsutfastelser, ska en arlig
marknadsmissig avgift utgd. Avgiften faststills vid tecknande av
borgen eller garanti respektive i samband med beslut om fornyad
borgen eller garanti

I enlighet med kommunfullméktiges beslut ska kommunstyrelsen
faststilla, 1 varje enskilt fall, storlek pé arlig avgift vid tecknande av
borgen eller garanti respektive i samband med beslut om fornyad
borgen eller garanti.

2. Risk

2.1 Finansieringsrisk

Kommunkoncernens externa skuldportfolj ska i mojligaste mén
utifran marknadsforutsittningar ha en forfallostruktur dar maximalt
30 procent av kapitalet forfaller inom ett ar. Utdver detta giller en
16ptid om maximalt 15 &r vid uppléning.

2.2 Likviditetsrisk
Kommunkoncernen ska vid varje tidpunkt ha en betalningsberedskap
pa minst 10 000 mnkr i form av tillgdngliga likvida medel.
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2.3 Valutarisk

Lan och placeringar ska valutakurssdkras till 100 procent.
Kontrakterade valutafloden i utlindsk valuta for respektive nimnd,
Stockholms Stadshus AB samt for respektive dotterbolag och
underkoncern inom kommunkoncernen som uppgar till ett storre
belopp dn motsvarande 25 mnkr for totalt kontrakt eller enskilda
valutafloden ska rapporteras till internbanken i god tid. Internbanken
fattar dérefter beslut huruvida valutakurssédkring ska ske.
Dokumentering av beslutet ska ske.

2.4 Ranterisk

Rénterisken for kommunkoncernens externa skuldportfolj uttrycks
som en genomsnittlig rantebindningstid, sa kallad duration, och
berdknas inklusive derivat. Durationen ska inte understiga 1,25 &r och
ska inte Gverstiga 3,75 éar.

Kommunkoncernens externa skuldportfolj, inklusive placeringar, ska
ha en rinteforfallostruktur ddr maximalt 75 procent av rénteforfallen
ligger inom ett ar.

2.5 Kreditrisk

I enlighet med kommunfullméktiges beslut ska Stockholms stads
motparter ha ett kreditbetyg (rating) av Standard & Poor’s eller
Moody’s. Vid de fall motparten har fler &n en rating skall den lagsta
ratingen anvandas.

Kommunkoncernens totala kreditexponering anges som ett samlat
kreditvarde. Limit for maximalt tillatet kreditvarde uppgar till 3 500.
De av kommunfullmiktige sérskilt beslutade placeringar ingar inte i
berdkningen av kreditvirdet.

Kreditvardet berdknas utifran placeringarnas nominella belopp
inklusive upplupna réntor samt marknadsvirdet for derivatkontrakt,
Respektive virde justeras for ratingvikter och 16ptidsvikter.

Kreditviardet kompletteras med en begrinsning av kreditexponeringen
1 kronor per motpart for att diversifiera risken. For exponeringar med
kortare 16ptid &n sex ménader kan Standard & Poor’s eller Moody s
kortfristiga rating anvéndas. For exponeringar lingre dn sex ménader
ska den langfristiga ratingen anvéndas. Derivatkontrakt omfattas
saledes dven av nedanstdende tabell och exponeringen berdknas som
derivatets marknadsvérde. Maximal kreditexponering per motpart
framgar av nedanstiende tabell.
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Svenska staten Svenska staten Obegrénsat
A-1 P-1 AAA Aaa 6 000
A2 P-2 AA- Aa3 4000
A- A3 2000
BBB+ Baal 1000

Vid det fall en befintlig motpart inte lingre erhaller 14gsta godkénda
ratingbetyg far inga nya affarer géras med denne motpart. Befintliga
avtal och positioner ska utvirderas av internbanken innan atgard
vidtas. Detta ska dokumenteras och rapporteras till kommunstyrelsen.

2.6 Operationell risk
I enlighet med finanspolicyn ska forluster 6verstigande 200 000 kr

rapporteras till kommunstyrelsen.
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