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RANTEUTVECKLING

Information fran Riksbankens penningpolitiska rapport i september 2025

Trots att osékerheten i omvarlden ar fortsatt hdg rader nagot mer klarhet kring den
amerikanska handelspolitiken, i alla fall for stunden. Effekterna av de kraftigt héjda
importtullarna i USA ar annu oklara, men det har skett en viss inbromsning i den
amerikanska ekonomin under det forsta halvaret. Det borjar aven synas effekter pa
varupriser i USA och inflationen har stigit. Men den svagare ekonomiska utvecklingen har
lett till 6kade forvantningar pa rantesankningar. | euroomradet har BNP-tillvaxten bromsat
in till féljd av fallande investeringar och export, sannolikt kopplat till handelspolitiken.
Stamningslaget i industrin har dock forbattrats nagot under sommaren.

Den svenska konjunkturen ar fortsatt svag men det finns tecken pa aterhamtning.
Tillvaxten i hushéallens konsumtion har 6kat, &ven om hushéllen fortsatt ar mer
pessimistiska an normalt och utvecklingen pa bostadsmarknaden ar dampad.
Stamningslaget i naringslivet har férbattrats nagot den senaste tiden och ar nu nara
normala nivaer. Arbetsmarknaden ar dock fortsatt svag och indikatorer pekar
sammantaget pa att aterhamtningen pa arbetsmarknaden drdjer.

Inflationen var 3,2 procent och exklusive energipriser 2,9 procent i augusti, vilket var
nagot hogre an vantat. Att inflationen ar dver 2 procent i ar beror delvis pa tekniska
faktorer relaterade till férandrade vikter i KPI. Under sommaren har ocksa prisokningar for
vissa tjanster, vars priser ar volatila, 6kat inflationen. Men det har inte skett en generell
uppgang i prisdkningstakten och indikatorer bedéms fortsatt peka pa ett inflationstryck i
linje med malet.

RIKSBANKENS RANTEBANA

Diagram 5. Marknadens férvintningar pa styrriantor
Procent
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Anm. Diagrammet visar styrrdntor samt marknadsbaserade férvantningar enligt

terminsprissattning. Heldragna linjer avser forvantningar 2025-09-19. Streckade linjer avser
farvantningar strax fére det penningpolitiska métet i augusti.

Kallor: Nationella centralbanker och Riksbanken.
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Riksbanken har i september 2025 beslutat att sdnka styrrantan med 0,25 procentenheter
till 1,75 procent per 1 oktober for att sakerstdlla att konjunkturen tar sig, och att
konjunkturutsikterna fortsatter att vara forenliga med en underliggande inflation pa
2 procent. Den nagot lattare penningpolitiken beddéms bidra till konjunkturaterhamtningen.
En konjunktur i balans ger i sin tur goda forutsattningar for inflationen att stabiliseras pa 2
procent pa sikt. | prognosen ligger styrrantan nara 1,75 procent ett ar framat i tiden. Nar
konjunkturen narmar sig balans behdver rantan hdjas nagot for att sékerstalla att inflationen
inte blir for hog langre fram. | prognosen bérjar styrrantan hojas langsamt under det sista
kvartalet 2026.

INFLATIONENS UTVECKLING

Riksbankens beddémning ar att den i dagslaget foérhojda inflationen ar tillfallig och till stor
del hanger ihop med tekniska faktorer. Faktorer som paverkar inflationen pa lite langre sikt
tyder pa ett normalt inflationstryck. Till exempel har 6kningstakten i arbetskostnaderna per
producerad enhet fallit och kronan starkts. Nar de tillfalliga faktorerna inte langre paverkar
inflationen sjunker den tillbaka. Och rensat for skatteférandringarna, som haller nere
inflationen under nasta ar, vantas inflationen matt bade med KPIF och KPIF exklusive
energi vara nara 2 procent fran mitten av 2027. Inflationen matt med KPI, som i ar har varit
l&g, vantas stiga framdver och ligga runt 2 procent under 2027

Under prognosaren bidrar ett stigande resursutnyttjande till hégre inflation. Kronan bedéms
samtidigt forstarkas ytterligare nagot under prognosperioden. Detta dampar importpriserna
och bidrar darigenom till lite Iagre inflation. Lénerna och produktiviteten i Sverige vantas de
kommande aren Oka i en takt som ar férenlig med en inflation pa malet. Att de langsiktiga
inflationsférvantningarna ar val férankrade vid 2 procent bidrar ocksa till att Riksbanken
beddmer att inflationen kommer att vara nara malet pa sikt.

Diagram 22. KPIF och KPIF exklusive energi
Arlig procentuell férdndring
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Anm. Heldragen linje avser utfall och streckad linje avser Riksbankens prognos.

Kallor: SCB och Riksbanken.
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RANTOR

Federal Reserve sankte vid motet i september malintervallet for federal funds-rantan med
0,25 procentenheter till 44,25 procent, efter att ha Iatit det vara oférandrat sedan
december 2024. Det ar bland annat tecknen p& avmattning pa den amerikanska
arbetsmarknaden och att Federal Reserve tycks bedéma att eventuella effekter av tullar pa
inflationen ar dvergaende som har lett till att marknadsaktorer nu vantar sig ytterligare en
till tva sankningar om 0,25 procentenheter under resten av aret.

Efter att ha sankt styrrantan sju moéten i rad lamnade ECB rantan oférandrad vid de tva
senaste moétena i juli respektive september. Beslutet i september motiverades med att
inflationen ar pa malnivan och man understrok att besluten framéver kommer att vagledas
av inkommande data Over inflationsutsikterna. Marknadsaktorer férvantar sig nu att
styrréantan halls oférandrad aret ut.

Pa rantemarknaderna har det varit mindre volatilt under sommaren an under varen. Langre
marknadsrantor, sdsom rantor pa statsobligationer, har daremot utvecklats pa olika satt i
olika regioner. | USA har rantorna sammantaget fallit pa de flesta I6ptiderna, medan de har
stigit i Europa, daribland i Sverige.

FINANSPOLICY OCH FINANSIELLA RIKTLINJER

Norrtalje Kommuns Finanspolicy beskriver det évergripande malet for finansverksamheten
inom kommunkoncernen ar att medverka till en god ekonomisk hushallning genom att:

e Sakerstalla kommunkoncernens betalningsférmaga och kapitalférsorjning pa kort
och lang sikt.

e Astadkomma langsiktig finansiell stabilitet fér kommunkoncernen som helhet.

e Inom finanspolicyns ramar och riktlinjer minimera kommunkoncernens
rantekostnader.

e Sakerstalla att finansverksamheten bedrivs med god intern kontroll.

e Sakerstalla att finansverksamheten praglas av lagt risktagande, langsiktighet och
stabilitet.

o Sakerstalla att ett koncernperspektiv finns pa all likviditetsplanering och upplaning.

For att kunna gora detta har féljande nyckeltal beslutats:

e Maximalt 40 % av kommunkoncernens externa laneforfall far ske inom 12
manader.

o  Skuldportféljen bor ha en snittkapitalbindning 6verstigande 2 ar.

e Maximalt 50 % av rantebindningarna far, som huvudprincip férfalla inom 12
manader.

e Genomsnittlig réntebindning ska vara 2-5 ar.

o Valutasakring ska ske om flédet uppgar till minst 500 000 kr.

o Motpartsrisken ska reduceras genom spridning av motparter

e Betalningsberedskap om minst 150mnkr ska finnas.
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RAPPORT FINANSPOLICY PER 2025-08-31

Finanspolicy inklusive finansiella riktlinjer har per rapportdatumet foljts. Samtliga nyckeltal
lever upp till de gransvarden som beskrivs. | bilaga 1 finns en sammanstallning av
nyckeltalens férandring over tid.

UTFALL AV NYCKELTAL

Gransvarden i styrdokument Utfall 2025-08-31
Genomsnittlig rantebindning (Ar) 2,00 - 5,00 2,41
Max 50 ranteforfall inom 12 man Max 50,00 27,65 %
Kapitalbindning ska dverstiga 2 ar (Ar) Min 2,00 2,77
Maximalt 40 laneférfall inom 12 man Max 40,00 26,61 %
Aktuell rantesats 2,01 %
Utestaende Skuld 3904 712 500,00 SEK
Utestaende Nominellt, Der 600 000 000,00 SEK
Storst motpart, lan 95,04 %
Storst motpart, Derivat 50,00 %

Kommuninvest innehar 95 procent av kommunkoncernens lan. Vid upphandlingar tillfragas
minst 3 banker vid varije tillfalle.

For att sakerstalla att kommunkoncernen har en god betalningsberedskap skall kommunen
halla en likviditetsreserv. Likviditetsreserven mats genom mattet LCR (liquidity coverage
ratio), som vid var tid ska dverstiga 100 procent.

Liquidity Coverage Ratio, LCR per 2025-04-30 var 152,5 procent. Motsvarande 2024-12-
30 var 127,3 procent. Per 2025-08-31 har LCR inte beraknats, internbanken bedémer dock
utifran ingaende parametrar att LCR-kvoten per 2025-08-31 ligger éver 100 procent enligt
krav i finanspolicyn. Berakning sker pa nytt infér arsbokslutet.

LIKVIDITET

Koncernens likviditet har forstarkts sedan arskiftet. Den storsta anledningen ar att vi valt att
Oka pa likviditeten under sommaren och lanat upp pa en langre horisont fér kommande
investeringar och utlaningsbehov.

Norrtalje kommuns likviditet ligger vid tillfallet f6r rapporten pa 358 mnkr mot bokslutet 2024-
12-31 pa 200 mnkr pa koncernkonto i Nordea. Saldo pa 6vriga likvidkonton utanfor
koncernkontostrukturen uppgar till 50 mnkr mot 44 mnkr vid arsskiftet. Sammantagen
likviditet i kommunen uppgar darmed per augusti till 409 mnkr mot 244 mnkr vid arsskiftet.

Norrtalje kommunhus-koncernens summeringskonto visar 117 mnkr vilket betyder att
koncernbolagen sammantaget vid rapporten ar val kapitaliserade.

KSON, Kommunalférbundet Sjukvard och Omsorg i Norrtédlje som svarar for en del av
koncernens totala disponibla likviditet hade ett saldo per 2025-08-31 pa 449 mnkr.
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Betalningsférmagan i kommunen per 2025-08-31 var 809 mnkr med hansyn till den ej
nyttiade kontokrediten om 400 mnkr hos Nordea. Utdver kontokredit hos Nordea har
koncernen dartill outnyttjade kreditléften om sammanlagt 1 miljard kronor.

PLACERING AV OVERLIKVIDITET

Kommunen far placera som langst 12 manader i penninginstrument. Koncernen har inga
placeringar i penninginstrument.

KREDITFACILITETER OCH MARKNADSPROGRAM

Nedan fdlier en sammanstallning av kommunens tillgangliga kreditfaciliteter och
marknadsprogram.

Kreditfaciliteter Bank Ram, MNKR Utnyttjat Loptid
Checkrakningskredit Nordea 400 0 Rewolverande. 1 ar
Back-up facilitet Nordea 500 0 Rewolverande. 1ar
Back-up facilitet SEB 500 0 Rewolverande. 1 ar
Marknadsprogram Ram,MNKR Utnyttjat Loptid
Certifikatprogram 1000 100 2025-12-31
RATING

Norrtalje Kommun har avtal med Standard and Poor’s som utfér tva utvarderingar per ar.
Den 26 april 2024 andrade S&P Global Ratings sin bedédmning av Norrtdlje kommuns
framtidsutsikt fran stabil till positiv. Ny ratingrapport publicerades per 2025-04-19 dar
kommunens rating 1ag kvar pa motsvarande AA+ med positiva utsikter. Nasta utvardering
beraknas att ske i oktober 2025.
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KOMMUNKONCERNENS SKULDPORTFOLJ

Kommunkoncernens totala skuldportfélj pa 3 904,7 mnkr férdelar sig enligt nedan:

Internbankens externa upplaning, lantagare 2025-08-31 2025-04-30 2024-12-31
Norrtélje Kommun 35147 32155 3471
Norrtdlie Kommunhus AB 390,0 390,0 390,0
Totalt 3904,7 3605,5 3807,1
Internbankens externa upplaning, langivare 2025-08-31 2025-04-30 2024-12-31
Kommuninvest 3711,0 3411,0 3411,0
Marknad 100,0 100,0 300,0
Nordic Investment Bank 93,7 94,5 96,1
Totalt 3904,7 3605,5 3807,1
Interbankens langfristiga fordringar 2025-08-31 2025-04-30 2024-12-31
Norrtalie Kommun, Ian till koncernforetag 3570,5 35424 35143
Norrtélje kommun, [an till dwiga 36,4 36,4 34,1
Totalt vidareutlaning 3606,9 35788 35484
Koncernintern utlaning och kontokrediter 2025-08-31 2025-04-30 2024-12-31
NORRTALJE VATTEN OCH AVFALL AB 1784,0 1754,0 1724,0
ROSLAGSBOSTADER AB 1079,7 10814 10831
NORRTALJE ENERGI AB 480,0 480,0 480,0
CAMPUS ROSLAGEN AB 2268 227,0 221,2
Total utlaning och limiter (KVK) till koncernforetag 3570,5 35424 35143

FORANDRINGAR | SKULDPORTFOLJEN

Koncernens lan uppgar till 3904,7 mnkr. Av internbankens externa upplaning ligger 3514,7
mnkr i kommunens balans och 390 mnkr ligger i Norrtdlie Kommunhus AB balans.
Koncernens skuld prognostiseras 6ka med omkring 400 mnkr i nyupplaning under 2025.

Norrtalie Kommunkoncerns externa skuld har minskat med 97,6 mnkr sedan forra
rapporttillfallet 2024-12-31. Férandringen bestar av foérandring i utestaende certifikatvolym
fran 300 mnkr i borjan av aret till 100 mnkr per den sista augusti 2025, 6kad upplaning via
Kommuninvest samt att vi har haft I6pande amortering till Nordic investment bank.
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SKULDPORTFOLJENS STRUKTUR

Uppgifter om lan i banker och kreditinstitut KOMMUNEN KONCERNEN
2025 2024 2024 2025 2024 2024
31-aug 31-dec 31-aug 31-aug 31-dec  3l-aug
Genomsnittlig ranta 2,00% 1,99% 1,93% 2,01% 202%  1,98%
Réntebindning (ar) 2,52 292 2,34 241 2,69 2,21
Kapitalbindning (ar) 2,92 2,92 2,33 2,77 2,72 2,20

Lan som forfaller inom (mkr)

0-1ar 899,15 803,15 1053,15| 1039,15 1093,15 1343,15
1-23ar 603,15 849,15 799,15 703,15 899,15 799,15
2-3r 453,15 553,15 603,15 603,15 603,15 703,15
3-43r 403,15 253,15 453,15 403,15 253,15 453,15
4-53r 503,15 403,15 203,15 503,15 403,15 203,15
5-3r 652,96 555,33 456,11 652,96 55533 456,11
Summa 35147 34171 35679 39047 38071 39579
Varav Kommande ars amorteringar 3,2 3,2 3,2 3,2 3,2 3,2
Varav Forandring mot fg period 97,6 -150,8 199,2 97,6 -1508  199,2

Kommunens genomsnittliga upplaningsranta ligger pa 2,00 procent, nagot hogre an i
bokslut per 2024-12-31. Koncernens genomsnittliga upplaningsranta uppgar till 2,01
procent. Skillnaden i rantesats mellan kommun och koncern om 0,01 procent beror pa
Norrtélje Kommunhus AB:s skuld pa 390 mnkr som paverkar koncernens genomsnittsranta
men inte kommunens.

Rantebindningstiden for internbankens upplaning har blivit kortare i jamforelse med 2024-
12-31 medan kapitalbindningstiden ligger oférandrad. Fér koncernen har kapital-
bindningstiden blivit langre. Anledningen till den o&kade kapitalbindningen ar att
refinansiering har skett med lite langre bindningstider. Rantebindnings- och
kapitalbindningstider beror pa marknadslaget vid aktuell tidpunkt for upplaning samt villkor
i finanspolicyn.

INTERNBANKENS VIDAREUTLANING

Koncernbolag, férutom Norrtalje Kommunhus AB, far endast I&na genom internbanken. Lan
och placering hanteras via internbanken enligt gallande finanspolicy och finansinstruktion.

UTLANING TILL KONCERNFORETAG

Internbankens upplaning har 6kat med 97,6 mnkr och vidareutlaningen har 6kat med 58,5
mnkr. Vidareutlaningen bestar framst av langfristiga fordringar pa koncernféretag. Norrtalje
vatten och avfall AB har 6kat sin upplaning medan Roslagsbostader AB och Campus
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Roslagen AB har amorterat. Kommunalférbundet Norrvatten bestar av fjorton
medlemskommuner som utifrdn ackumulerad vattenférbrukning har olika andelar av
forbundets tillgangar och skulder. Medlemskommunerna har kommit 6éverens om att
finansiera Norrvatten genom att, fran tid till annan, ge ut lan i svenska kronor i form av enkla
skuldebrev till Norrvatten utifran dgarandel.

(Mnkr)

Extern upplaning 2025-08-31 2024-12-31 Férandring jan-aug
Norrtélje kommun 3514,7 34171 97,6
Internbankens vidareutlaning

Norrtélie kommun, vidareutl&ning 3606,9 3548,4 58,5
Varav utlaning till dotterbolag i NKAB koncern 3570,5 3514,3 56,2
Varav 6wig utlaning enligt sarskilda beslut 36,4 34,1 2,3
Netto, skuld Norrtdlje kommun -92,2 -131,3 39,1
Vidareutlaning 2025-08-31 2024-12-31  Forandring jan-aug
Roslagsbostader AB 1079,7 1 083,1 -3,4
Norrtalje Energi AB 480,0 480,0 0,0
Campus Roslagen AB 226,8 227,2 -0,4
Norrtalje vatten och avfall AB 1784,0 1724,0 60,0
Summa utlaning till NKAB-koncern 3 570,5 3 514,3' 56,2
Kommunalférbundet sjukvard och omsorg 27,5 27,5 0,0
Vadds IF 6,0 6,2 -0,2
Norrvatten 2,9 0,4 2,5
Summa utlaning 6vriga 36,4 34,1 2,3
Summa vidareutlaning 3606,9 3548,4 58,5

Férandringar i kommunens (internbankens) externa upplaning och interbankens interna
vidareutlaning bidrar till att kommunens nettoskuld uppgar till -92,2 mnkr, dvs
vidareutlaningen sker med 92,2 mnkr av egna medel och ingen upplaning sker for
kommunens eget behov. Vid arsskiftet vidareutlanades 131,3 mnkr av egna medel, och
under aret har vidareutlaningen av egna medel minskat med 39,1 mnkr. Vidareutlaning till
dotterbolagen har 6kat med 56,2 mnkr och vidareutlaning till Norrvatten har 6kat med 2,5
mnkr och uppgar till 2,9 mnkr per augusti.
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FINANSIELLA RISKER
Fordelning av koncernens kapitalbindning och rantebindning éver kommande ar.

Kapitalforfallens spridning.

Kapitalbindning

0-1Ar 1-2 & 2-3 br 3-8 &r

hra-5h 56k 67 A 7-8A 89 A 9-10 Over

Ar 10 Ar

Risken att kommunkoncernen inte far lana ar begransad men daremot finns risk att
marginalen férandras vilket hanteras genom att sprida kapitalférfallen éver tid och mellan
olika motparter.

Réantebindningarnas spridning.

Rantebindning

1200 000 000,00

0-1Ar 1-2Ar 2-3 & 3-4 r 4-5 hr 5-6 Ar 67 Ar 7-8 Ar 8-9 &r 8-10 Gver

Ar 10 Ar

Koncernen innehar ranteswappar som medfor att rérliga 1an erhaller en fast rantesats under
swapparnas l6ptid. Rantebindningarna fordelar sig enligt diagrammet ovan. Portféljens
genomsnittliga rantebindning var per rapportdatum 2,41 ar.

Koncernens totala derivatexponering uppgick till 600 mnkr vilka sékrar rérliga [an om totalt
718 mnkr. Portféljens 1an med rorlig ranta som ar utsatt for férandringar i marknadsrantan
Stibor 3man, s.k ranterisk, uppgick darmed totalt till ca 118 mnkr for koncernen. Att notera
ar att koncernen innehar 100 mkr i certifikat per 2025-08-31 som aven dem utsetts for
marknadsrantan stibor 3 man men som inte betraktas som rérliga lan.
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BILAGOR

BILAGA 1, NYCKELTAL FOR KONCERNEN OVER TID

Grénsvarden i styrdokument |Utfall 2025-08-31 Utfall 2025-04-30 Utfall 2024-12-31 Utfall 2024-08-31
Genomshittlig réantebindning (Ar) 2,00 - 5,00 2,41 2,35 2,69 2,21
Max 50 rénteforfall inom 12 mén Max 50,00 27,65% 32,81% 23,27 % 32,51 %
Kapitalbindning ska dverstiga 2 &r (Ar) Min 2,00 2,77 2,75 2,72 2,20
Maximalt lanefdrfall inom 12 man Max 40,00 26,61% 34,28% 28,63 % 33,86 %
Aktuell réntesats 2,01% 1,98% 1,93 % 2,06 %
Utestéende Skuld 3904 712 500,00 SEK | 3807 075 000,00 SEK [ 3807 075 000,00 SEK | 3 957 862 500,00'SEK
Utestaende Nominellt, Derivat 600 000 000,00 SEK 800 000 000,00 SEK [ 800 000 000,00 SEK | 1000 000 000,00'SEK
Storst motpart, lan 95,04% 94,61% 89,60 % 86,18 %
Stérst motpart, Derivat 50,00% 50,00% 62,50 % 50,00 %
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