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Sverige är i ett bättre finansiellt läge än 
våra europeiska grannländer men det är 
nyttigt att se på situationen ur andra pers-
pektiv. I Seoul, i början av maj, var jag på 
ett möte med en större aktör och förval-
tare av obligationer, utgivna av oss och 
andra likartade låntagare. I vanlig ordning 
framhöll jag styrkan i den svenska model-
len och att vi och våra nordiska grann-
länder lyckats med både budgetdisciplin, 
bankstöd och stimulans av efterfrågan. 

Döm om min förvåning då den mycket 
väl pålästa placeraren presenterar sitt 
asiatiska perspektiv och analys av läget i 
Europa. Hans slutsats var klar och tyd-
lig. ”Ärligt talat Herr utlänning, ni har 
gjort ett bra arbete och gjort vad ni ska. 
Men Sveriges välstånd bygger på export, 
en export som främst riktas till Europa 
och USA. Vi frågar oss därför om Sverige 
kommer att klara av den vikande efter-
frågan som är oundviklig när svaga eu-
ropeiska ekonomier tvingas välja mellan 
minskade offentliga investeringar eller 
höjda skatter för att klara de utmaningar 
som stora budgetunderskott kräver”. En 
fråga som både är klok och i sin enkelhet 
fångar upp Sveriges situation. Tänk på 
den i valrörelsen som nu kommer. 

Även om den akuta fasen av finans-
krisen är över och förtroende och tillit 
har återvänt bland banker, är den under-
liggande globala realekonomin sargad. 
Det är framförallt mogna länder i väst 
som har tappat mark. Bankerna har inte 
lämnat allt bakom sig och bara i Sverige 
har de lån i riksbanken samt upplåning 

”Ärligt talat Herr 
utlänning ...”

garanterad av svenska staten via det stat-
liga stabiliseringsprogrammet på över 
700 miljarder. ECB har dessutom åter 
igen öppnat upp för banker att låna dol-
lar direkt via dem. Alla förstår och inser 
att vi har en lång väg att vandra innan vi 
är ur tunneln. 

Det som bekymrar mig mest är dock 
att all fokusering är inriktad på regle-
ringar och lagstiftning och inte ägarnas 
ansvar. Ägare till banker och finansiella 
institut kommer inte att kräva en effek-
tiv riskhantering och kontroll så länge de 
inte behöver stå för kostnaden. Att ha 
rätten till alla vinster men inte behöva 
stå för kostnaden är inte hållbart i läng-
den. Oavsett regleringar och lagstiftning 
är vi på väg in i en ny finanskris om vi 
inte får ägarnas ansvar i fokus.

Ägarna i fokus – det är precis som det 
skall vara när det är årsstämma. Som 
verkställande direktör är det något extra 
att få företräda och presentera vad hela 
företaget framgångsrikt presterade un-
der 2009. Att leda de medarbetare som 
arbetar på Kommuninvest är en ära och 
varje dag  påminns jag om vikten av de-
dikerade, engagerade och kunniga med-
arbetare. 

Att ägarna helhjärtat ställde sig bak-
om förslaget att kapitalisera Kommun-
invest var väntat efter de medlemssam-
råd som genomfördes under januari och 
februari men det är ändå en viktig mil-
stolpe. Kommande regelförändringar 
och den kraftiga utlåningsökningen gör 
det också uppenbart att kapitalförstärk-

ning behövs. Än mer glädjande är det 
dock att än så länge har ingen kommun 
sagt sig vara ovillig att ta frågan om ka-
pitalförstärkning hela vägen fram till 
kommunfullmäktige.

Ärligt talat herr/dam läsare, nu är 
det dags för semester men först ses vi i 
Almedalen.

Välkommen till vårt seminarium som 
bygger vidare på alla olika perspektiv 
ovan.
Det ska vara lönt att sköta sig  
– finansiering av välfärd i globalt  
perspektiv.
Tisdagen den 6 juli kl 15.00 – 16.30
S:t Lars kyrkoruin S:t Hansgatan, Visby

Till sist vill jag rikta några ord till Tommy 
Persson som på egen begäran lämnat 
Kommuninvests bolagsstyrelse från och 
med den 1 juni i år. Du var ordförande 
under finanskrisens värsta period. Vi gick 
stärkta ur krisen och med vårt bästa eko-
nomiska resultat någonsin. Av dig fick jag 
det bästa stöd och hjälp en vd kan få. 
Tack. 

Tomas Werngren

Verkställande direktör

Nya ledamöter i  
Kommuninvest  

ekonomisk förening

Vid föreningsstämman den 25 mars 2010 gjordes följande nyval  
i föreningsstyrelsen: 

Ordinarie ledamot (tidigare suppleant):
Åsa Herbst (m), kommunstyrelsens ordförande i Ängelholms kommun.

Suppleanter
Christina Johansson (m), ledamot av kommunstyrelsen i Hällefors kommun.
Per Mosseby (m), kommunstyrelsens ordförande i Vaxholms kommun.
Henrik Ripa (m), kommunstyrelsens ordförande i Lerums kommun. 
I nästa nummer av Dialog får du en närmare presentation av de nya suppleanterna.
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Kommininvests stämma har ambitionen att erbjuda sina besö-
kare mer än enbart den formella mötesagendan. Stämman 
har också ambitioner att förmedla aktuella trender och tankar.

Tema för 2010 års stämma var ”Alla är faktiskt inte födda 
på 40-talet! – om välfärdens förutsättningar och finansiering.”

På scenen stod både rebeller och representanter för sam-
hällets stöttepelare. Dagens moderatorer var Alexandra 
Pascalidou och Göran Adlén.

Senare på dagen – under den formella föreningsstämman 
antogs ett enhälligt förslag att genomföra en kapitalförstärk-
ning med en miljard kronor.

Ann-Charlotte Stenkil omvaldes som ordförande i 
Kommuninvest ekonomisk förening. 

Nya perspektiv.......... 
.............. och viktiga beslut
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Ivan Daza från Blatteförmedlingen
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Kan Sverige fortsätta  
att trona på minnen från  
fornstora dar?

Ivan Daza från Blatteförmedlingen

Ivan Daza är mannen som kom in på scenen som en virvel-
vind och gav åhörarna nya perspektiv på Sverige i dag och 
i morgon. Hans utgångspunkt var den verksamhet han star-
tade 2006 och som heter Blatteförmedlingen. Förmedlingen 
vill bland annat hjälpa invandrare att få jobb. Verkligheten 
ser annorlunda ut i dag än för bara några år sedan menade 
Ivan Daza. Kanske är det dags att fundera på den svenska 
nationalsångens ord om att ”Du tronar på minnen från forn-
stora dar, då ärat Ditt namn flög över jorden”?

Fördomar har vi alla
Ivan Daza vill ändra vår syn på invand-
rare på arbetsmarknaden. Han vill ge in-
tryck och – som han uttrycker det – ”möb-
lera om era hjärnor”. Han inledde sitt 
pass med att fråga publiken hur många 
av dem som har fördomar. Samtliga åhö-
rare räckte upp varsin hand. Daza gick 
vidare och visade en undersökning som 
handlar om diskriminering. Den är gjord 
i 26 länder i den Europeiska Unionen. 
Han fokuserade på svenskarnas svar i 
undersökningen som bland annat visar 
att:

 69 % anser att en persons namn har 
betydelse för möjligheten att få ett arbete.
 78 % anser att brytning spelar roll.
 76 % anser att diskriminering kopplad 
till etniskt ursprung är vanligt förekom-
mande. Genomsnittsiffran för hela EU är 
62 %.
 46 % har sett någon bli diskriminerad 
under det senaste året. Genomsnittsiffran 
för hela EU är 29 %.

Ändå tyckte Ivan Daza att en attitydför-
ändring är på gång. Allt fler arbetsgivare 
ser att mångfald är bra. Både på kort och 
på lång sikt.

Export är helt avgörande för 
fortsatt svenskt välstånd
4,2 miljoner av alla svenskar har syssel-
sättning, forsatte Ivan Daza. Samtidigt 
söker 700 000 svenskar jobb. Och sam-
tidigt anser 300 000 av dem som har sys-
selsättning att de har fel jobb. Detta ma-
nar till eftertanke. Ivan Daza menade att 
vi måste välja vägen bort från dagens stag-
nation. En ny målbild är viktig, för utan 
den springer alla omkring som yra höns. 
Det är tillsammans vi svenskar inte bara 
ska säkra en fortsatt välfärd, utan också 
utveckla den. Vi måste ha en global syn 
på tillvaron för att lyckas. Förstå att det 
bara är 15 promille av jordens befolkning 
som talar svenska. Förstå att 60 procent 
av Sveriges varuproduktion går på export 
och att detta är helt avgörande för fortsatt 
välstånd. Ivan Daza pekar på att i Sverige 
finns 36 000 exportföretag som står för 
hälften av hela Sveriges bruttonational-
produkt.

Turkiet exempel på klättrare  
med ambitioner
Det är många länder som arbetar på sin 
välfärdsutveckling. Turkiet är ett exempel 
som kanske överraskar. På den globala 
välfärdslistan har landet klättrat från plats 

26 till plats 16 på åtta år. Och de vill inte 
stanna på denna placering, utan siktar på 
att tillhöra topp-tio-listan inom tio år be-
rättade Ivan Daza. Ett grepp som man har 
provat i Turkiet är att samla 2 000 entre-
prenörer för samtal kring fortsatt utveck-
ling. Det resulterade i en ”Business-bibel” 
som innehöll kontaktinformation till 
samtliga deltagare.

Sverige har fallit på välfärdslistan. 
För att Sverige ska klättra på den globala 
välfärdslistan måste vi göra fler affärer 
och oftare sa Daza och menade att den 
som är mätt lätt blir omsprungen.

Vilka signaler sänder den  
svenska nationalsången?
På den stora bildskärmen på scenen pro-
jicerade Ivan Daza bilden av en hjälmför-
sedd krigare som för tankarna till vikinga-
tiden. Bildtexten associerar till Sveriges 
nationalsång och lyder: ”Vi tronar på 
minnen från fornstora dar.” Vilka signa-
ler sänder en nationalsång med detta bud-
skap, frågade Ivan Daza. Vi borde byta 
ut den mot en uppgraderad variant som 
blickar framåt i stället för bakåt, menade 
han.

Ivan Daza är VD och grundare av Blatteförmedlingen som 
främst arbetar med mångfaldsrekrytering, bemanning 
och förändringsarbete. Han driver även Jobbfabriken, ett 
projekt finansierat av Arbetsförmedlingen med syfte att 
motivera långtidsarbetslösa att hitta vägar till nytt arbete. 
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Kvinnorna kommer
En grupp som kommer med stormsteg när 
det gäller akademisk utbildning är unga 
kvinnor med invandrarbakgrund. Dazas 
förklaring är att de är mer motiverade. 
Bland annat har de fått höra av sina för-
äldrar att ”Vi flyttade till ett annat land 
för att ge dig en bättre framtid.”

Entreprenörer med 
invandrarbakgrund ser  
nya möjligheter
Ivan Daza framhöll att svenskar med ut-
ländsk bakgrund kan som entreprenörer 
hitta helt nya marknader. Ett konkret  
exempel är en entreprenör i Stockholms-
förorten Rinkeby som startade produktion 
av Halal-kött*. I dag omsätter företaget 
150 miljoner kronor. De har även inves-
terat 17 miljoner kronor i en ny anlägg-
ning i Småland.

* Kött som slaktats enligt muslimska föreskrifter.

Sverige 2.0
Det finns stora möjligheter för Sverige 
avslutade Ivan Daza. I hans vision kallad 
Sverige 2.0 är fem miljoner svenskar sys-
selsatta. Välfärden är säkerställd och 
Sveriges position i världen är stärkt. En 
förklaring till denna framgång är att vi 
tillsammans har lyckats omsätta mång-
falden i affärsnytta.

Sveriges nationalsång

Läs mer
www.blatteformedlingen.se

Du gamla, Du fria, Du fjällhöga nord
Du tysta, Du glädjerika sköna!
Jag hälsar Dig, vänaste land uppå jord,
Din sol, Din himmel, Dina ängder gröna. 
Din sol, Din himmel, Dina ängder gröna. 

Du tronar på minnen från fornstora dar,
då ärat Ditt namn flög över jorden.
Jag vet att Du är och Du blir vad du var.
Ja, jag vill leva jag vill dö i Norden. 
Ja, jag vill leva jag vill dö i Norden. 

De två första verserna ovan är Sveriges 
nationalsång sedan 1866. Texten är skri-
ven av Richard Dybäck 1844. Melodin 
härstammar från gammal folkvisa med 
rötter både i Sverige och i Tyskland.
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Magnus N:son Engelbäck,  
VD för Ung Företagsamhet

Vi fixar inte nya problem 
med gamla lösningar
Ung företagsamhet är en enorm resurs för Sverige. Det var Magnus N:son Engelbäcks 
budskap till publiken. Sverige står inför en stor utmaning. 180 000 företag ska genera-
tionsväxla inom två till fem år. Många av dem har ingen given efterträdare.
   Engelbäck ser verksamheten Ung Företagsamhet som ett betydelsefullt verktyg att 
skapa fler och livskraftigare företag i Sverige. Sedan starten 1980 har man via gymnasie-
skolorna utbildat och tränat ungefär 200 000 elever i företagsamhet. Idén bygger på möte 
med verkligheten. Eleverna bildar ett företag som tar fram verkliga produkter och tjänster 
som de sedan försöker sälja. Detta ger eleverna tro på sin egen förmåga och kraft för 
framtiden menade Ung Företagsamhets VD.
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Magnus N:son Engelbäck är VD för Ung Företag-
samhet som arbetar för att ge gymnasieungdomar 
en möjlighet att utveckla sin kreativitet, företag-
samhet och entreprenörskap. 

Ökat intresse för 
entreprenörskap
Ung Företagsamhet (UF) är på fram-
marsch. Magnus N:son Engelbäck in-
ledde med att visa ett diagram som åskåd-
liggjorde hur många elever per år som 
driver UF-företag. Läsåret 2009–2010 
deltar nästan 20 000 elever i projektet. 
Detta är en fördubbling jämfört med för 
tio år sedan.

Det är viktigt att starta tidigt med 
samtal kring företagsamhet och välfärd 
ansåg Engelbäck. Därför har Ung Före-
tagsamhet utvecklat ett utbildningspro-
gram som vänder sig till elever som går i 
grundskolans årskurs 2–5. Under fem 
lektioner får eleverna lära sig om hur ett 
samhälle är uppbyggt och vilken bety-
delse människor och arbetsliv har för sitt 
samhälle. Eleverna får träning i kommu-
nikation, samarbete och problemlösning. 
”Att tala om skatter med de som går i 
grundskolan är spännande. Många tror 
att pengar kommer från ett hål i väg-
gen”, säger Magnus N:son Engelbäck.

Förändrad syn på yrkesrollen 
hos unga människor
Uppfattningen om en människas identitet 
kopplad till hennes yrke har ändrats på 
senare år menade Engelbäck. Speciellt 
bland unga människor. I dag är det allt 
fler som definierar sig ur ett människo-
perspektiv och inte ur ett yrkesperspektiv. 
Man ställer sig frågor som ”Vem är jag?” 
och ”Vilka intressen har jag?”

Skolan har inte följt med 
i utvecklingen mot ökat 
entreprenörsfokus
Entreprenörskap ska vara en viktigt del 
av skolan, vilket betonas i riktlinjerna för 
den nya gymnasieskolan Gy 2011. 
[Dialogs kommentar: Se separat fakta-
ruta.] Men Engelbäck tycker inte att lä-
rarutbildningen hänger med. Han beto-
nade att entreprenörskap handlar om så 
mycket. Till exempel är det viktigt att vara 
duktig på att formulera sig när man ska 
beskriva en affärsplan.

Ung Företagssamhet skapar  
20 000 nya jobb per år
Effekten av Ung Företagssamhet är tydlig. 
Verksamheten genererar 20 000 nya ar-
betstillfällen per år genom de elever som 
tar steget och startar ett eget företag efter 
UF-programmet. I genomsnitt sysselsätter 
de fyra personer. 

Behovet är större än utbudet
I dag deltar 16 procent av Sveriges gym-
nasieungdomar i UF-program. Men UF 
finns långtifrån på alla skolor. Ungefär 30 
procent erbjuds att delta. Men faktum är 

Läs mer
www.ungforetagsamhet.se

Dialog nr 1, 2010 (Finns att ladda ned som PDF på www.kommuninvest.se)

http://www.skolverket.se/sb/d/2885 (Information om den nya gymnasieskolan)

Hösten 2011 startar den  
nya gymnasieskolan
Skolverket arbetar på regeringens uppdrag utifrån propositionen  
”Högre krav och kvalitet i den nya gymnasieskolan” (prop. 2008/09:199).

”Betoningen på entreprenörskap är stark, dels som 
en uppgift för hela gymnasieskolan dels som en 
möjlighet för elever att fördjupa sig i entreprenör-
skap och företagande inom samtliga program och 
särskilt uttryckt i vissa program.”

Ur trycksaken Gy 2011 – En ny gymnasieskola

att hela 50 procent av landets gymnasie-
ungdomar vill bli aktiva i Ung Företag-
samhet. 

Magnus N:son Engelbäck ser ett tyd-
ligt lärarintresse. Han lutar sig mot en 
undersökning som visar att av de lärare 
som i dag inte arbetar med konceptet vill 
hela 70 procent göra det.

Företagandet måste vidgas
Engelbäck beskriver svenskt företagande 
som vita medelålders män som umgås med 
sina vita medelålders barn. Hur vore det 
om företagaren skulle ringa en skola och 
fråga om de får äta lunch där i stället för 
att gå till stadshotellet?

Ung Företagsamhets övergripande vi-
sion är att alla elever ska ha möjlighet att 
driva UF-företag under sin gymnasieut-
bildning. Magnus N:son Engelbäck ser 
detta som ett uppdrag så länge efterfrå-
gan finns.
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När vi gör prognoser  
vet vi att vi har fel.  
Men inte hur mycket fel.

Vice Riksbankschef Lars Nyberg

När Lars Nyberg gjorde entré på scenen blev uppmärksam-

heten total. Riksbankens roll i finanssammanhang är oer-

hört betydelsefull. Inte minst under den aktuella finanskrisen. 

Temat för Lars Nybergs tal var ”Kris och reglering”. Han 

började med att hälsa Kommuninvest välkommen till 

Riksbankens betalningssystem RIX. Sedan september 2009 

har Kommuninvest varit s.k. begränsad penningpolitisk mot-

part. Från och med mars i år har Kommuninvest även ac-

cess till Riksbankens korttidskrediter.

9Kommuninvest – Dialog nr 2 – 2010

Lars Nyberg informerade om Riksbankens 
tydliga uppdrag. Riksbanken är Sveriges 
centralbank och en myndighet under riks-
dagen. Riksbanken ansvarar för penning-
politiken med målet att upprätthålla ett 
fast penningvärde. De har också i uppdrag 
att främja ett säkert och effektivt betal-
ningsväsende.

Låg och stabil inflation  
är ett tydligt mål
Riksbankens tolkning av målet om ett fast 
penningvärde är att inflationen ska vara 
låg och stabil. Konsumentprisindex, KPI, 
ska hållas på 2 procent. Riksbankens 
främsta verktyg för att påverka inflationen 
är reporäntan.
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Tillbakablick på finanskrisen
Lars Nyberg lotsade åhöraren på en resa 
i finanskrisens spår. En tidig hållplats var 
sommaren 2007 med sjunkande huspriser 
i USA och oro över bostadsutlåningen. 
Inställda lånebetalningar ställde till pro-
blem för bankerna. Det blev svårare och 
dyrare för bankerna att låna pengar och 
misstroendet bankerna emellan ökade. 
Sverige befann sig fortfarande på åskå-
darplats med en fortsatt god konjunktur.

Den amerikanska investmentbanken 
Lehman Brothers konkurs i mitten av 
september 2008 skapade en fullständig 
förtroendekris för banksystemet. Till-
gången på pengar blev praktiskt taget 
obefintlig. Krisen drabbade nu tydligt 
även det svenska finansiella systemet.

Problemen i de baltiska länderna vi-
sar sig vara akuta. Riksbanken agerade. 
Senhösten 2008 sänktes reporäntan1 
dramatiskt. I olika steg sänktes den från 
4,75 procent till 2,0 procent fram till 
årsskiftet. Och under 2009 sänktes den 
ytterligare till rekordlåga 0,25 procent.

Riksbanken tror på tillväxt  
de närmaste åren
Riksbankens budskap i februari 2010 var 
att finansmarknaderna har normaliserats 
och att konjunkturen nu är på fastare 
mark. Under sitt föredrag visade Lars 
Nyberg diagram som bland annat redo-
visar bruttonationalproduktens förvän-
tade tillväxt för Sverige [figur 1], euroom-
rådet och USA samt inköpschefsindex 
utvecklingskurva [figur 2].

Han noterade även positivare signaler 
än förväntat när det gäller antal syssel-
satta på den svenska arbetsmarknaden. 

Trots detta är arbetslösheten fortsatt 
hög.

Riksbankens bedömning är att åter-
hämtningen kommer att ta tid. Först år 
2012 kommer vi att vara tillbaka på 
2008 års nivå när det gäller BNP 2.

Reporäntebanan – en prognos  
och inte ett löfte
Lite med glimten i ögat sa Lars Nyberg 
att Riksbanken vet att de har fel när de 
gör prognoser. Men inte hur mycket fel. 
När reporäntebanan [figur 3] visades på 
den stora filmduken betonade han att den 
är en prognos och inte ett löfte. I diagram-
mets ljusblå fält kommer man att landa 
med 50 procents sannolikhet.

Nyberg bedömer att reporäntan bör-
jar vandra uppåt under sommaren och 
hösten 2010. Och den kommer att slå 
direkt på bostadsräntorna och konsum-
tionsutrymmet. 

Efter kris följer reglering
Som en effekt av en svår period som  
finanskrisen kommer det alltid en regle-
ring, menade Lars Nyberg. Då handlar 
det om att hitta en avvägning mellan sta-
bilitet och effektivitet.

Här är skattebetalarna – med rätta – 
förbannade när de får betala för finans-
krisen i stället för att bankernas aktieä-
gare får göra det, ansåg Nyberg. 

Några lärdomar från finanskrisen 
kopplade till banker och tillsynsmyndig-
heter är att kapital och likviditet har va-
rit både för litet och för dåligt. Kapital-
kraven måste skärpas. Det måste bli mer 
och bättre kapital. Till exempel räcker 
inte en kapitaltäckningsgrad på 8 pro-

cent på något sätt. Många av dem som 
fick problem hade en kapitaltäcknings-
grad som var tre gånger så stor.

Här nämnde Lars Nyberg begreppet 
”Leverage ratio” som ett sätt att försäk-
ra sig om mer kapital och ”Contingent 
capital” som ett grepp för att nå ett bätt-
re kapital. Leverage ratio är ett komplet-
terande kapitalkrav vid sidan av det be-
fintliga. Vad det i grunden går ut på är 
att sätta en fast och enkel gräns för hur 
lågt kapitalet kan tillåtas sjunka i förhål-
lande till storleken på tillgångar.

Finessen med ”contingent capital” är 
att detta kapital under normala omstän-
digheter har samma egenskaper som ett 
vanligt lån, men att det vid en kris, till 
exempel när verksamhetens kapitaltäck-
ning faller under en förutbestämd nivå, 
kan omvandlas till aktiekapital. På detta 
sätt stärks verksamhetens kapital när det 
som mest behövs. Rätt utformat kan 
denna typ av kapital vara av tillfredsstäl-
lande kvalitet.

Lars Nyberg kom också in på frågan 
om likviditetsreglering, något som inte 
har funnits tidigare vare sig på nationell 
eller internationell nivå. Ett par intres-
santa frågor infinner sig. Hur mycket lik-
viditet behövs och hur kort kan en bank 
låna? Att ha en alltför kort likviditet är 
en fara som dessutom tillsynsmyndighe-
terna inte kommer att acceptera. 

Systemperspektiv saknades
En viktig lärdom från finanskrisen är att 
systemriskerna inte var analyserade. Till 
exempel hade USA ingen kontroll på vad 
som skulle hända när man lät investment-
banken Lehman Brothers gå omkull.

Figur 1 Figur 2
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Exempel på systemrisker som Lars Nyberg 
nämnde var:
• Bankernas inbördes beroende
• ”Bubblor” på fastighetsmarknaden
• Utlåning i utländsk valuta
• Nya oreglerade marknader

Hur kan systemrisker 
förebyggas?
Ett sätt att förhindra systemrisker är att 
skapa ett ”macroprudential framework”. 
På svenska kan begreppet snarast översät-
tas till ”systemriskförebyggande ram-
verk”. Här handlar det om att utveckla 
analys och att hitta lämpliga verktyg för 
att förebygga och korrigera riskerna. Även 
här väckte Lars Nyberg tänkvärda frågor 
om vem som har ansvaret. Regeringen? 
Riksbanken? En intressant fråga är också 
penningpolitikens roll i samband med 
systemrisker. I ett annat sammanhang3 har 
Lars Nyberg sagt att penningpolitiken kan 
spela en viss roll, om än begränsad. En 
penningpolitisk åtstramning har rimligen 
en återhållande effekt på kredittillväxt 
och tillgångspriser och kan därmed bidra 
till att dämpa eller begränsa eventuella 
bubblor eller obalanser. Men penningpo-
litiken kan sällan göra hela jobbet.

Huslånebubbla
Några möjliga verktyg för att undvika en 
huslånebubbla likt den andra länder upp-
lever kan vara minskade belåningsgrader, 
ökade amorteringskrav, längre löptider 
och högre räntor.

Lars Nyberg konstaterade att regle-
ringar kostar och att vi alla får betala. 
Återigen påpekade han att avvägningen 
mellan effektivitet och stabilitet är svår. 

Avslutningsvis frågade Alexandra 
Pascalidou, som var en av dagens mode-
ratorer, Lars Nyberg vad han skulle gjort 
om han varit Riksbankschef i Grekland. 
Nybergs svar blev i form av ett konstate-
rande: ”Dåliga offentliga finanser straf-
far sig”. Beträffande risken att Sverige 
skulle komma att hamna i Greklands 
läge svarade Lars Nyberg tydligt nej, ef-
tersom Sverige har bra statsfinanser.

När det gäller finanskrisen kommer 
den aldrig att dyka upp i samma skep-
nad igen. Kriser kommer att komma, 
men i andra former, menade Nyberg. 
”För oss handlar det om att bygga säkra 
och stabila system”.

1 Reporäntan är Riksbankens viktigaste styrränta.
2 Bruttonationalprodukten är värdet av alla varor och 
  tjänster som produceras i ett land under ett år.
3 Samfunnsøkonomforeningen, Oslo, Norge, 5 februari 
  2010.

Lars Nyberg är vice riksbankschef. Han är av reger-
ingen utsedd ledamot av Finansinspektionens styrelse 
samt Riksbankens representant i G10:s kommitté för 
det globala finansiella systemet och i ECB:s kommitté 
för banktillsyn. Nyberg är docent i nationalekonomi och 
Riksbankens talesperson inom området stabilitet och ef-
fektivitet i betalningsväsendet.

Betalningssystemet RIX
RIX, Riksbankens system för överföring av kontoförda pengar, kan sägas vara 
knutpunkten i det svenska betalningssystemet genom att samtliga transaktio-
ner mellan banker, clearingorganisationer och Riksgälden slutligen slussas 
genom RIX. Därmed fungerar Riksbanken som bankernas bank vid genom-
förandet av betalningar i svenska kronor. RIX är en viktig del av den svenska 
finansiella infrastrukturen, med en daglig omsättning som motsvarar en sjät-
tedel av den svenska bruttonationalprodukten.

I syfte att främja säkerheten och effektiviteten i systemet kan Riksbanken 
ge kredit under dagen, så kallad intradagskredit, i RIX. Kredit beviljas dock 
endast mot betryggande säkerheter

Figur 3
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Alexandra 
Pascalidou var 
en av dagens två 
moderatorer. Hon 
arbetar bland annat 
som journalist och 
programledare.

Lena Bäcker är chefekonom på Kommuninvest och 
arbetar bland annat med makroekonomiska analyser 
med fokus på kommunsektorn. Hon deltog i ett 
panelsamtal om förutsättningar för välfärden där 
hon bland annat pekade på vikten av integration och 
jämställdhet.

Göran Adlén var den andra av dagens 
två moderatorer. Han är trendanalytiker, 
författare och föreläsare. 
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– Mot bakgrund av finanskrisen är det 
oerhört glädjande att konstatera att 
Kommuninvest har gått stärkt ur en av 
de svåraste finanskriser som världen har 

Ann-Charlotte Stenkil,  
ordförande i  
Kommuninvests  
ekonomiska  
förening

Ann-Charlotte Stenkil valdes  
om som ordförande i 
Kommuninvest ekonomisk  
förening. Hon är rekryterings- 
konsult på Ledarskaparna 
Chefsrekrytering AB samt k 
ommunstyrelse- och arbets- 
utskottsledamot (m) i Varbergs 
kommun. 

Ann-Charlotte Stenkil påminde åhörarna om att när hon höll sitt stäm-
motal för ett år sedan var Finanskris ett ord som användes flitigt. 
Både på själva stämman, i massmedier och ute i Sveriges kommuner. 
I sitt tal då berättade hon om samhällets rädsla, om dystra budskap, 
men också om behovet av att söka ljuspunkter och av att tro på fram-
tiden utan att vare sig svartmåla eller skönmåla. På dagens stämma 
konstaterade Ann-Charlotte Stenkil att Kommuninvest gått stärkta ur 
krisen.

upplevt i modern tid. Vi levererade när 
andra sviktade, menade Ann-Charlotte 
Stenkil.

Kommuninvests unika position be-

kräftas också av kreditvärdighetsbedö-
mare som t.ex. Moodys som i sin analys 
november 2009 säger följande om 
Kommuninvest: “it acts as the local go-
vernment debt office for its member mu-
nicipalities and county councils.”* 

Om att vara en Kommungäld
– Kreditvärdighetsrapporten slår med an-
dra ord fast att vår roll är att vara en 
Kommungäld, vilket förstås är en enorm 
styrka för oss när omvärlden bedömer vår 
kreditvärdighet och sätter ett lågt pris på 
risken att göra affärer med oss. Att till-
höra den exklusiva grupp om ungefär 60 
stycken i hela världen som har högsta 
kreditbetyg (dubbla trippel-A), betyder i 
slutänden miljonbelopp i form av lägre 
räntor för våra medlemmar. Varje år.

Förlagslån en avgörande 
framgångsfaktor
Ann-Charlotte Stenkil lyfte fram den for-
mella delen av föreningsstämman. 
– Då ställs vi bland annat inför ett förslag 
som knappast kan ha undgått någon som 
är här i dag. Det är helt i linje med det 
tydliga uppdrag som förra årets stämma 
gav till bolagsstyrelsen. 

Bolaget ska utreda vilken resultatni-
vå, nyemissioner och andra tillskott som 
erfordras för att nå en ökad konsolide-
ring till en nivå motsvarande 1 % av de 
totala tillgångarna.

Förslaget föreningsstämman nu ska ta 
ställning till handlar om att förstärka det 
egna kapitalet genom ett så kallat för-
lagslån. Min bestämda uppfattning är 
att förstärkning av det egna kapitalet är 
avgörande för vår fortsatta framgång. 
Syftet är att säkerställa en attraktiv fi-
nansiering av kommunal kärnverksam-
het. Och det är här vi hittar kärnan i vår 
verksamhetsidé. Vi finansierar välfärd. 
Genom ett samarbete som ger trygghet, 
utveckling och ekonomisk effektivitet.

Jubileum för Kommuninvest 2011
Ann-Charlotte Stenkil avslutade sitt tal 
med att påminna om att Kommuninvest 
fyller 25 år 2011. ”Då finns det anledning 
att fira våra framgångar. Och förstås 
blicka framåt och konstatera: Tillsammans 
bär vi på en bra idé.”

Dialogs kommentar:
Föreningsstämman fattade senare under 
dagen ett enhälligt beslut om att tillstyrka 
förslaget om att genomföra en kapitalför-
stärkning på en miljard kronor, genom ett 
förlagslån från medlemmarna.

* Ur Moody´s kreditanalys beträffande Kommuninvest, 
november 2009

Kärnan i vår verksamhetsidé:  

Vi finansierar välfärd
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Tommy Persson, valdes till ordförande för 
Kommuninvests kreditmarknadsbolag vå-
ren 2008. Själv påpekade han för publiken 
att han då inte hade en aning om vad som 
stod framför Kommuninvest. De om-
världshändelser som man nu har passerat 
har varit tumultartade. Över 100 ameri-
kanska banker har gått i konkurs. De två 
största engelska bankerna har förstatli-
gats. Och enorma statliga stöd har betalats 

I sitt stämmotal konstaterade Tommy Persson att Kommuninvest år 
2009 hade presterat sitt bästa år någonsin. En stark medlemstillväxt 
och en kraftig utlåningsökning. Detta under en av de svåraste finans-
kriserna Sverige och världen upplevt.

ut till finansvärldens aktörer för att klara 
av krisen. Under perioden 2007–2010 har 
Kommuninvests tillväxt varit fantastisk. 
Balansräkningen har fördubblats konsta-
terade Tommy Persson nöjt. 

Acceptans för Kommuninvest
”Vi har placerat oss på kartan. Under den 
här perioden har vi varit en viktig och 
nödvändig spelare på kapitalmarknaden” 

betonade Tommy Persson. Nu finns en 
tydlig acceptans och respekt för Kommun-
invest. 

För Tommy Persson är samspelet mel-
lan ägarna i den ekonomiska föreningen 
och styrelseledamöterna i det affärsdri-
vande aktiebolaget viktigt. Den så vikti-
ga transparensen finns där.

Uppgifter för Kommuninvest
Några av de utmaningar och arbetsupp-
gifter som Kommuninvest står inför under 
2010 är:
• Att vara konkurrenskraftiga
• Att kalibrera räntorna
• Att stärka det egna kapitalet
• Att förfina riskhanteringen
• Att låna på våra egna papper i 
   Riksbanken
• Att lansera den egna produkten Svensk
   Kommunobligation

När det gäller förutsättningar för att nå 
framgång för Svensk Kommunobligation 
är Tommy Persson optimist. ”De svenska 
livbolagen saknar långa papper. De har 
uppemot 1 000 miljarder att investera.”

Tommy Persson avslutade med att tacka 
Kommuninvests bolagsledning och per-
sonal för ett utomordentligt gott jobb 
under 2009. 

Tommy Persson,  
ordförande i  
Kommuninvest  
i Sverige AB

2009 var Kommuninvests 
bästa år någonsin
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Ung Företagsamhet – en vitamininjektion på föreningsstämman! 

Unga företagare på Kommuninvests stämma. Från vänster: Paulina Kårelius, Rudbecksskolan i Örebro, Filip Pettersson, John Bauergymnasiet i 
Umeå, Marielle Arvidsson, Midgårdsskolan i Umeå, Alexander Fandén, Hedbergska skolan i Sundsvall, Sanna Persson, Lagmansgymnasiet i Nossebro, 
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Ung Företagsamhet – en vitamininjektion på föreningsstämman! 

Mikael Ohlsson, Samskolan, Göteborgs Högre Samskola, Sammy Ben Abla, Stockholms Fria Gymnasium, Veronica Eriksson Lakso, Sjödalsgymnasiet i 
Stockholm, Joel Fredman, ABB Industrigymnasium i Västerås samt Johannes Karlsson, LM Engströms gymnasium i Partille.
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En vitamininjektion av stora mått var närvaron av tio unga företagare som alla 
deltagit i Ung Företagsamhets program för att utveckla entreprenörer. Dessa fem 
unga kvinnor och fem unga män spred med framgång goodwill för företagande. 
Några gjorde det från scenen och andra vid personliga möten med övriga stäm-
modeltagare. Dialog träffade gruppen under en paus.

Dialog: På vilket sätt attraherades ni av 
Ung Företagsamhet (UF) och deras idé? 

Marielle Arvidsson: Konceptet är verk-
lighetstroget. Jag har utvecklats som 
person. Är duktigare på att presentera 
saker – att sälja idéer – än jag var tidi-
gare.

Sanna Persson: Håller med. UF för-
vandlar teori till praktik.

Veronica Eriksson Lakso: Många av oss 
unga har energi som släpps loss via UF. 
Verksamheten ger många som kanske 
inte har varit så ambitiösa i skolan nå-
got att tro på.

Joel Fredman: Man får visa vad man 
kan. 

Ung Företagsamhet har 52 % kvinnliga vd:ar. Börsnoterade företag 2 %.

Dialog: På vilket sätt har ni påverkats 
som personer av Ung Företagsamhet?

Veronica Eriksson Lakso: Jag utmanar 
mig själv.

Alexander Fandén: Man blir säkrare på 
sig själv.

Sanna Persson: Man vågar tro att man 
fixar saker.

Mikael Ohlsson: Jag vågar ta fler beslut. 
Och risker.

Dialog: Tror ni att en UF:are är 
bättre rustad att möta framtida  
utmaningar än någon som inte har  
gått UF-programmet? 

Johannes Karlsson: Ja. Man växer 
som människa. Här får man med sig så 
mycket när det gäller att tänka för att 
lösa problem. Det sitter i resten av livet.

Paulina Kårelius: Visst. Det handlar 
bland annat om rationellt tänkande och 
om att våga ta risker för att nå fram-
gång.

Sammy Ben Abla: Absolut. När du själv 
får agera företagare inser du hur mycket 
ansvar betyder och vad som krävs för 
att lyckas. 
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Ung Företagsamhet har 52 % kvinnliga vd:ar. Börsnoterade företag 2 %.

Dialog: Vi lever i en tid av snabba för-
ändringar, inte minst inom teknikområ-
det. På vilket sätt tror ni att samhället 
har ändrat sig om tio år?

Mikael Ohlsson: Vi kommer att arbeta 
mer självständigt och inte så strikt. Vi 
kommer att hantera all kommunikation 
via ett och samma verktyg.

Johannes Karlsson: Hela ditt liv kom-
mer att vara samlat i mobilen.

Paulina Kårelius: Samtidigt tror jag att 
synen på integritet kommer att vara an-
norlunda. Vi kommer att vara mer för-
siktiga med vad som till exempel läggs 
ut på Internet.

Sammy Ben Abla: Människan kommer 
att värna mer om sin hälsa.

Filip Pettersson: Vi kommer också att 
värna mer om miljön än vad vi gör i dag. 
Ett exempel är att vi kommer att handla 
mer lokalproducerat.

Dialog: Vilka förändringar tycker ni ska 
till för att vi ska ha ett samhälle med 
fortsatt välfärd?

 
Marielle Arvidsson: Grundförutsätt-
ningen för att ha en sysselsättning är att 
man verkligen känner sig behövd.

Alexander Fandén: Ödmjukhet och so-
lidaritet. Välfärd är att veta att det finns 
ett skyddsnät.

Sammy Ben Abla: Varje individ måste 
ges grundförutsättningar för att lyfta.

Johannes Karlsson: Arbete åt alla är 
viktigt.

Dialog: Vad gör du om tio år?

 
 
 
Driver flera olika företag. Är ute och 
föreläser mycket (Veronica), Är form-
givare på en reklambyrå (Alexander), 
VD för Ung Företagsamhet (Johannes), 
Startat eget företag (Paulina), Utvecklar 
internet på tillväxtmarknader som 
till exempel Nordafrika (Sammy), 
Inspirerar andra som projektledare 
(Marielle), Driver företag (Mikael), 
Har eget företag. Träffar mängder av 
nya människor (Sanna)

PS Rubriken till denna artikel är hämtad från Magnus 
N:son Engelbäcks scenuppträdande på stämman. 
Engelbäck är VD för Ung Företagsamhet. 
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Vår idé  
höll måttet.  

Inte bara  
i dåligt väder  
utan i orkan.

Tomas Werngren och Maria Viimne, VD respektive vice VD i Kommuninvest

2009 var Kommuninvests tjugofjärde verksamhetsår. Den 
första delen präglades av finanskrisen och den andra av 
tillförsikt berättade Kommuninvests VD Tomas Werngren för 
stämmodeltagarna i en välbesökt China Teater i Stockholm. 
Både Tomas Werngren och vice VD Maria Viimne återkom 
flera gånger under framträdandet till vikten av att hela tiden 
se till risker och att arbeta proaktivt för att minska affärsris-
kerna i samband med finansiering.

Kriser kommer och går.  
Vi måste vara ännu bättre  
rustade nästa gång
”Det är viktigt att betona fundament i 
starka system”, menade Tomas Werngren. 
Till denna grund hör budgetdisciplin och 
sunda statsfinanser. Konjunkturer går upp 
och ned. Kriser kommer och går. Detta 
vet vi med säkerhet. Tomas Werngren be-

tonade att vi måste bli bättre på risktän-
kande. Av Kommunsektorns upplåning 
är hälften kortfristiga lån. Detta är billigt, 
men inte tryggt.

Fortfarande är realekonomin sargad 
understryker Tomas Werngren. 700 mil-
jarder av bankernas 6 000 miljarder var 
vid tiden för stämman upplånade från 
Riksbanken.
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Maria Viimne är vice VD i Kommuninvest. Tomas Werngren är VD i Kommuninvest.
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Hur hanterar man då framtida finanskri-
ser? Tomas Werngren menade att medlem-
marna i Kommuninvest har gjort en vik-
tig markering i sin verksamhet – med den 
solidariska borgen tar man sitt ansvar.

Werngren hänvisade till ett börsno-
terat företag som i en stor annons in-
formerade om sin bolagsstämma. ”En 
halv sida av uppslagsannonsen hand-
lade om ersättningen till ledningen. 
Ingenting stod om risker. Detta oroar 
mig” markerade Tomas Werngren med 
skärpa.

Stark medlemstillväxt
Maria Viimne, Kommuninvests vice VD, 
gladdes åt den starka medlemstillström-
ningen. 2009 har varit ett nästintill re-
kordår med 25 nya medlemmar. Maria 
Viimne ser en fortsatt tillväxt som viktig: 
”Det ger ökad volym och ökad stabilitet. 
Med fler medlemmar kan vi göra ett bätt-
re arbete för alla.”

Stadig utlåningstillväxt
Medlemmarnas lån hos Kommuninvest 
har ökat stadigt [figur 4]. Maria Viimne 
betraktade tillväxtstapeln för år 2009 ur 
två perspektiv. Dels förklaras ökningen 
av att de tidigare medlemmarna har lånat 
mer och dels genom att verksamheten har 
fått nya kunder. I kölvattnet av finanskri-
sen är Viimnes bedömning att utlånings-
volymen kommer fortsätta att öka. Hon 
konstaterade också att utlåning till kom-
muner inte är speciellt lockande för kon-
kurrenter. ”Det är ingen högavkastande 
verksamhet. Och ska heller inte vara det.”
I dag har Kommuninvest 51procent av 

sina medlemmars upplåning [figur 5]. 
Denna marknadsandel kommer att öka, 
tror Maria Viimne.

Upplåningsstrategi
Kommuninvest har en tydlig strategi för 
sitt arbete med upplåning. Man har när-
varo på flera marknader för att skapa 
trygghet och försäkra sig om tillgång på 
pengar. [figur 6]. Även här betonade Maria 
Viimne betydelsen av en fortsatt medlems-
tillväxt. Ju fler som deltar i samarbetet, 
desto större volym och fler marknader har 

Kommuninvest att arbeta med. Detta i sin 
tur ger en ökad stabilitet.

Riskhantering
Kommuninvest har målmedvetet arbetat 
för att minska motpartsexponering när 
det gäller swapkontrakt och likviditetsre-
serv. Under ledningens informationspass 
till åhörarna redovisades aktuella expo-
neringar i riskgrupper indelade i klas-
serna låg, medel och hög kopplade till 
volym i miljoner kronor. 

Maria Viimne och Tomas Werngren 
redovisade även Kommuninvests posi-
tionsförändring kopplade till de risker 
som redovisas i Finansinspektionens för-
slag på riskslag. Detta är en del av den 
interna kapitalutvärdering (IKU) som 
Kommuninvest regelbundet skickar in 
till Finansinspektionen. [Läs mer om 
IKU i särskild faktaruta.]

Kommuninvest har en tydlig modell 
för arbete med risker och riskhantering. 
När det gäller kapitalbasen kommer den 
– efter den förestående kapitalförstärk-
ningen – att vara ungefär fem gånger 
större än våra risker, berättade Tomas 
Werngren.

Tomas Werngren riktade ett stort tack 
till personalen på Kommuninvest för ett 
hängivet arbete beträffande att låna ut 
och att låna upp kopplat till att hantera 
risker. ”Vi hade inte kommit på plats 
utan dedikerad personal.”

2009 års resultat
Kommuninvests roll som Kommungäld 
och garant för finansiell stabilitet inom 
den kommunala sektorn stärktes 2009.

Figur 4

Figur 5
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Det gångna året kan sammanfattas i 
punktform:
• 	25 kommuner blev nya medlemmar.
• 	Utlåningen ökade med 18 procent  

till 123,6 miljarder kronor.
• 	Balansomslutningen ökade med 28 

procent till 183 miljarder kronor.
• 	Rörelseresultatet blev 193,7 miljoner 

kronor.
• 	Kommuninvest har marknadens  

högsta rating: Aaa från kreditvärde-
ringsföretaget Moody’s respektive 
AAA från Standard & Poor’s.

Fyra företeelser för framtiden
Maria Viimne pekade på fyra betydelse-
fulla områden för morgondagens Kom-
muninvest i sin roll som Kommungäld 
[figur 7].

Kapitalisering. Ett kapitaltillskott på en 
miljard svenska kronor ger bolaget kapi-
talisering på en nivå som motsvarar en 
procent av de totala tillgångarna. Detta 
är angeläget för att kunna visa beredskap 
för exceptionella finansiella händelser och 
för att absorbera eventuella förluster.

Svenskt obligationsprogram. Kommun-
invest ser stora möjligheter i att introdu-
cera ett obligationsprogram i svenska kro-
nor på den svenska obligationsmarknaden. 
Upplåningen sker i dag till stor del på den 
internationella kapitalmarknaden, men 
eftersom all utlåning till de kommuner 
och landsting som är medlemmar sker i 
svenska kronor, finns det tydliga fördelar 
med att komplettera den internationella 
upplåningen med ett svenskt benchmark-

program. Utvecklingen i marknaden har 
lett till att Kommuninvests utlåning är 
tillräckligt stor för att möta kapitalmark-
nadens krav på emitterade volymer även 
i Sverige, menade Maria Viimne.

Varumärket. Att Kommuninvest i dag av 
omvärlden uppfattas som en Kommungäld 
gör att man får låna pengar billigare än 
annars. Därför är en fortsatt utveckling 
av varumärket synnerligen angelägen för 
fortsatt kostnadseffektiv upplåning.

RIX. Att Riksbanken har antagit Kommun-

invest som penningpolitisk motpart och 
deltagare i Riksbankens betalningssystem 
RIX påverkar upplåningskostnaderna po-
sitivt – både på korta och långa löptider 
– poängterade Maria Viimne. 

Den internationella  
finanskrisens psykologi
Under detta informationspass reflekterade 
Tomas Werngren kring temat på förra 
årets stämma. Då löd rubriken ”Finans-
krisen – en psykologisk thriller”. Effek-
terna kom i form av att realekonomin 
påverkades negativt, restriktivitet på lå-
nemarknaden och ingripanden från riks-
banker m.fl.

Några lärdomar är att många finan-
siella kriser har sin upprinnelse i finan-
siella beslut. Till exempel kan den senas-
te finanskrisens upphov spåras till den 
amerikanske president Bill Clintons poli-
tik i början av 1990-talet. Med ambitio-
nen att skapa möjlighet för fler av USA:s 
fattiga att äga sina bostäder tvingades de 
statliga bolåneinstituten att ha en viss 
andel låginkomsttagare bland låntagar-
na. Ett antal år senare skulle det visa sig 
att många inte klarade av att betala sina 
skulder till bankerna.

Slutord med koppling  
till konsten
VD Tomas Werngren avslutade med att 
visa en bild av Munkforskonstnären Lars 
Lerin. Denna akvarell avbildar ett av 
Sveriges hyreshus byggt i Miljonpro-
grammets* tidevarv. ”I hans annorlunda 
måleri får Miljonprojektet en magi som 
kanske inte alltid upplevs i vår vardag.

Någon har sagt att skönhet alltid lig-

Figur 6

Figur 7
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Föreningsstyrelse fr.o.m årstämman 2010

Ann-Charlotte Stenkil, ordförande (m), 
ledamot av kommunstyrelsen i Varbergs kommun.
Alf Egnerfors, vice ordförande (s), 
kommunfullmäktiges ordförande i Eskilstuna kommun.
Christer Akej (m), 
kommunstyrelsens ordförande i Simrishamns kommun.
Carina Blank (s), 
kommunstyrelsens ordförande i Gävle kommun.
Marie-Louise Forsberg-Fransson (s), 
landstingsstyrelsens ordförande i Örebro läns landsting.
Håkan Heglert (s), 
kommunstyrelsens 2:e vice ordförande i Upplands-Bro kommun.
Åsa Herbst (m), 
kommunstyrelsens ordförande i Ängelholms kommun.
Elver Jonsson (fp), 
kommunfullmäktiges ordförande i Alingsås kommun.
Margreth Johnsson (s), 
kommunstyrelsens 1:e vice ordförande i Trollhättans kommun.
Ewa-May Karlsson (c), 
kommunstyrelsens ordförande i Vindelns kommun.
Örjan Mossberg (v), 
ledamot av kommunstyrelsen i Växjö kommun. 
Lars Åke Magnusson (kd), 
kommunstyrelsens ordförande i Gnosjö kommun.
Robert Mörk (s), 
ledamot av kommunfullmäktige i Degerfors kommun.
Roland Åkesson (c), 
kommunstyrelsens ordförande i Mönsterås kommun.
Bert Öhlund (s), 
kommunstyrelsens ordförande i Skellefteå kommun.

IKU (Intern kapitalutvärdering)
IKU är en dokumentation som skickas in till 
Finansinspektionen och som beskriver den pro-
cess för intern kapitalutvärdering som respektive 
aktör har. Varje IKU är således företagsspecifik 
och ska spegla det enskilda företagets verksam-
het och riskprofil, dess omfattning och komplexi-
tet. Finansinspektionen betonar att varje företag 
själv vid varje tillfälle ska vara tillräckligt kapitali-
serat. Detta tar sig i uttryck att man räknar ige-
nom och bedömer sitt kapitalbehov utifrån sina 
risker och ser till att kapitalbasen är tillräcklig till 
belopp och sammansättning.

ger i betraktarens öga. Oavsett vad du 
ser har jag en reflektion kring Kommun-
invests verksamhet:

Vår uppgift att förse den kommunala 
sektorn med finansiering. Det handlar 

till synes om pengar, pengar och pengar. 
Samtidigt är det viktigt att vi bär med 
varför vi egentligen finns till. För att  
finansiera Sveriges välfärd. Det kan vi 
vara stolta över.”

* Miljonprogrammet är den vardagliga benämningen på bostadsbyggandet i Sverige under perioden 1965–1975, 
som följde ett riksdagsbeslut 1965. Målet var att lösa tidens akuta bostadskris genom att under kort tid bygga en 
miljon bostäder och förbättra bostadsstandarden.

Bolagsstyrelse fr.o.m årstämman 2010

Tommy Persson, ordförande, 
Stockholm. 
Ellen Bramness Arvidsson, vice ordf. 
chefsekonom, Försäkringsförbundet, Stockholm. 
Lorentz Andersson, 
Skellefteå.
Kurt Eliasson, 
VD SABO.
Anna von Knorring, 
Senior Financial Advisor, State Treasury, Helsingfors. 
Catharina Lagerstam, 
Stockholm.
Anna Sandborgh, 
Kommundirektör i Karlstad.
Johan Thörngren, 
Senior Vice President SAS Group Finance & Asset Management, Stockholm.

”Förort” – en akvarell av Lars Lerin.

Styrelsens suppleanter redovisas på: http://www.kommuninvest.se//website1/sv/styrelse/styrelse.php
Valberedningens ledamöter redovisas på: http://www.kommuninvest.se//website1/sv/valberedning/valberedning.php

Bolagsstyrelse fr.o.m 2010-06-02

Ordförande Tommy Persson lämnade bolagsstyrelsen 2010-06-02.

Ellen Bramness Arvidsson trädde in som ordförande till dess att en ny 
permanent ordförande är utsedd.
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En trevlig och nyttig stämma. Integrationsfrågorna 
fick förtjänt uppmärksamhet eftersom de både är 
svåra och viktiga.

Jörn Karlsson, ekonomidirektör 
i Haninge kommun

Röster  
om  

årets  
stämma

Fantastiskt bra. Mycket viktigt att lyfta in ungdoms-
perspektivet och att vi ser alla som bor i Sverige 
som svenskar.

Nina Lagh (m), kommunstyrelsens ordförande 
i Håbo kommun

Bra stämma! Blatteförmedlingens budskap var vik-
tigt och tydligt. Bra också att höra den unga killen 
på Ung Företagsamhet. Vi har själva drivit projekt för 
att få människor med nya tankar till kommunen.

Sture Beckman (s), kommunfullmäktig 
i Hällefors kommun

Stämman är ett sätt för mig att nätverka. 
Invandrarfrågan är ett viktigt tema, även om vi  
har få invandrare i vår kommun.

Catrin Hulmarker (m), kommunstyrelsens 
ordförande i Hjo kommun

Jag ger stämman högsta betyg. Ett besök gör att 
man höjer blicken och stimuleras. I vår kommun 
”slåss” vi om detta uppdrag. Jag passar också på 
att framföra att frågan om kapitalförstärkning är väl 
genomarbetad och ett bra förslag.

Agneta Rönn (m), vice kommunstyrelseordförande 
i Oxelösund

Bra, breda och spännande ämnen. Extra plus för 
Riksbankens inslag.

Henrik Jansson (m), kommunstyrelsens ordförande 
i Mullsjö kommun



Man har valt angelägna ämnen i tiden. Bra. 
Föredragen görs på olika sätt, vilket ibland var lite 
rörigt.

Annica Lidén, personalchef 
i Gävle kommun

Trevligt och spännande upplägg på denna stämma. 
Till kapitalförstärkningen är jag positiv. Och Ung 
Företagsamhet är viktigt att uppmärksamma efter-
som de kan få stor betydelse för sysselsättningen i 
framtiden.

Robert Gyllerfelt, ekonomichef 
i Bjuvs kommun

Vice Riksbankschefens framträdande var en riktig 
höjdpunkt. Jag ger stämman ett gott betyg.

Bengt Gustafson, (m), kommunstyrelsens 
ordförande i Kristianstads kommun

Jättebra dag. Seminarier med intressanta teman. 
Dessa frågor är mycket viktiga och ger mig kunskap 
att ta med hem.

Liss Böcker (c), kommunstyrelseledamot 
i Ängelholms kommun

Roligt att Ung Företagsamhet uppmärksammas på 
stämman. Det är vi som vill driva företag i framtiden. 
Jättekul att vi är inbjudna. Vi träffar mängder av folk i 
Sveriges kommuner och hör hur deras tankar går.

Veronica Eriksson Lakso, elev 
på Sjödalsgymnasiet i Stockholm

Speciellt intressant för mig var perspektivet kring 
Sveriges nationalsång. [”Du tronar på minnen från 
fornstora dar, då ärat Ditt namn flög över jorden.” 
Dialogs anmärkning.] Kanske det är dags att tänka 
lite annorlunda – att tänka framåt?

Helene Ramert, ekonomichef 
i Ale kommun

Känns skönt att höra UF-ungdomarnas entusiasm 
och framtidstro. Sammanlagt har dagen gett mig 
nya perspektiv.

Henrik Hult (c), kommunstyrelsens ordförande 
i Lekebergs kommun

Roligt, stimulerande och ny inspiration. Vilken  
bra idé att samtidigt med en stämma arrangera 
seminarier. Högsta betyg.

Susanne Aidanpää, ekonomichef 
i Skellefteå kommun

Stämman ger mig nytt tänkande och ny kunskap. 
Detta är en trevlig tillställning som alltid är bra.  
Den här dagen på året försöker jag alltid reservera 
för Kommuninvests årsstämma.

Ann-Margret Knapp (s), finanslandstingsråd 
på landstinget i Gävleborg
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Den nya informationsverkligheten har  
förändrat ledarskapet i grunden
	 	

Anna Sandborgh är nyvald i Kommuninvests 
bolagsstyrelse. Hon trivs i sin yrkesroll som 
kommundirektör i Karlstad. När vi gick ner 
mot Klarälven för att ta ett foto tittade Anna 
Sandborgh sig omkring med förhoppning 
att det såg snyggt och prydligt ut i omgiv-
ningarna. Det gjorde det.

Som nyvald i styrelsen ser hon sig  
kunna tillföra rätt mycket av kommunal 
erfarenhet. Förutsättningarna är goda,  
eftersom hon arbetat i kommunal  
förvaltning i 35 år.

Anna Sandborgh är ordförande i 
Kommundirektörsföreningen vars  
syfte bland annat är att främja  
skapandet av nätverk och kollegialt  
utbyte mellan kommunernas ledande  
tjänstemän.
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Dialog: Hur hamnade du i Karlstads 
kommun och i ditt yrkesval? 
Anna Sandborgh: Min man och jag bod-
de i Uppsala med vårt första barn. Det 
var i mitten av 1970-talet och ont om 
jobb. Min man var värmlänning. Vi var 
jurister båda två. Han fick jobb på läns-
rätten. Själv fick jag arbete som perso-
nalassistent i Kils kommun. Min jurist-
utbildning uppfattades som intressant, 
eftersom Sverige då befann sig i en för-
änderlig tid med nya lagar kopplade 
till arbetsmarknaden. MBL – lagen om 
medbestämmande i arbetslivet – var i fo-
kus. Många arbetsgivare oroade sig och 
anade problem. Men enligt min mening 
blev detta en framgångssaga.

Dialog: Hur utvecklades du 
i ditt första jobb? 
Anna Sandborgh: Kil är en liten kommun 
där jag fick möjligheter att arbeta med 
många arbetsuppgifter. För mig var det 
en oerhört nyttig skola, där jag bland an-
nat fick lära mig hur nämndarbete och 
kommunal organisation fungerar. Under 
ett antal år arbetade jag som kanslichef. 
Då fick jag handskas med komplexa pro-
blem där det inte finns några enkla eller 
snabba lösningar.

Sedan 1994 är jag kommundirektör i 
Karlstads kommun.

Dialog: Ångrar du ditt yrkesval? 
Anna Sandborgh: Absolut inte. Mitt ar-
bete känns väldigt meningsfullt. Detta 
jobb handlar om att bygga ett samhälle. 
Det ger omväxling och bredd. Och enor-
ma möjligheter till utveckling. För mig 
känns det som en heder att jobba med 
Karlstadsborna.

Sverige har anledning att vara stolt 
över sin kommunala sektor. Här finns 
det många som har och tar stort ansvar. 
Fortfarande tycker jag att det lite gam-
maldags uttrycket ”besjälad av sitt upp-
drag” stämmer in på många kommun-
anställda. Ibland slås jag av den enorma 
komplexiteten i det kommunala uppdra-
get som handlar om allt från att släcka 
bränder till att vårda människor i livets 
slutskede. Vi kan vara raka i ryggen. Det 
handlar inte om högmod, utan om att 
förstå vilken värdefull verksamhet vi be-
driver. Självklart är det viktigt att den 
också granskas kritiskt.

Dialog: Hur är det att arbeta i en verk-
samhet som är politiskt styrd? 
Anna Sandborgh: Det känns bra. Grunden 
för detta är respekt för det demokratiska 
systemet. Det är viktigt att ha förståelse 
för politikens arbetsvillkor och att vilja 
Karlstads framgång.

Ibland ser inte omvärlden hur stort 

det kommunala uppdraget är. Jag minns 
ett möte med näringslivet. Jag presente-
rade chefen för vård och omsorg och be-
rättade att denna verksamhet hade 2 500 
anställda och omsatte över en miljard. 
Då blev det rätt tyst i lokalen.

Dialog: Vilka utmaningar står 
svenska kommuner för?
Anna Sandborgh: På ett övergripande plan 
är välfärdens finansiering en ständig ut-
maning. På ett mer vardagligt plan har 
den nya tekniken medfört nya villkor. 
Det tidigare informationsövertag man 
hade som chef är nu som bortblåst. 
Övertaget gav förstås makt. I dag kan 
alla ta till sig mycket information och 
det snabbt, vilket förändrar ledarskapet i 
grunden. Är man god tvåa på bollen får 
man vara nöjd. Denna utveckling ger 
nya möjligheter till utveckling.

Auktoriteter håller på att försvinna 
inom många områden. Jag känner en lä-
kare som berättade för mig att vissa pa-
tienter nu för tiden vid sitt besök har 
med sin egen diagnos och förslag till bot.

Bland det viktigaste för en kommun 
är att invånarna känner tillit. Vi är inget 
nöjesfält, utan har ett annat uppdrag 
som en del av Myndighetssverige.

Jag ser också ett ändrat synsätt där 
värdegrund ersätter regler. Att medarbe-
tare i högre utsträckning än tidigare an-
vänder sig av den inre kompassen. När 
det inte finns någon tillgänglig regelbok 
måste kompassen anlitas.

Man kan också se en trend där vi rör 
oss från kollektiva lösningar mot indivi-
duella. Man vill bli bemött som individ 
och få individuellt anpassad service. Det 
ställer stora krav på oss. Ett exempel är 
anpassning av barnomsorgstider.

Generellt kan man också säga att sär-
intressena har blivit tydligare.

Det har blivit svårare att omvärldsbe-
vaka. Det finns ofta så många faktorer 
som påverkar en händelseutveckling. 
Det osannolika verkar också inträffa of-
tare än tidigare.

Dialog: Har samhällets klyftor 
blivit större eller mindre? 
Anna Sandborgh: Något som är allvarligt 
är att de som har förmågan att ta till sig 
den nya tekniken får ett försprång. 

Dialog: Hur möttes dina och 
Kommuninvests vägar?
Anna Sandborgh: Karlstad är medlem i 
Kommuninvest sedan 2005. Under fi-
nanskrisen fick de en viktig roll efter-
som de ställde upp när andra inte gjor-
de det. Kommuninvest har i sin roll som 
Kommungäld ett stort stöd och en stark 
acceptans. 

Hakan föll i många kommuner när man 
hos andra aktörer inte riktigt behandlades 
som kreditvärdig. Inget kunde ju vara mer 
fel. Något mer kreditvärdigt än en svensk 
kommun finns inte.

Dialog: Kommuninvest är som bekant en 
idéburen organisation. Kommentar!
Anna Sandborgh: Det är här vi finner styr-
kan i verksamheten. Och som en följd är 
det viktigt att lyssna på medlemmarna.

Dialog: Etik och värderingar. Hur ser 
dina ut och hur viktiga är de?
Anna Sandborgh: Jag är helt klart en vär-
deringsstyrd människa. Som född på 
1950-talet bär jag med mig alla värde-
ringar som jag då fick i söndagsskolan 
och småskolan. Att försöka leva som 
man lär är viktigt för mig. För mig är det 
till exempel viktigt att bo i Karlstad där 
jag verkar.

Dialog: Vad vill du – och kan du – bidra 
med i styrelsearbetet?
Anna Sandborgh: Kommuninvest har fo-
kus på finansiella och ekonomiska frå-
gor. Min roll kan vara att sätta dessa frå-
gor i ett allmänt kommunalt samman-
hang. Jag ser också ett värde i min breda 
kommunala förankring. Den ger erfaren-
het, perspektiv och nätverk.

I våra kommunala bolag har vi arbe-
tat mycket med ägarstyrning. Detta är en 
mycket viktig fråga för Kommuninvest, 
eftersom  många kommuner har stora 
tillgångar och värden i sina bolag. Här 
görs också stora investeringar till exem-
pel i bostäder.

Kort om Anna Sandborgh

Ålder: Född 1950
Familj: Man, tre barn och fyra barnbarn
Bor: Lägenhet
Titel: Kommundirektör
Valspråk: Var dig själv. Alla andra är redan 
upptagna (Oscar Wilde)
Senast lästa bok: Patienten, deckare av 
P.D. James
Favoritmusik: Populärmusik i allmänhet. 
Gammal Beatles- och ABBA-fan
Styrka: Uthållig
Svaghet: Ibland för snabb
Gillar: Mitt jobb, familjeliv och fritidsliv. Och 
kaffekorgen
Ogillar: Ormar 
På fritiden: Stuga vid Vänern samt i skogen
Om framtiden: Vill fortsätta som det är. 
Trivs med tillvaron
Okänd egenskap: Bra på grovarbete och 
byggstädning
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Dialog: Hur skulle någon av 
dina nära affärsbekanta beskriva  
dig som person?
Kurt Eliasson: Som strategisk och resul-
tatinriktad, hoppas jag.

Dialog: Vad arbetade du med 
innan du blev VD för SABO?
Kurt Eliasson: Dessförinnan var jag un-
der 13 år vd för Framtidenkoncernen som 
i sin helhet ägs av Göteborgs stad och 
omfattar ett dussin dotterbolag. Genom 
bostadsföretag som Poseidon, Bostads-

bolaget och Familjebostäder m.fl. förval-
tar Framtidenkoncernen drygt 69 000 lä-
genheter.

Dialog: När uppmärksammade du 
Kommuninvest första gången? 
Kurt Eliasson: Redan under min tid på 
Framtidskoncernen kände jag till Kom-
muninvest. I vår verksamhet lånade vi 
i egna obligationsprogram. Därför har 
jag rätt stor erfarenhet av de road shows 
som genomfördes för att presentera 
Framtidskoncernen för investerare. Det 

Kommuninvest kan bidra till ett samhälle 
där det finns utrymme för alla

Kurt Eliasson är nyvald i Kommuninvests bo-
lagsstyrelse. Till vardags är han VD i SABO1. 
Han gör inte mycket för att dölja sitt stora 
fotbollsintresse och var aktiv i IFK Göteborgs 
styrelse 1989–2003; de sista fyra åren som 
ordförande.

Som nyvald i Kommuninvests styrelse ser 
han sig kunna tillföra kompetens inom områ-
det kommunala bolag. 

Kurt Eliasson är ordförande i styrelsen 
för Stiftelsen Chalmers tekniska högskola 
samt ledamot i regeringens delegation för 
hållbara städer2.
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var en spännande och rolig tid då vi sä-
kert besökte ett par hundra investerare.

På den tiden såg man faktiskt Kom-
muninvest lite över axeln. Skulle vi göte-
borgare gå i solidarisk borgen med det 
sällskapet? 

Dialog: Hur ser du på 
Kommuninvest i dag? 
Kurt Eliasson: I dag är situationen annor-
lunda då mer än 80 procent av Sveriges 
kommuner är medlemmar. Kommunin-
vests position och marknadsvärde har 
också stärkts efter finanskrisen. I dag fyl-
ler Kommuninvest en stor roll.

Dialog: Hur ser du på Kommun-
invest som i grunden är en idéburen  
organisation? 

1 SABO, Sveriges Allmännyttiga Bostadsföretag, är 
bransch- och intresseorganisation för cirka 300 allmän-
nyttiga bostadsföretag. Tillsammans äger och förvaltar 
medlemsföretagen nästan 730 000 bostäder. SABO-
företagen omsätter 43 miljarder kronor per år och har 
cirka 12 000 anställda.

2 Delegationen för hållbara städer har regeringens upp-
drag att hantera och besluta om ett ekonomiskt stöd till 
utveckling av hållbara städer. Stödet ska stimulera håll-
bara stadsbyggnadsprojekt som bidrar till att minska ut-
släppen av växthusgaser och är goda exempel på stads-
byggnadsåtgärder med integrerad stadsplanering och 
applicerad miljöteknik.

Kurt Eliasson: Jag gillar idén. Absolut. 
Utifrån ett affärsmässigt perspektiv är 
det förstås viktigt att verksamheten 
klarar sig på egna meriter. I samman-
hanget kan jag säga att jag är impone-
rad av medlemmarnas uppslutning kring 
att förstärka det egna kapitalet med en 
miljard. Tidigare kunde man kanske se 
en risk i att svaga kommuner som inte 
fick bra villkor på egen hand sökte sig 
till Kommuninvest. Nu för tiden är 
Kommuninvest en trygg aktör.

Dialog: Hur viktigt är det med 
tydliga ägardirektiv? 
Kurt Eliasson: Viktigt. De är grunden för 
det vardagliga livet. De ägardirektiv som 
utvecklades i Göteborg under min tid 
som koncernchef skapade trygghet för 
bolagen.

Dialog: Vilka värderingar 
kännetecknar dig? 
Kurt Eliasson: Det är ganska enkelt. Jag 
lånar ett begrepp från idrottsvärlden: 
Fair play. Det är viktigt att man som le-
dare – oavsett verksamhet – är ett före-
döme och gott exempel.

Ett aktuellt exempel är vissa skeva 
bonussystem som uppmärksammats i 
samband med finanskrisen. Jag har inget 
emot bonussystem, men de måste vara 
sunda och tydliga. Jag hörde talas om en 
inköpschef som fick bonus kopplat till 
hur mycket han hade köpt. Det verkar 
stolligt.

Dialog: Kommuninvest har intagit en 
roll som Kommungäld. Har du någon 
reflektion kring denna utveckling? 
Kurt Eliasson: Före finanskrisen var jag 
inte klar på detta. Men när Riksbanken 
öppnade en direktlina [Dialogs kom-
mentar: Antog Kommuninvest som del-
tagare i betalningssystemet RIX.] var 
detta en tydlig signal på att verksamhe-
ten har ett stort förtroende.

Dialog: Ser du några förbättrings-
områden för Kommuninvest? 
Kurt Eliasson: Jag menar att relationen 
med de kommunala bostadsbolagen kan 
bli ännu bättre. Flera bolag står inför 
stora utmaningar. Inte minst nu när riks-
dagen i juni väntas rösta igenom en ny 
lag om bland annat affärsmässighet i de 
allmännyttiga bolagen. 

Dialog: Vilket blir ditt bidrag 
i styrelsearbetet?
Kurt Eliasson: Jag vill bidra med kom-
petens inom den kommunala bolagssek-
torn, vilken finansiell situation som bo-
lagen har och vilka val de gör och varför. 
Omvänt vill jag också se på vilket sätt de 

kommunala bolagen kan få ökad nytta 
av Kommuninvest.

Dialogs intervju med Kurt Eliasson av-
slutas med ett samtal kring integra-
tion och segregation i Bostadssverige. 
Han är bekymrad, men inte utan hopp 
och nämner bostadsområdet Gårdsten i 
Göteborg som ett exempel på att det går 
att vända en negativ trend. Samtidigt är 
han orolig över den hopplöshet och det 
utanförskap som den höga ungdomsar-
betslösheten skapar. Kurt Eliasson ser att 
Kommuninvest kan bidra till ett samhäl-
le där det finns utrymme för alla.

Kort om Kurt Eliasson

Ålder: Född 1950
Familj: Sambo, två vuxna barn och 
två barnbarn
Bor: På vardagarna i hyresrätt i Stockholm 
och över veckosluten i hyresrätt i Göteborg
Titel: Verkställande direktör
Valspråk: Heja blåvitt!
Senast lästa bok: Dödsbud av 
Mark Billingham
Favoritmusik: Van Morrison
Styrka: Erfarenhet
Svaghet: Tidsoptimist
Gillar: Hemmamatcher på Gamla Ullevi
Ogillar: Det grå trista vintervädret 
i Sverige
På fritiden: Mitt nya barnbarn som är 
15 månader
Om framtiden: Viktigt att bygga ett 
hållbart samhälle
Okänd egenskap: Har nog ingen. 
Men hade gärna velat kunna kliva fram  
och spela piano på en konferens

Kurt Eliasson glöder för ett 
hållbart samhälle och sitt älskade 
IFK Göteborg.
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Sverige ska återigen bli en viktig upp-
låningsmarknad för Kommuninvest. 
Medarbetarna på Kommuninvests fi-
nansavdelning och ett konsortium av 
fem banker arbetar nu intensivt på att 
sjösätta planerna på ett nytt svenskt 
obligationsprogram om initialt 15–20 
miljarder kronor. Slår det väl ut, ger 
det fördelar för den kommunala sek-
torn och förbättrar den svenska ränte-
marknaden.

”Vi har länge velat ha större upplåning i 
Sverige och bedömer att tiden nu är mo-
gen för att ta ett rejält grepp”, berättar 
chefen för Kommuninvests finansavdel-
ning Anders Gånge. 

Genom att etablera ett svenskt obliga-
tionsprogram hoppas Kommuninvest 
göra kommunobligationer till ett vikti-
gare tillgångsslag på en räntemarknad 
som domineras av statsobligationer och 
bostadsobligationer. ”Vi är övertygade 
om att det finns en stark efterfrågan på 
en likvid produkt där den underliggande 
kreditrisken är mycket låg; den svenska 
kommunala sektorn.”

Planen är att efter sommaren kunna erbju-
da internationella och inhemska placerare, 
främst institutionella investerare, att place-
ra i svenska kommunobligationer utgivna 
av Kommuninvest. Obligationernas löptid 
kommer troligen till en början vara två 
till sex år och räntan förväntas bli något  
högre än för statsobligationer men lägre än  
bostadsobligationer. Med en emissionsvo-
lym på uppemot 20 miljarder får obliga-
tionsprogrammet tillräckligt god likviditet 
för att kunna handlas på andrahands-
marknaden. 

Den senaste tidens förnyade kreditoro 
på finansmarknaderna har stärkt Kom-
muninvest i övertygelsen att program-
met framgångsrikt ska kunna lanseras. 
”Det finns idag en mycket stor efterfrå-

gan på trygga papper bland placerare. 
Vår bedömning är att en obligation med 
likvärdig kreditvärdighet som svenska 
staten men med högre avkastning och en 
riskprofil helt koncentrerad till den 
svenska kommunsektorn bör vara att-
raktiv för många placerare.”

Anders Gånge räknar med att det 
kommande obligationsprogrammet kan 
komma att dubbleras eller till och med 
tredubblas inom några år.

Kommuninvest har gett ett konsor- 
tium bestående av Swedbank, Nordea, 
Danske Bank, Handelsbanken och SEB i 
uppdrag att undersöka möjligheten att 
introducera och ansvara för handel i 
obligationsprogrammet. Möjligtvis 
kompletteras dessa även av en utländsk 
market maker.

Stöd för fortsatt tillväxt
Det finns flera skäl till att Kommuninvest 
väljer att satsa på ett stort upplåningspro-
gram i Sverige. 

Det första är medlemstillväxten och 
de senaste årens kraftiga ökning av utlå-
ningsvolymen, vilket ökar behovet av 
nya finansieringskällor. Mellan 2007 och 
2009 fick Kommuninvest 38 nya med-
lemmar och utlåningen ökade med när-
mare 50 miljarder kronor, till 124 mil-
jarder kronor. Kommuninvest förväntar 
sig att ökningen fortsätter, utlåningsvo-
lymen spås uppgå till 175 miljarder kro-
nor år 2012 och passera 200-miljarders-
strecket under 2014. 

Enligt Anders Gånge förklaras tillväx-
ten till stor del av senaste årens omväl-
vande händelser på finansmarknaderna. 
”Vi är en av de få aktörer som de senaste 
åren kontinuerligt kunnat förse kommu-
ner och landsting med finansiering. Vi har 
gynnats av den ökade fokuseringen på 
säkra låntagare och har hela tiden kunnat 
låna upp på gynnsamma villkor.”

Bättre matchning
Med ett stort svensk obligationsprogram 
kan Kommuninvest också minska bero-
endet av att valutasäkra upplåning som 
sker i utländsk valuta. Eftersom all utlå-
ning till de kommuner och landsting som 
är medlemmar i Kommuninvest sker i 
svenska kronor behöver Kommuninvest 
idag använda sig av derivatinstrument i 

form av valuta- och ränteswapar för att 
ur riskhänseende matcha upplåningens 
och utlåningens villkor. (En valutaswap 
är ett avtal mellan två parter att utbyta 
en viss valuta mot en annan valuta under 
en i förväg bestämd tidsperiod. En rän-
teswap innebär att fasta räntebetalningar 
byts mot rörliga, eller omvänt.)

Värdet på derivatkontrakten fluktue-
rar dagligen i takt med förändringar i 
priset på den underliggande tillgången, 
ibland till Kommuninvests fördel ibland 
till dess nackdel. ”När värdet på swap-
parna rör sig mycket uppstår orealisera-
de marknadsvärdesförändringar som på-
verkar resultat- och balansräkningen 
samt kraven på kapitalbasens storlek. 
Om vi både lånar upp och lånar ut i 
svenska kronor undviker vi detta.”

Stärkt varumärke
Obligationsprogrammet ska också bidra 
till att öka kännedomen om Kommuninvest 
på hemmamarknaden. ”Vårt uppdrag som 
Kommungäld innefattar att företräda kom-
muner och landsting i finansiella frågor, 
att påverka och verka för bästa möjliga 
finansiella förutsättningar”, säger Anders 
Gånge. ”Att Kommuninvest är välkänt och 
respekterat är naturligtvis viktigt.” 

Att Kommuninvest numera är en mer 
integrerad del av det svenska finansiella 
systemet är betydelsefullt. Som penning-
politisk motpart till Riksbanken (från 
och med mars 2010) kan Kommuninvest 
ta del av Riksbankens samtliga lånefaci-
liteter på samma villkor som affärsban-
kerna. ”Som penningpolitisk motpart 
och deltagare i Riksbankens betalnings-
system RIX bekräftas vår viktiga roll i 
det svenska finansiella systemet. Det gör 
oss i internationellt hänseende mer unika 
som emittent och påverkar upplånings-
kostnaderna positivt, både vad gäller 
korta och långa löptider.”

Hälften av upplåningen i Sverige
Kommuninvests mål på lång sikt är att up-
pemot hälften av upplåningen sker i 
Sverige. Historiskt har andelen legat runt 
30 procent; 2009 var den under 15 procent. 

Lyckas Kommuninvest med det nya 
programmet kommer det leda till en 
bättre prissättning av kommunal risk, 
vilket kommer att gynna inte bara med-

Kommuninvest startar  
svenskt obligationsprogram

”Det känns naturligt att vi  
etablerar en starkare närvaro  
i Sverige, närmare placerare 
med god kunskap om svenska 

förhållanden.”
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”En framgångsrik lansering  
leder till bättre prissättning av 
kommunal risk, vilket kommer 
att gynna hela den kommunala 

sektorn. Det kommer att  
etableras ett tydligt riktmärke  
för vad långfristig kommunal 

upplåning ska kosta.”

Snabbfakta 

Nytt svenskt obligationsprogram
•	 Kommuninvest planerar ett svenskt obliga-

tionsprogram om initialt 15-20 miljarder 
kronor

•	 Skapar nytt, attraktivt placeringsalternativ 
på svenska penningmarknaden – möter 
efterfrågan på trygga placeringar bland 
svenska och internationella placerare

•	 Stödjer Kommuninvests fortsatta tillväxt, 
minskar exponeringar som uppkommer i 
samband upplåning i utländsk valuta samt 
stärker Kommuninvests varumärke

lemmarna utan hela den kommunala 
sektorn. ”Det kommer att etableras ett 
tydligt riktmärke för vad kommunal 
upplåning som sker i Sverige ska kosta.”

Lanseringen av det nya obligations-
programmet sker naturligtvis också mot 
bakgrund av det nya finansiella landskap 
som nu utkristalliserar sig, med betydligt 
stramare regelverk för banker och finan-
siella företag.

Enligt Anders Gånge kommer de nya re-
gelverken, som utformats för att skapa 
bättre långsiktig finansiell stabilitet, att 
bli kostsamma för bankerna. ”Det är tro-
ligt att bankerna för att säkerställa sin 
intjäningsförmåga i högre utsträckning 
inriktar sig på låntagare där lönsamheten 
är bättre.” Låntagare med hög kreditvär-
dighet och tillräckliga upplåningsvolymer 
kan låna upp direkt på räntemarknaden. 

”Trenden är tydlig och konkurrensen 
om pengar ökar, inte minst från statliga 
upplånare i många länder. Det känns 
därför naturligt att vi etablerar en star-
kare närvaro i Sverige, närmare placera-
re med god kunskap om den svenska 
marknaden.”

Anders Gånge,  
chef på finansavdelningen
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Att synas, skaffa ny kunskap och förmedla vår unika kompetens  
inom kommunal finansiering är viktigt för oss i vår roll som Kommungäld.

Därför deltar vi i flera olika evenemang, här är ett par exempel:

Almedalen
4-10 juli 2010

Almedalsveckan, även kallad politikerveckan, genomförs varje år i Visby på Gotland,  
där företrädare för de politiska partierna samlas och diskuterar samhällsutveckling.  

Under veckan arrangerar intresseorganisationer och företag också seminarier.

Tisdagen den 6 juli kl. 15:00–16:30  
arrangerar Kommuninvest ett seminarium med temat  

”Det ska vara lönt att sköta sig  
– finansiering av välfärd i ett globalt perspektiv”.

Plats: S:t Lars kyrkoruin, S:t Hansgatan, Visby 

KOMMEK
18-19 augusti 2010

Mötesplats för alla som är verksamma inom den offentliga ekonomin.  
Besökarna nätverkar med varandra samtidigt som utbildning och inspiration  

i yrkesrollen står i centrum.

Onsdagen den 18 augusti kl. 16:00–17:00  
arrangerar Kommuninvest ett seminarium med temat  

”Långfristiga åtaganden – kortfristiga lånefinansieringar”.

Plats: Stadionområdet, Malmö

aktuella arenor
Pressens Bild AB

Svenska kommuner och landsting i samverkan

www.kommuninvest.se
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Kommuninvest har syskon i övriga 
Norden. Kommunalbanken i Norge, 
KommuneKredit i Danmark och 
MuniFin1 i Finland bygger sin verk-
samhet kring utlåning till kommuner 
och landsting.
    Dialog träffade Johanna Larsson 
på Kommuninvest som sitter med i 
den styrgrupp som verkar för ett bra 
samarbete organisationerna emel-
lan. Johanna Larsson är nöjd med 
samarbetet som hon menar skapar 
mervärden.

Dialog: Kan du beskriva 
samarbetet mellan era systeror- 
ganisationer i övriga Norden?
Johanna Larsson: I dagsläget har vi när-
mare femton olika grupper som samar-
betar. Det kan handla om IT, ekonomi, 
upplåning, utlåning, juridik och doku-
mentation. Syftet med samarbetet med 
våra nordiska kollegor är att utbyta erfa-
renhet och kunskap med sikte på att bli 
effektivare. Till exempel jämför vi kost-
nader och arbetssätt. 

Dialog: När och hur startade 
samarbetet? 
Johanna Larsson: Mycket tidigt träffa-
des VD:arna för respektive verksamhet. 
Dessa informella möten ledde bland an-

1 Det finska namnet för verksamheten är Kuntarahoitus 
(Kommunfinans). Utomlands används namnet MuniFin 
som en förkortning av Municipality Finance.
2 Message board är ett diskussionsforum via internet 
där deltagarna – oberoende av tid på dygnet – kan ställa 
frågor och utbyta erfarenheter. I detta fall är forumet 
öppet endast för de nordiska syskonverksamheterna.

Läs mer
Danmark: www.kommunekredit.dk
Finland: www.munifin.com/en
Norge: www.kommunalbanken.no 

nat till att vi tillsammans med norska 
Kommunalbanken startade ett IT-bolag 
för snart tio år sedan. En effekt var att 
kostnaderna både för upphandlings-
arbete och kapitalinsatser halverades. 
Därefter har den styrgrupp som bland 
annat jag sitter i identifierat ett rätt stort 
antal områden där vi fyra likartade or-
ganisationer har något att ge varandra.

Dialog: Kan du beskriva värdet 
av samarbetet?
Johanna Larsson: Det är mycket värde-
fullt. I praktiken brottas vi med samma 
problem. Detta ska vi förstås utnyttja ge-
nom att inte var och en ska behöva upp-
finna hjulet på nytt.

Min bedömning är också att de andra 
systerorganisationerna uppskattar sam-
arbetet.

Dialog: Ni är ju faktiskt konkurrenter 
vid upplåning. Hur påverkar detta era 
relationer?
Johanna Larsson: Egentligen inte alls. 
Den internationella marknaden för upp-
låning är så enormt stor att detta i prak-
tiken inte är något som helst problem.

Dialog: Förväntningar inför framtiden?
Johanna Larsson: Jag tror på denna sam-
arbetsform. Beroende på ämnets karak-
tär träffas vi personligen, över telefon el-
ler till exempel via message board2. Den 
nya tekniken plogar för att det ska kän-
nas lika naturligt att kontakta en nor-
disk kollega som det är att tala med sin 
skrivbordsgranne på hemmaplan.

Apropå kollegor, så träffas personal 
från alla systerorganisationer rent fysiskt 
var 18:e månad. Värdnation på tur är 
Danmark. I september ska vi träffas på 
Bornholm.

Samarbete över gränser 
ger mervärden
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Det är en gammal sanning att det är 
tre viktiga budskap att sända som 

aktör på finansmarknaden – förtroende, 
förtroende och förtroende. Denna upp-
fattning påverkar förstås verksamheternas 
gestaltning. Arkitektur, färgval och före-
tagsnamn är några verktyg som används 
för att vinna omvärldens tilltro. Det var 
till exempel ingen slump att det brittiska 
bolåneinstitutet Northern Rock behöll 
ordet klippa i sitt namn när de två anrika 
verksamheterna the Northern Counties 
Permanent Building Society och the Rock 
Building Society slogs ihop 1965. Redan 
i gamla testamentet jämförde man gudstro 
med en stark klippa.

För övrigt blev Northern Rock ett av 
finanskrisens första offer och förstatliga-
des 2008. Under Northern Rocks svå-
raste period upplevde de en så kallad 
bank run, då kunderna tog ut sina peng-
ar samtidigt och utsatte verksamheten 
för hårt tryck. Grupper bildades på 
Internet där varumärket snabbt drogs i 
smutsen genom elaka kommentarer och 
skämt. Den starka klippa som man vill 

Att vara varumärke i finansvärlden

Förra numret av Dialog berörde varumärkenas oerhör-
da kraft och förmåga att skapa känslor. Sekundsnabbt 
reagerar vi människor när vi tar ställning till ett varu-
märke. Positiv? Negativ? Likgiltig? Ett företags image 
är inte heller för evigt huggen i sten. Vissa varumär-
ken har lyckats med utmaningen att vända konsu-
menternas värderingar från minus till plus. Ett 
klassiskt exempel är det tjeckiska bilmärket Škoda 
som länge bemöttes med förakt, men i dag är ett 
respekterat varumärke.

 Varumärken som agerar i finanskretsar slip-
per förstås inte undan att värderas av omvärl-
den. Kommuninvest befinner sig i ett läge där 
man kan konstatera stora verksamhetsfram-
gångar. Men man har fortfarande en bit av vä-
gen att vandra till maximal varumärkesstyrka.

uppfattas som fick helt plötsligt stora 
sprickor.

Det är många faktorer  
som påverkar varumärkets  
värde
Nyckelfaktorer för ett varumärkes styrka 
är:
• 	Notabilitet (Hur välkänt är varumär-

ket?)
• 	Imageposition (Vilken upplevelse har 

omvärlden av varumärket? Vilken posi-
tion har varumärket i förhållande till 
relevanta konkurrenter? Kundnytta etc.)

• 	Faktisk kvalitetsstyrka (Vilket verkligt 
kvalitetsinnehåll har varumärket? Här 
ryms även ledningens förmåga att ut-
veckla verksamheten.)

• 	Lojalitetsnivå (Hur starka är kundernas 
relationer till varumärket?)

Mardröm för Grekiska statens 
varumärke
Den grekiska statens dåliga finanser som 
hamnade i rampljuset våren 2010 resulte-
rade i räddningspaket från övriga Europa 

Generande för staten Greklands varumärke. Den an-
sedda brittiska tidskriften the Economist visade på sitt 
omslag i maj 2010 en grekisk byst med en bunt sedlar 
instoppade i huvudets gapande mun. På plaketten till 
höger står att läsa: ”Grekisk byst. Herrens år 2010. 
Vänligen ge generösa bidrag för att stötta denna ut-
ställning plus Spanien, Italien, Portugal och Europas 
banker.” 
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nicipal debt office for the entire LRG sec-
tor in Sweden. In terms of membership 
expansion, Kommuninvest aims to in-
clude 80% of all municipalities and 50% 
of all counties as members by 2010, which, 
if membership growth continues at the 
current pace, would be a realistic target. 
Kommuninvest also endeavors to provide 
50% of the total credit to its members, 
including majority state-owned corpora-
tions. The company aims to represent the 
entire LRG sector by 2015.”

Ur Standard & Poor’s kreditanalys beträffande 
Kommuninvest, juni 2009

Detta förhållande särskiljer Kommuninvest 
från andra aktörer, som affärsbankerna, 
vars vinster går till enskilda aktieägare i 
stället för att sänka kostnaderna för kom-
munernas samhällsnyttiga investeringar.

Det faktum att Kommuninvests ägare 
– svenska kommuner och landsting – i 
praktiken inte kan gå i konkurs, kopplat 
till den egna beskattningsrätten och den 
implicita statsgarantin, bidrar också till 
att ge varumärket tydliga särdrag och 
bättre lånevillkor samt tillgång till likvi-
ditet. Och här uppenbarar sig det enorma 
värdet av att vara ett starkt varumärke!

Framflyttade positioner
Sedan starten 1986 har Kommuninvest 
förbättrats inom samtliga fyra ovan nämn-
da områden som påverkar ett varumärke. 
Man har blivit mer känd, omvärldens 
upplevelse av verksamheten har blivit star-
kare, verksamhetens faktiska kvaliteter 
har ökat genom bland annat kompetens-
utveckling och ökad effektivitet. Dessutom 
har både investerarnas och medlemmarnas 
relationer med Kommuninvest blivit star-
kare.

En avgörande framgångsfaktor  
är att vara säker på sin identitet
Historien visar att varumärken kan gå 
upp som en björn och ned som en skinn-
fäll. Av USA:s 100 största industriföretag 
1974 hade hälften försvunnit 20001.

Ett tydligt mönster för varumärken 
med lyckad karriär är att de kommuni-
cerar med uthållighet, konsekvens och 
tydlighet. Omvärlden vet vad verksam-
heten står för och litar på den.

Kommuninvest befinner sig i ett läge 
där man kan konstatera stora framgång-
ar. Men man har fortfarande en sträcka 
kvar av vägen att vandra till maximal 
varumärkesstyrka. När man når dit fort-
sätter arbetet med att bevaka och ut-
veckla sin position.

1 Källa: The Economist; A survey of talent, 
October 7th 2006

Efter 10 minuter fick match-
en brytas för att ena laget 
skulle byta spelardräkt. 
Orsaken är inte svår att för-
stå. Vare sig, domare, publik 
eller spelare kunde skilja la-
gen emellan. Jämförelsen 
med varumärken ligger nära 
tillhands. För ett företag gäl-
ler det att hitta en position 
som gör att målgruppen ser 
en tydlig skillnad jämfört 
med konkurrenterna.

Nättidningen E24 tisdagen den 16 september 2008. En 
förstasida som sänder signaler av panikkaraktär.

Nättidningen E24 fredagen den 19 september 2008. Tre 
dagar senare förmedlar förstasidan en helt annan bild till 
läsarna. En iakttagelse är att vi lever i ett samhälle där 
medierna har en stor påverkan på händelseutvecklingen. 
Ett varumärke kan krossas på en förmiddag.

på hundratals och åter hundratals miljarder 
kronor. Greklands kreditvärdighet sjönk 
till botten och rädslan att andra länder 
skulle dras med blev ett faktum.

Det kommer att ta år för Grekland att 
återskapa sunda statsfinanser och ännu 
längre att reparera sitt skadade varu-
märke.

Kommuninvest – en eftertraktad 
samarbetspartner
Att Kommuninvest har en hemvist i en 
nation med stabil ordnad ekonomi – 
Sverige – är ett plusvärde. Likaså att verk-
samheten har en lågriskprofil och att upp-
draget är tydligt – att erbjuda tjänster till 
enbart ägarna och dess bolag.

En viktig del av bedömningen av fi-
nansaktörernas varumärkesvärden är 
kreditvärdighetsbetygen. I Kommunin-
vests fall har de dubbla trippel-A-bety-
gen bidragit både till billigare lån och till 
ökad varumärkesstatus. Inte minst i oro-
liga tider är ett varumärke som står för 

den ultimata stabiliteten en eftertraktad 
samarbetspartner.

Att vara betraktad  
som Sveriges Kommungäld  
stärker varumärket och ger 
förmånligare lånevillkor
Att omvärlden betraktar Kommuninvest 
som en del av det svenska offentliga sys-
temet är en viktig faktor för varumärkets 
unika positioneringsmöjligheter.

De internationella företag som arbe-
tar med kreditvärderingar ser Kommun-
invest som Riksgäldens motsvarighet: 

“In addition to its role in providing 
competitive financing, it acts as the local 
government debt office for its member 
municipalities and county councils, as 
well as offering advisory and training 
services.”

Ur Moody´s kreditanalys beträffande Kommuninvest, 
november 2009

“Kommuninvest’s aim is to become a mu-
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Lena Bäcker 

Chefekonom Kommuninvest

Moln  
över  

Grekland

Krisen i Grekland sänder chockvågor ge-
nom världen och jag får många frågor om 
hur Sverige påverkas. Från tidigare kriser 
vet vi att finansiell oro kan slå hårt mot 
oss. Bedömningen är att blir krisen kort-
varig och inte sprider sig till andra högt 
skuldsatta länder, riskeras inga större  
realekonomiska följder men vid en lång-
varig kris gäller det motsatta.

I Grekland ser vi exempel på ökad re-
finansieringsrisk med enorma lånebe-
lopp som ska omsättas och en marknad 
som har varit tveksam till att ställa upp 
med nya krediter när gamla löper ut. Vi 
har sett det förut. Från en dag till en an-
nan kan synen på risk drastiskt ändras 
och medverka till kreditoro, likviditets-
brist och kapitalbrist i det finansiella sys-
temet. 

Liten tuva ...
Det visar sig att ett litet land i Europa med 
2.5 procent av EUs BNP kan utlösa en 

statsfinansiell kris. Läget är fortfarande 
allvarligt även om den akuta likviditets-
krisen är avvärjd men solvensrisken finns 
kvar.  

Krisen har även öppnat för intressan-
ta diskussioner om vår framtid och min 
förhoppning är att den  blir  en  viktig 
drivkraft för att stärka det framtida EU-
bygget. Greklandskrisen handlar egentli-
gen inte om Grekland utan hur Europas 
länder kan minska sina statsskulder 
samtidigt som ny tillväxt skapas. 

Globalt kan vi se en bredare konjunk-
turåterhämtning som sker olika snabbt i 
världen. Det är Asien, med världens 
megaländer Kina och Indien som är  
loket i återhämtningen. I de gamla in-
dustriländerna går tillväxten fortfarande 
trögt medan  USA:s ekonomi växer  
fortare än både Europas och Japans.  
I vår egen närhet, Norden, går återhämt- 
ningen bra. 

Långsamt uppåt
Den svenska ekonomin vänder uppåt även 
om vägen är både lång och guppig. Det 
finns en hel del positiva signaler och prog-
noser från EU-kommissionen visar  att 
Sverige har en av de starkaste offentliga 
finanserna i hela EU. 

När konjunkturen vänder kan vi räk-
na med att kommunsektorn följer med 
men med viss fördröjningseffekt. 2010 
ser ut att bli ett ganska bra år tack vare 
de extra riktade statsbidragen, så även 
2011. Givetvis under förutsättning att 
konjunkturåterhämtningen är fortsatt 
stabil.  

Vårpropositionen 2010 var en försik-
tig budget för att vara ett valår, inte 
minst för kommunsektorns räkning. 
Min bedömning är att vi kommer få fler 
löften som direkt berör sektorn när  
valet närmar sig och konjunkturläget är 
stärkt. I första hand kommer det att  
handla om välfärdens kärna med skola 
och omsorg i fokus. 

Infrastruktursatsning
Nyligen presenterade regeringen en sats-
ning på infrastrukturen om 482 miljarder 
kronor. Totalt handlar det om 417 mil-
jarder kronor statlig finansiering och 65 
miljarder kronor som finansieras genom 
trängselskatter, vägavgifter, EU-medel 
samt kommunala bidrag.

Finansiering i samverkan såsom med-
finansiering och olika typer av OPS-
lösningar/PPP (Offentlig – Privat Sam-
verkan/Private-Public Partnership)  är 
något som är relativt vanligt i flera andra 
länder och diskuteras alltmer i det sven-
ska samhället. Som Kommungäld tittar 
vi närmare på hur  dessa frågor  och 
finansieringslösningar påverkar landets 
kommunsektor ur ett finansiellt perspek-
tiv.

Ökad lokalisering
Vårt land blir alltmer globaliserat vilket 
inte minst finanskrisen och Grek-
landskrisen lär oss. Själv har jag nyligen 
trätt in som svensk medlem i  ”Chief 
Economists Network of the European 
Association of Public Banks (EAPB)”. 

Jag ser medlemskapet som en del i att 
stärka Kommungälden i omvärlden och 
att Sverige är representerat i ett euro-
peiskt  forum där  viktiga ekonomiska 
och finansiella frågor om vår framtid 
diskuteras. 

Mer om hur Greklandskrisen påver-
kar svensk ekonomi och mycket annat 
finns att läsa på ”Chefekonomens blogg” 
där rapporter, analyser och reflektioner 
löpande läggs ut. 

Lena Bäcker

Chefekonom
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I takt med att Kommuninvests verksamhet 

växt har också riskhanteringen utvecklats. 

I framtiden riskhanteras hela den finansiel-

la verksamheten ”i portfölj”. Fördelarna är 

flera, framförallt kan utlåningen bli mer kun-

danpassad när Kommuninvest får större 

flexibilitet att låna ut på de löptider som 

efterfrågas. Innan ”portföljmetoden” för 

riskhantering kan införas i hela verksamhe-

ten behöver vissa delar av medlemsansva-

ret regleras i ett nytt avtal. 

Kommuninvest har en låg riskprofil. De 
marknadsrisker som uppstår ska matchas, 
dvs. upplåningens och utlåningens villkor 
ska vara likvärdiga. ”Historiskt har vi 
arbetat med att matcha riskerna kontrakt 
för kontrakt”, berättar Maria Viimne och 
beskriver hur ett 2-årigt lån på 100 Mkr 
med förfall i mars 2012 ska matchas av 
en 2-årig upplåning på 100 Mkr med för-
fall i mars 2012. 

Att hantera riskerna i varje enskild 
transaktion har sina begränsningar, be-
rättar Maria Viimne, framförallt när 
verksamheten växer kraftigt i omfatt-
ning. ”Det blir administrativt svårhan-
terligt när volymerna ökar, många trans-
aktioner ökar också risken för att något  
går fel i en enskild transaktion. Det kan 
också skapa inflexibilitet.” 

I likhet med producerande verksam-
heter som levererar varor från lager, lå-
nar Kommuninvest idag ut likviditet 
från lager.

För att möta den kommande efterfrå-

gan tar Kommuninvest upp lån med oli-
ka löptider. ”I möjligaste mån vill vi för-
stås att löptiderna helt ska matcha 
kundbehoven, men det är i praktiken 
omöjligt. Kunderna får ibland acceptera 
att slutdagen för exempelvis ett treårigt 
lån kan variera med ett antal veckor jäm-
fört med önskemålet i offertförfrågan.”

 
Portföljbaserad matchning  
av risker
För att skapa en så bra och ändamålsen-
lig riskhantering som möjligt använder 
sig Kommuninvest i allt högre utsträck-
ning av portföljbaserad matchning. Den 
totala risken i flera enskilda transaktioner 
vägs samman och riskhanteras via en eller 
ett fåtal transaktioner. Tekniken minskar 
betydligt antalet riskreducerande trans-
aktioner som behöver göras. 

Riskelimineringen kan exempelvis ske 
genom att två lån, det ena med daglig 
räntebindning och det andra med 6  
månaders räntebindning tillsammans 
matchar en skuld med 3 månaders ränte-
bindning.

 
Snart även i  
utlåningsportföljen 
Kommuninvest har en längre tid använt 
sig av portföljbaserad matchning för pla-
ceringsverksamheten, dvs förvaltningen 
av överlikviditeten. Sedan en tid tillbaka 
hanteras även den kortfristiga utlåningen 
enligt samma metod. Det som nu sker, 
enligt Maria Viimne, är att Kommuninvest 
ska övergå till den portföljbaserade me-
toden även för den långfristiga utlåningen. 
”Detta är stort steg mot att kunna svara 
upp mot kundernas efterfrågan på löpti-
der – vi kommer att kunna tillgodose be-
hoven på dagen när. Enda förutsättningen 

är förstås att vi själva har tillgång till lik-
viditet.”

Förändringen bidrar också till att 
göra riskhanteringen mer effektiv och 
säker, eftersom det är i utlåningsverksam-
heten som de stora volymerna hanteras.

Maria Viimne understryker att port-
följerna totalt sett ska vara riskmatch-
ade. ”Den totala marknadsrisk som upp-
står i portföljen hanteras inom ett 
fastslaget reglemente med ett specificerat 
riskmandat.”

 
Nytt avtal avseende 
Kommuninvests 
motpartsexponeringar genom 
derivatkontrakt
Vissa anpassningar återstår innan port-
följmetoden kan appliceras fullt ut i hela 
Kommuninvests finansiella verksamhet. 
Bland annat behöver medlemmarnas an-
svar för Kommuninvests motpartsexpo-
neringar i derivatkontrakt regleras på ett 
nytt sätt. ”Ansvaret för våra motpartsex-
poneringar genom derivatkontrakt har 
hittills reglerats i de reverser som lånta-
garna skrivit under när de tecknat lån hos 
Kommuninvest”, berättar Maria Viimne. 
Med den portföljbaserade metoden för 
att matcha riskerna i Kommuninvests ut-
låningsverksamhet, blir det förfarandet 
inte längre relevant, och ansvaret kommer 
framöver att regleras via ett generellt av-
tal.

”Vårt uppdrag som Kommungäld är 
att erbjuda svenska kommuner och 
landsting finansiering på förmånliga och 
flexibla villkor”, säger Maria Viimne. 
”Att vidareutveckla vår verksamhet så 
att vi har en mer effektiv riskhantering 
och bättre kan möta efterfrågan på olika 
löptider ligger helt i linje med detta.”

På väg mot mer flexibla lånevillkor 

Fördelar med portföljbaserad  
matchning av risker

 
För låntagarna 
Möjlighet till större flexibilitet i löptider  
 
För Kommuninvest 
Bättre och mer effektiv riskhantering  
– ej längre beroende av att matcha  
marknadsrisker i varje enskild  
transaktion, färre riskminimerande  
transaktioner 

Skillnaden mellan portföljbaserad och  
transaktionsbaserad matchning av risker

Utlåning 
Kommun A lånar
100 Mkr i 2 år

Kommun B lånar
100 Mkr i 4 år

Upplåning
Kommuninvest lånar
upp 100 Mkr i 2 år

Kommuninvest lånar
upp 100 Mkr i 4 år

Transaktionsbaserad matchning
Transaktionerna matchas var för sig

Utlåning 
Kommun A lånar 100 Mkr  

daglig räntebindning

Kommun B lånar 100 Mkr 
6 mån räntebindning

Upplåning

 
Kommuninvest lånar

upp 200 Mkr  
3 mån räntebindning

Portföljbaserad matchning
Transaktionerna matchas i paket

DIALOG



Nu är vi 251* 
kommuner och  
landsting som  
samarbetar i  
finansfrågor
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*Efter pressläggningen har  
Hylte kommun tillkommit  
som ny medlem nr 252.
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Historia. Falköpings kommun är känd för sina många och väl 
bevarade gravplatser – gånggrifter – från stenåldern. De vittnar 
om att platsen har varit bebodd och brukad av människor åt-
minstone de senaste 5 000 åren.

Falköpings kommun hyser även flera väl bevarade runstenar 
och kyrkor, exempelvis 1100-talskyrkorna S:t Olofs kyrka, 
Gökhems kyrka, Kinneveds kyrka och Valtorps kyrka. I kom-
munen finns också ruinerna efter Gudhems kloster, som även 
det är från 1100-talet.

Politik. Centerpartiet, kristdemokraterna och socialdemokraterna 
bildar i samverkan en blocköverskridande majoritet. Mandat-
fördelningen i kommunfullmäktige: socialdemokraterna 20, 
moderaterna 9, centerpartiet 8, kristdemokraterna 6, folkpartiet 
liberalerna 2, miljöpartiet 2, vänsterpartiet 2 och övriga partier 2.

Företag i kommunkoncernen. Falköpings hyresbostäder, Green 
Market Sweden, Hotellfastigheter i Falköping AB, Forsknings-
station Mösseberg AB och Falbygdens Bredband AB

Näringsliv och stora arbetsgivare. Falbygden har en lång tradi-
tion som jordbruksbygd med produktion och förädling av lokal 
mat med många små lokala företag inom olika branschområden. 
Bland de större arbetsgivarna märks Kinnarps som levererar 
kontorsmöbler till hela världen, Volvo Personvagnar och verk-
stadsföretaget Arkivator.

Falköpings Mejeri, som grundades för 70 år sedan, har vuxit 
till ett av Sveriges sex största mejerier. Falbygdens Ost, med 
anor från 1878, är väl känt runt om i Sverige. Deras ostbutik 
besöks årligen av cirka 150 000 personer.

Kommunikationer. Falköpings kommunikationer är starkt för-
knippade med järnvägen. Restiden till Göteborg är cirka 60 
minuter, till Stockholm 160 minuter och till Jönköping cirka 45 
minuter. Falköpings flygplats invigdes 1985 och är en flygplats 
för affärs- och klubbflygplan.

Högre utbildningar. I Lärcenter Falköping finns möjlighet att läsa 
högskolekurser på distans med stöd av ny webb- och videoteknik.

Lokala medier. Falköpings Tidning. Västgöta-Bladet, Skaraborgs-
bygden, Sveriges Radio Skaraborg, SVT Västnytt, TV4 Skaraborg.

Kultur. Falköping har ett mycket rikt kultur- och föreningsliv 
med en aktiv musikskola, bibliotek med sex filialer och ett fler-
tal museer. Här finns en av landsortens största teaterscener och 
ett stort antal musik- och teatergrupper, sångkörer och konst-
gallerier. 

Sport. I Falköpings kommun finns ett brett utbud av fritids- och 
idrottsaktiviteter och ett stort antal anläggningar för till exem-
pel golf, tennis och rekreation. Odenplan, som är centralortens 
fotbolls- och friidrottsarena är hemmaplan för fotbollslagen 
Falköpings KIK, IFK Falköping och Falköpings FK.

Kända profiler. Marianne Ahrne, filmare och författare, Birgit 
Friggebo, f d bostads- och kulturminister, Anders Wejryd, ärke-
biskop, Jonas Thern, fotbollsspelare och Eddie Meduza, rock-
musiker. 

Kuriosa. Namnet Falköping betyder köpingen på falan, där fala 
är ett gammalt ord för öppen betesmark. 

Övrigt. Falbygden och Ålleberg är segelflygets Mekka. Hög-
landskapet, i kombination med platåbergen, ger den termik som 
är en förutsättning för segelflyget. 

Därför blev vi medlemmar i Kommuninvest. ”Vi såg att Kommun-
invest är en organisation som känner kommunernas verksamhet 
väl och kan bedöma hur vårt behov av finansieringslösningar 
ser ut. Vi befinner oss i en begynnande högkonjunktur och har 
flera infrastrukturinvesteringar på gång. Vi bygger också en ny 
gymnasieskola som ska vara klar 2012.

En annan styrka är att vi genom Kommuninvest kan ha ut-
byte med andra medlemskommuner”, säger Ulf Eriksson, 
kommunstyrelsens ordförande.

I Falköpings kommun möts levande jordbruks- och kulturbygd och småorter präglade av företagsamhet och 
pionjäranda. Centralorten Falköping, som ligger mellan platåbergen Mösseberg och Ålleberg, är en av Sveriges 
högst belägna städer (215 m.ö.h.). I kommunen finns landets kanske säkraste vårtecken, tranornas ankomst 
till Hornborgarsjön.

Falköpings kommun

Ny medlem

Yta: 1 071 kvadratkilometer.

Folkmängd: 31 419 personer.

Folkökning/minskning senaste  
halvåret: + 102.

Kommunstyrelsens ordförande: 
Ulf Eriksson (c).

Kommunstyrelsens vice ordförande: 
Conny Johansson (s).

Kommunchef: Christina Josefsson. 

Ekonomichef: Janos Dios.

Kommunal- och landstingsskatt: 
32,05 procent. 
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Utsiktstorn på Mösseberg.Luttragraven. Mat.

Perrongen. Vy mot Ålleberg.
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Ny medlem

Historia. 1952 slogs socknarna Ed, Fresta och Hammarby sam-
man. Namnet Upplands Väsby fick kommunen därför att sta-
tionen hette så.

Politik. Mandatfördelning i kommunfullmäktige: moderaterna 
17, socialdemokraterna 16, folkpartiet liberalerna 6, kristde-
mokraterna 3, miljöpartiet 3, vänsterpartiet 3, centerpartiet 2, 
sverigedemokraterna 1.

Företag i kommunkoncernen. Väsbyhem, SÖRAB (regionalt av-
fallsbolag samägt av tio kommuner), brandkåren Attuna, 
Norrvatten och Käppala reningsverk.

Näringsliv och stora arbetsgivare. Upplands Väsby tillhör den 
expansiva Stockholmsregionen. Här finns nära 2 000 aktiva 
företag och en tredjedel av totalt cirka 13 000 anställda arbetar 
i utlandsägda företag. Siemens, Samsung, Kraft Foods och Kia 
Motors är några av de internationella koncerner som har sitt 
svenska eller nordiska huvudkontor i kommunen. Av många 
medelstora företag som är mycket aktiva på den internationel-
la marknaden kan nämnas Ur & Penn, Öhlins Racing, JobMan/
Texet och Pahléns. Därutöver finns ett stort antal små och fram-
gångsrika företag. I Svenskt Näringslivs ranking av kommuner-
nas företagsklimat placerade sig Upplands Väsby år 2010 på 
nittonde plats, vilket är tio placeringar bättre än året innan.

Kommunikationer. Upplands Väsby ligger mellan Stockholm och 
Arlanda. Till Stockholm är cirka 25 kilometer, Uppsala cirka 5 
mil och Arlanda cirka 15 kilometer. E20 söderut, E4 norrut och 
järnvägen går genom kommunen. Med pendeltåget tar det cirka 
25 minuter till Stockholm. Upptåget ger goda förbindelser med 
både Arlanda och Uppsala. 

Högre utbildningar. Uppsala universitet och Stockholms univer-
sitet.

Lokala medier. Dagens Nyheter, Svenska Dagbladet, Vi i Väsby, 
Mitt i, Wäsby/Sollentunajournalen, Magasin Upplands Väsby, 
TV4 Stockholm, Sveriges Radio P4 Stockholm, ABC/SVT.

Kultur. Runstenar och historiska gårdsanläggningar berättar om 
vikingarnas liv. Hammarby kyrka och Freska kyrka, båda från 
1200-talet, bär på intressant historia. Väsby konsthall arran-
gerar många uppmärksammade utställningar med svenska och 
internationella konstnärer. 

Sport. Väsby Simsällskap har fostrat många framgångsrika sim-
mare, bland andra Josefin Lillhage. Väsby United spelar fotboll 
i Superettan.

Kända profiler. Hårdrocksgruppen Europe kommer härifrån och 
författaren P C Jersild är bosatt i kommunen.

Kuriosa. August Strindberg och Siri von Essen hyrde sommaren 
1876 en stuga vid Roparudden och ställde till med skandal då 
de badade nakna.
 
Övrigt. Sedan år 2000 har 43 av kommunens företag utsetts till 
gaseller av Dagens Industri. 

Därför blev vi medlemmar i Kommuninvest. ”Vi har ett stort in-
vesteringsprogram framför oss där vi bland annat ska bygga ett 
nytt gymnasium. Inför detta är det viktigt att få tillgång till 
många aktörer så att vi kan finansiera satsningarna på ett klokt 
sätt”, säger kommundirektör Björn Eklundh.

Upplands Väsby kommun ligger i hjärtat av Uppland, 30 minuter från Stockholms city. Omkring sekelskiftet 
var detta ett traditionellt industrisamhälle. På senare tid har kommunen genomgått en strukturomvandling 
och är i dag en småstad med ett brett näringsliv och många internationella aktörer.

Upplands Väsby kommun

Stationen
Yta: 75 kvadratkilometer.

Folkmängd: 38 650  personer.

Folkökning/minskning senaste  
halvåret: + 181.

Kommunstyrelsens ordförande: 
Jan Holmberg (m).

Kommunstyrelsens vice ordförande: 
Antonia Ax:son Johnson (fp).

Kommundirektör: Björn Eklundh. 

Ekonomidirektör: Anette Ömossa.

Kommunal- och landstingsskatt: 
31,28 procent. 

Foto: Jyrki Siikanen
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Upplands Väsby kommun

Yta: 75 kvadratkilometer.

Folkmängd: 38 650  personer.

Folkökning/minskning senaste  
halvåret: + 181.

Kommunstyrelsens ordförande: 
Jan Holmberg (m).

Kommunstyrelsens vice ordförande: 
Antonia Ax:son Johnson (fp).

Kommundirektör: Björn Eklundh. 

Ekonomidirektör: Anette Ömossa.

Kommunal- och landstingsskatt: 
31,28 procent. 

Kommuninvest erbjuder samtliga svenska 
kommuner och landsting en effektiv finans-
förvaltning. 

I rollen som en samhällsnyttig och  
allmän Kommungäld intar verksamheten  
en särställning i omvärlden.

Vi skapar mervärden som var och en  
inte kan åstadkomma på egen hand. 

Tillsammans bär vi på en bra idé. 

Svenska kommuner och  
landsting i samverkan

Telefon: 019-16 78 00   www.kommuninvest.se

 ”Consecutive W
orking”, av Eva Hild. 

 som går från klarhet till klarhet
En idé



Svenska kommuner och  
landsting i samverkan

Telefon: 019-16 78 00   www.kommuninvest.se

Vill du ha Dialog i digital form? 
Är du intresserad av att ersätta din nuvarande pappers-
utgåva av Kommuninvest Dialog med en digital variant?

Kontakta Lucas Kolping,  
lucas.kolping@kommuninvest.se  
så kommer du i fortsättningen att få  
en PDF via e-post.

Åke Nilsson
bitr. chef utlåning  

och rådgivning

 Telefon: 019-16 78 08

Krister Frödin
chef utlåning och 

rådgivning
Telefon: 019-16 78 16

Ann Sörman 
Telefon: 019-16 78 20

Ulf Selinder 
Telefon: 019-16 78 12

Nedim Murtic
Telefon: 019-16 78 07

Sofia Frändberg
Telefon: 019-16 78 17

Kommuninvests  
finansrådgivare

Karl Aigéus
Telefon: 019-16 78 28

Nytt gemensamt  
telefonnummer  
för utlånings- 
ärenden:

Telefon  
019-16 78 81
Kl 08.00 – 12.00,  
13.00-17.00

Hur går det för er med Kommuninvests 
förlagslån (kapitalförstärkningen)?

”På vårt kommunfullmäktigemöte den 3 maj 
tog vi beslut att teckna oss för vår pro rata-
andel på 800 000 kronor samt om möjligt 
ytterligare 5 miljoner”
Linda Ylivainio (s) Kommunstyrelsens 
ordförande, Övertorneå kommun

”Formellt beslutar kommunfullmäktige i detta 
ärende i juni, men vi siktar på att ta vår pro 
rataandel på 14,1 miljoner.”
Kerstin Sundström, finanschef i Växjö 
kommun

”Landstingsstyrelsens arbetsutskott har tittat 
på detta. Vårt sikte är en pro rataandel på 
16,6 miljoner samt ytterligare 30 miljoner.”
Jörgen Danielsson (s), 
landstingsstyrelsens ordförande, Sörmlands 
läns landsting

”Ärendet tas upp till beslut under våren. Jag 
kan inte se annat än att vi kommer att säga ja 
till vår pro rataandel på 4,2 miljoner”
Annette Eiserman-Wikström (m), 
kommunstyrelsens ordförande, Härryda 
kommun

”Vi är positiva och går in med 2,5 miljoner 
som är vår pro rataandel. Formellt beslut tas 
i kommunfullmäktige i juni	 .”
Anders Pettersson (c) kommunstyrelsens 
ordförande, Osby kommun

LANDET RUNT

Kommuninvest Dialog önskar  
alla våra läsare en riktigt skön  
sommar!
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