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Dialog trycks pd papper Cocoon Silk, vilket dr ett

papper av 100% returfiber. Det dr licensierat for

EU-blomman och uppfyller Svanenkraven. Det ir

FSC-certifierat och en miljodeklarerad produkt. Till-

verkaren ar miljocertifierad (ISO 14001). Dialog kli-
as av Ki i .
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tt bedragligt lugn?

IMF:s och Virldsbankens arliga moten ar ut-
markta tillfillen att fordjupa sig i angeldagna
aktuella fragestillning. I r holls motet i Tokyo
i oktober ménad.

Det ar onekligen vardefullt att pd plats fa ta
del av de ofta oppenhjirtliga diskussionerna
mellan centralbankschefer for virldens tongi-
vande linder, ledande politiker och foretradare
for viktiga institutioner. I vardagen filtreras
budskapen for det mesta via medias lins.

Jag limnade motet i ndgot ldttare sinnes-
stamning an forra dret, dd det svara laget for
det internationella banksystemet lade sordin pa
samtalen. Men att det fortfarande finns en hel
del att bekymra sig for stod klart. Man kan
skonja en 6kad motsiattning mellan banksyste-
met, de reglerande myndigheterna och det poli-
tiska systemet, dir bankerna stir i skott-
gluggen for oviljan att lana till sma- och medel-
stora foretag. Vissa bedomare ser allvarligare
problem i banksystemet nu an for ndgot ar se-
dan.

Att mindre foretag i manga lander har svért
med finansieringen ar inte ndgot som gagnar
global tillvaxt. En studie frdin OECD publicerad
tidigare i dr, visar att de senaste drens finanskris
har paverkat finansiering till sma och medel-
stora foretag mer an for stora foretag. Studien,
som omfattar 18 linder, inklusive Sverige bland
annat, visar att mindre foretag far betala hogre
ranta, avkrivs hogre sikerheter och inte far
lana pa lika langa loptider.

Detta ar allvarligt for de makroekonomiska
utsikterna eftersom en sd stor del av de arbets-
tillfillen som sd vil behévs kommer just frin
de mindre foretagen, eftersom de ger s viktiga
bidrag till samhallsbygget. Det globala bank-
systemet har fullt upp med att anpassa sig till
nya hogre kapitalkrav, vilket i manga fall byg-
ger pa att banta verksamheten. Nyligen annon-
serade exempelvis den schweiziska banken UBS

omfattande omstruktureringar av sin invest-
ment bankingdel. Mdnga bankanstillda tvingas
lamna sina jobb.

Aven om Sverige har bittre forutsittningar
dn manga andra lander, paverkas vi nu kraftigt
av den globala konjunkturavmattningen och
varslen duggar titt. En ljuspunkt i samman-
hanget ar att kommunsektorn fortsitter att in-
vestera i utbyggd och uppgraderad service och
infrastruktur. Kommunsektorn har tidigare vi-
sat att den kan fungera som krockkudde i bistra
ekonomiska tider.

Den studie som vi pA Kommuninvest har ge-
nomfort over utvecklingen av kommunsektorns
laneskuld (se artikel sid 20) visar pa en kraftig
Okning av de kommunala investeringarna under
senare ar, en utveckling som vi tror kommer att
fortsitta. Okade investeringar atfoljs naturligt
av en Okad laneskuld, som si linge den kan
betjdnas inte torde utgora nagot storre problem.
Mer bekymmersamt ir egentligen utvecklingen
i de kommuner och omrdden som inte ar ex-
pansiva. Tampas man med en minskad befolk-
ning blir det svarare att genomfoéra nédvindiga
nyinvesteringar och underhall riskerar eftersat-
tas. Vem tar ansvar for detta?

Under hosten har Kommuninvest gjort en in-
brytning pa den amerikanska kapitalmarkna-
den och vér obligationsemission fick ett 6ver-
vildigande mottagande (se artikel sid 28).
Kommuninvest betraktas nu som en av de allra
tyngsta emittenterna i virlden i sin kategori,
ndgot som péaverkar var formdga att erbjuda
annu bdttre priser i utldningen.

Slutligen vill jag 6nska en riktigt God Jul och
vilkomna alla till 2013 drs medlemssamrdd,
som anordnas pd 20 platser runtom i landet
mellan den 15 januari och 7 februari.

TOMAS WERNGREN
Verkstallande direktor




Utbildning for Kommuninvests
agarstyrelse

Lara tor att styra och utveckla

Finansfragorna far allt storre uppmarksamhet i Sveriges kommuner och
landsting. Det betyder bland annat att Kommuninvests roll 6kar i bety-
delse. Lanebehoven okar och allt fler l&nar allt mer i den verksamhet
man sjalv ager.

Kommuninvest har tva styrelser — en agarstyrelse och en bolags-
styrelse. Kommuninvest ekonomisk forening utgors av agarrepresen-
tanter av politiker, vilka bestammer kursriktning for hela verksamheten.
| bolagsstyrelsen hanteras affarsverksamheten.

Ledamdterna | agarstyrelsen styr inte ekonomin i detalj — det gor
experterna i bolagsstyrelsen. Samtidigt maste agarrepresentanterna
forsta den Overgripande affarsprocessen, sambanden och risktankan-
det. Som ett led i denna kompetensutveckling genomfor Kommuninvest
darfor fortlopande utbildning av de politiker som sitter i agarstyrelsen.

Dialog foljde med pa ett av dessa utbildningsprogram.



VD Tomas Werngren inledde programmet
med att presentera organisation och dgar-
struktur. Kommuninvest har upplevt en
fantastisk resa under sin relativt korta till-
varo. Verksamheten grundades 1986 och
har sedan dess utvecklats fran ett samar-
bete mellan ett landsting och ett tiotal
kommuner till dagens kommungald, dar
flertalet av Sveriges kommuner dr med-
lemmar.

Kommuninvest hanterar en gigantisk
upplaning for sina medlemmars riakning.
Tomas Werngren betonade effekten av
aven en mycket liten ranteférandring. Med
en utlaning pa nistan 200 miljarder kronor
innebir en rorelse upp eller ned, motsva-
rande en enda rintepunkt, en forandring
pé drygt 50 000 kronor varje dag!

Tomas Werngren pekade dven pa den
pagdende diskussionen bland dgarna att
tydliggora medlemmarnas inbordes ata-
gande. Han kallar det ett slags ”code of
conduct” som ar kopplad till det solida-
riska borgensatagandet och till exempel
beror varje medlems ansvar for att i den
egna verksamheten ha en sund ekonomisk
hushallning.

AGARDIREKTIV
2012 &rs agardirektiv beror bland annat
vinstkrav for att klara framtida konsoli-

dering, prissittning i utldningsvillkoren
till i princip lika villkor (med méjlighet till
viss differentiering), maximering av risker,
riktlinjer for anstillningsvillkor, resor och
representation, ansvarsforsakring for sty-
relse och VD samt utredning av eventuell
kapitalbasforstarkning.

MAL

Tomas Werngren redovisade Kommun-
invests mélsattningar betraffande konkur-
renskraft, stabilitet, effektivitet samt med-
arbetare.

VARUMARKE OCH VARDEGRUND

Under denna rubrik presenterade Kom-
muninvests vice VD Maria Viimne varu-
markesvirden och kiarnvirden. Siktet dr
att omvirlden ska uppfatta Kommun-
invest som stabilt, effektivt och kunnigt.

KUNSKAP OM MARKNADEN

Att ha kunskap om sig sjilv, kunden och
marknaden ar avgorande for framgang.
Maria Viimne presenterade ett antal un-
dersokningar som visar Kommuninvests
position.

MEDLEMSUTVECKLING
Finansradgivare Ake Nilsson berittade
om medlemsutveckling, rekryteringsar-

bete och vilka nya medlemmar som be-
doms vara pa ingéng.

INTERNREVISION OCH
EXTERNREVISION
Gunilla Bergman ar internrevisor pd Kom-
muninvest. Hon gick igenom vad det ar
som styr internrevisionen och pekade pa
Finansinspektionens krav, internationella
regelverk om god redovisningssed, krav
pa kvalitetssakring, styrelsens instruktio-
ner samt en arsvis revisionsplan.
Externrevisionen styrs pd motsvarande
sitt av ett antal regler och processer.
Gunilla Bergman avslutade sitt informa-
tionspass med att ocksa redovisa arbets-
villkoren for lekmannarevisorerna.

EKONOMI

Omradet ekonomisk redovisning presen-
terades av Robert Johansson som ar finan-
siell redovisningsanalytiker pd Kommun-
invest. Under denna genomgdng berordes
ett stort antal lagar och regler som giller
for den finansmarknad som Kommun-
invest ar en del av.

For att ge deltagarna en uppfattning
om omfattningen av verksamheten berat-
tade Robert Johansson att Kommuninvest
noterar cirka 140 000 bokféringsrader
per dag.



JURIDIK

Kommuninvests chefsjurist Magnus
Persson lotsade styrelseledamoterna ge-
nom lagstiftningsprocesser i EU, Basel-
kommitténs arbetsuppgifter och stallning,
Basel l-reglernas likviditetsbuffertar och
hojda kapitalkrav pd bankerna samt kom-
mande lagstiftning. Amnet avslutades med
en redogorelse av Finansinspektionens
uppgift och arbete.

INTERNA REGELVERK
Ulf Jivmark dr compliance officer pa
Kommuninvest. Han redogjorde for
Kommuninvests interna regler som syftar
till en effektiv styrning och kontroll av
verksamheten. Likt en militdr strategi har
Kommuninvest ett antal olika forsvarslin-
jer for ekonomisk stabilitet. I olika posi-
tioner ska de bidra till:
e Andamalsenlig och effektiv organisa-
tion och forvaltning av verksamheten.
¢ Tillforlitlig finansiell rapportering.
¢ God férmaga att identifiera, mita,
6vervaka och hantera bolagets risker.
e Efterlevnad av tillimpliga lagar, for-
ordningar och andra regler.
I sammanhanget pekade Ulf Jivmark pé
ett stort antal policydokument vilka har
avsikten att kvalitetsstyra intern styrning
och kontroll.

RISKER OCH INTERN
KAPITALUTVARDERING

All finansverksamhet ar forenad med ris-
ker. Britt Kerkenberg som ar risk- och
analyschef pdA Kommuninvest, talade om
foljande typer av risker; kreditrisk, mark-
nadsrisk, likviditetsrisk, operativ risk, af-
farsrisk, ryktesrisk, strategisk risk och
koncentrationsrisk.

Hon betonade att dessa risker inte dr
en heltickande karta, men det ar de risker
som Kommuninvest pd ndgot sidtt miter
och foljer upp. Négra av dessa har tydliga
limiter p& hur stora de far vara.

Britt Kerkenberg berorde dven Intern
kapitalutvardering (IKU). Den ar ett verk-
tyg for att sikerstilla en tillfredsstillande
kapitalisering for att ticka risker samt for
att bedriva och utveckla verksamheten.

Rapporten anvands for styrelsens sam-
lade bedomning, for intern information
inom gruppen och ska pa begédran skickas
till Finansinspektionen.

UPPLANING

Avgorande for att f4 ldna upp pengar for-
madnligt ar fortroende. Carl-Hendrik
Arosenius, chef for investerarrelationer pd
Kommuninvest, inledde sitt informations-
pass med att visa den svenska statens star-
ka ekonomiska stillning. Och eftersom

Kommuninvest dr en del av den starka
lokala offentliga sektorn har ocksd denna
verksamhet hogsta mojliga kreditbetyg av
de internationella kreditvirderingsinsti-
tuten.

Arosenius presenterade Kommunin-
vests upplaningsfilosofi, position pa mark-
naden samt aktuella uppléningsprogram.

TREASURY

Anders Gange ér chef for Kommuninvests
finansavdelning. Han berittade om
Treasurygruppen arbetsuppgifter, vilka
bland annat ar att forvalta Kommun-
invests likviditetsreserv. Syftet med reser-
ven dr att kunna erbjuda utlaning till
kommunsektorn daven dd marknaden for
uppldning ar svér, eller till och med nar
den ar helt stangd.

Anders Gange redovisade likviditetsre-
servens innehav, den korta och linga upp-
ldningen, riskarbetet samt arbetet med att
planera och styra bolagets likviditet.

UTLANING

De pengar som lanas upp, lanas i sin tur
ut till Kommuninvests medlemmar.
Kommuninvests utlaning har 6kat myck-
et kraftigt de senaste dren, kunde Pelle
Holmertz, beritta. Han ir chef for
Kommuninvests kundgrupp som hanterar



Anita Boman (S) ar lekmannarevisor i
Kommuninvest. Bor i Vasterviks kommun.

Peter Hemlin (M) ar suppleant i Kommuninvests
foreningsstyrelse.- Ledamot av kommunstyrelsen
i Sotends kommun.

Fredrik Larsson (M) ar, suppleant i Kommuninvests
foreningsstyrelse. Landstingsstyrelsens ordforande i
Landstinget i Varmland.

utldningen till medlemmarna. Kommun-
invest har en extremt hog acceptansgrad
pa limnade offerter, vilket beror pa en
stark konkurrenskraft. Kommuninvests
laneprodukt ar ofta betydligt formanli-
gare 4n de alternativ konkurrenterna er-
bjuder.

Pelle Holmertz redovisade ocksa fakta
om utldningen, bland annat férdelningen
mellan olika laneprodukter och per mot-
partstyp.

Under detta avsnitt presenterades ocksd
Kommuninvests onlinetjanster vilka ar
tillgangliga aven via smartphone.

SKULDBOKEN

Under 2011 kunde Pelle Holmertz kons-
tatera ett tydligt trendbrott — kommuner-
nas laneskuld okade mycket kraftigt.
Skillnaden mellan kommuner med hog
respektive 1dg laneskuld har okat.

Kenneth Carlsson (FP) sitter med i valberedningen
for Kommuninvests foreningsstyrelse. Ledamot av
kommunstyrelsen i Fargelanda kommun.

Lennart Holmlund (S) ar suppleant i Kommuninvests
foreningsstyrelse. Kommunstyrelsens ordférande
i Umea kommun.

Gertowe Thdornros (V) ar suppleant i Kommuninvests
foreningsstyrelse. Ledamot av kommunstyrelsen i
Degerfors kommun.

Grupperna ”storre stader” och ”fororts-
kommuner till storstader”, stir tillsam-
mans med Stockholms kommun och
Stockholms ldns landsting for ungefir 70
procent av laneskuldsokningen.

Kommuninvests marknadsandel nir
det galler utlaning till den lokala offent-
liga sektorn har 6kat mycket kraftigt un-
der de senaste aren, konstaterade Pelle
Holmertz.

ANALYS OCH UPPFOLJNING

AV MEDLEMMAR

Som kreditriskanalytiker pA Kommun-
invest arbetar Oscar Hjelte 16pande med
uppfoljning av medlemmarnas ekonomiska
situation. Han visade Kommuninvests pro-
cess och analysmodell for detta arbete.
Bland en mingd olika analysparametrar
mirks bland annat kvantitativ information
som befolkningsutveckling, nettokostnad

Elver Jonsson (FP) ar ordinarie ledamot i
Kommuninvests foreningsstyrelse. Ledamot
av kommunfullmaktige i Alingsas kommun.

Ann-Marie Jacobsson (C) ar suppleant i
Kommuninvests foreningsstyrelse. Ledamot
av kommunstyrelsen i Fargelanda kommun.

Stefan Gustafsson (KD) ar suppleanti
Kommuninvests foreningsstyrelse.
Kommunstyrelsens ordférande i Savsjo kommun.

per invanare, soliditet, pensionsitagande,
nettokoncernskuld per invdnare, generella
stats- och utjamningsbidrag per invanare,
vakansgrad i kommunala bostader samt
langa och korta laneskulder per invanare.

Utover den ovan nimnda kvantitativa
analysen gors i sarskilda fall — till exempel
om en kommun under en lingre tid ar
svagpresterande — en kvalitativ analys en-
ligt forutbestaimda kriterier.

TILL SIST

Utbildningsprogrammet avslutades med
en genomgdng av Ann-Charlotte Dalin
nar det galler styrelseadministration och
praktiska fragor.

Kommunikationen med styrelsen han-
teras genom online-verktyget ”styrelseplat-
sen”. Syftet dr att skapa en rationell och
hallbar process for till exempel kallelse,
dagordning, moteshandlingar och arkiv.
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Medlemssamraden dr en av Kommuninvests viktigaste
motesformer for dgarinflytande och dialog.

2013 ars
medlemssamrad
knackar pa .
dorren!

Nu ar det snart dags igen. De populara o Ornskildsvik
motena for Kommuninvests medlemmar
genomfors pa 20 orter i landet mellan o Hudiksval
den 15 januari och den 17 februari
2013.

Foreningsstyrelsens sekreterare ST
Thomas Akelius ser fram emot fok e Soia :.";_'f;:‘:hm
valbesokta sammankomster. o .édeshag'"yk""'"g
"Dessa moten dr oerhort virde-  citcbore o
fulla fér alla som &r intresserade  ravenerse
av Kommuninvest och finansiering s
av lokal offentlig verksamhet.” Malr

® Pitea

© Vetlanda

Medlemssamrdden ar uppskattade. De har blivit ett forum for bade
information och diskussion om Kommuninvests verksamhet. Motena
vander sig forst och framst till nyckelpolitiker i medlemskommuner
och medlemslandsting. ”Exempel pa gister 4r kommunstyrelseordfo-
rande och foretradare for oppositionen. En viktig grupp ar dven ombud
till foreningsstimman. I de fall politikerna ar forhindrade att delta,
brukar kommunen ldta sig representeras av tjansteman. Det kan vara
kommundirektor, ekonomichef och andra nyckeltjansteman med kopp-
ling till ekonomi och finansiering”, siger Thomas Akelius.

TID FOR FRAGOR OCH SAMTAL
Motena har ofta fungerat som en bra plattform infér Kommuninvests
foreningsstaimma. P& medlemssamraden ges plats for en djup informa-
tion och en mer grundlig diskussion 4n vid en formell stimma. Eftersom
motena arrangeras pd sd ménga orter, blir deltagarantalet inte storre
an att alla kan komma till tals.

”En extra bonus som jag vet att manga uppskattar ar ocksa att be-
sokarna far traffa kollegor fran andra kommuner och landsting”, kom-
menterar Thomas Akelius.

VALMATAT INNEHALL | 2013 ARS SAMRAD
Det dr manga dmnen som kommer att beroras under samraden. Utover
den traditionsenliga redovisningen av Kommuninvests verksamhetsut-
veckling, s limnas en aktuell omvirldsrapport.

Andra dmnen 4r gemensam vision och verksamhetsidé for forening
och bolag samt viktiga forandringar i dgardirektiv.

Naturligtvis kommer ocksd andra drenden kopplade till 2013 ars
foreningsstimma den 18 april att beroras.

”Varmt vilkomna till medlemssamraden”, halsar foreningsstyrelsens
sekreterare Thomas Akelius.

Mer information om var och nar medlemssamraden
ager rum hittar du pa sidan 39 i denna tidning eller pa

www.kommuninvest.se (dar du ocksa anmaler dig).



Ny bok bjuder in till samtal om kommunala vagval

Vi maste tala tydligt om
finansieringen av framtidens

valfard. Nu!

Lars M Andersson och Séren Haggroth ar
forfattarna bakom boken Kommunala vagval.
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Det gér inte att missta sig pa forfattarnas engagemang for ut-
maningar som vantar Sveriges kommuner. Sren Haggroth och
Lars M. Andersson ar knappast nagra juniorer. | decennier har
de arbetat med fragor som berér kommunal verksamhet. Soren
som statssekreterare och Lars som VD for Kommuninvest.

Vilka finansieringsvagar finns det? Hur ska kommunal verk-
samhet organiseras och styras? Hur kan samarbeten underlat-
tas? Hur mots verksamhet i egenregi och privat foretagsamhet?
Vilken roll bor svenska staten ha i utvecklingsarbetet? Pa vilket
satt kan vi méta den snabba urbaniseringen?

Under vart langa samtal duggar fragorna tatt. Lars och
Soren betonar att de inte har alla svar, men papekar samtidigt
att det nu ar dags att samtala om konkreta lésningar. Aven om
en del kan uppfattas som kansliga.

DIALOG: Varfor skrev ni den hir boken?

LARS M ANDERSSON: Vi startade bloggen
Framtidens valfird &r 2010. Anledningen
var att vi tyckte att det saknades en kons-
truktiv diskussion om hur Sveriges kom-
muner ska klara framtidens utmaningar.

Successivt har det kommit rapporter

som framfor allt har fokuserat pa vilka
forutsittningar som kommer att galla.
Men vytterst f4 har handlat om hur 16s-
ningarna ser ut. Vi vill soka en diskussion
som handlar om vad man kan gora it
kommunernas situation. Vilka vigar ska
man vilja?
SOREN HAGGROTH: Det ldngsiktiga perspek-
tivet lyser med sin franvaro i den offent-
liga debatten. En utgdngspunkt for oss har
varit att forsoka formulera ett slags hel-
hetssyn pa den kommunala utvecklingen.
Hittills har debatten haft en tendens att
fokusera pd enstaka foreteelser, till exem-
pel vinstfrdgan i privat verksamhet.

Vi menar att den mest 6vergripande
fragestillningen handlar om hur man ska
kunna klara finansiering av valfarden.
Och dé behover man ta ett helhetsgrepp.
Man behover titta pa alternativa finansie-
ringsformer, hur den interna styrningen i
kommunerna fungerar i ett ekonomiskt
anstrangt lige, kommunstrukturen och pa
sjukvardens organisation. Alla de har fra-
gorna diskuteras var och en for sig, men
aldrig tillsammans. Det ar en s stor om-
strukturering som kommuner och lands-
ting star infOr, s man mdste ta ett bre-
dare grepp. Enligt var uppfattning har
staten ett stort ansvar for att initiera den-
na diskussion.

LARS M ANDERSSON: Vi har i ett annat sam-
manhang skrivit en rapport till SKL om
behovet av fordndringar i kommunallagen
kopplat till organisation och styrning. I
samband med detta uppdrag har vi besokt
atta kommuner och tva landsting. D4 har

vi ofta motts av synpunkten att staten har
abdikerat fran sin roll att vara lots i ut-
vecklingen nir det giller kommunala
samarbeten, sammanslagningar med
mera.

SOREN HAGGROTH: Besoken i samband med
den rapporten har bekriftat att manga
politiker och tjinsteman fragar efter lang-
siktiga strukturella grepp.

LARS M ANDERSSON: Samtidigt forstar vi
att manga politiker och tjansteman har
problem att fa tid for att diskutera detta
amne, eftersom de l6pande vardagsfra-
gorna tar sd stor plats.

SOREN HAGGROTH: Ett exempel pd hur
kommunallagen mdste anpassas, ar de
nya ekonomiska forutsattningarna. Det ar
alldeles tydligt att kommunstyrelserna
méste fa en starkare roll och ett starkare
stod for att leda och samordna verksam-
heten. Prioriteringarna, effektiviseringar-
na och genomslaget for kvalitetsmal — alla
dessa amnen kommer att f4 en mycket
storre betydelse i framtiden. I dag dr kom-
munstyrelsen i lagen beskriven som en
namnd bland flera andra nimnder, vilket
ar valdigt konstigt. I stallet bor det slés
fast att kommunerna behover en stark re-
gering i form av kommunstyrelsen.

"Det langsiktiga
perspektivet lyser
med sin franvaro

i den offentliga

debatten.”

DIALOG: I boken forklarar ni Sveriges
forflytining under 1900-talet fran ast
ha varit ett av Europas fattigaste linder
till att bli ett av dess rikaste med en
blandning av internationellt framgdngs-
rik foretagsambet och hdrt arbetande

befolkning. Men ni pekar dven pd det
kommunala sjilvstyret som en fram-
gangsfaktor.

Hur ser ni pd dagens balans mellan
lokal offentlig sektor och privata alter-
nativ? Finns det vigval dven hdr?

LARS M ANDERSSON: Den kommunala sek-
torn har spelat en vildigt stor roll for
Sveriges utveckling. Ndgra exempel som
vi ger i boken dr barnomsorg och utbild-
ning. Det forsta har bidragit till att hoja
forvarvsfrekvensen och den andra till en
okad kompetens. Dessa faktorer spelar en
enormt stor roll for ett samhalles tillvaxt.

Ytterligare ett intressant faktum ar att
kommunerna star for mer an hilften av
de offentliga investeringarna i Sverige.
SOREN HAGGROTH: Vigval mellan offentlig
och privat verksamhet dr en oerhort viktig
strukturell frdga. Att man har en bland-
ning av offentlig och privat produktion
kdnns manga gdnger naturligt. Lt vara
att man i vissa fall kanske behover tukta
en del av den privata marknaden. Den rik-
tigt stora frdgan handlar om valet mellan
finansieringsformer. Ska vi ha en finansie-
ring som ar skattebaserad eller individba-
serad? I det senare fallet kan man till ex-
empel tinka sig forsikringar eller hojda
kommunala avgifter. Denna friga mdste
naturligtvis 16sas pa politisk niva.

Frigan kan f3 stora fordelningspolitis-
ka konsekvenser. Jag har svart att se na-
gon annan l0sning dn att staten mdste ta
ett stort finansiellt ansvar for omsorg och
sjukvard om man vill att dessa omrdden
ska ligga inom den generella vilfirdspo-
litiken. Sedan behover man formodligen
hoja avgifter anda, framforallt inom ald-
reomsorgen.

Partierna undviker denna fraga, efter-
som det finns risk for att den som pratar
klarsprak triggar andra partier att presen-
tera gottkopslosningar. Och da kan den
som lyfter fram allvaret latt hamna pa de-
fensiven.

"Den riktigt stora
fragan handlar om
valet mellan
finansieringsformer.”

DIALOG: Hur ser ni pd de senaste tio
drens debatt om lokal offentlig service
och skattenivd? Har den fatt tillrdcklig
uppmdirksambet och har den forts pd
ratt nivas

LARS M ANDERSSON: Kommunernas roll
har kommit bort lite grann i diskussionen
om Sveriges ekonomiska utveckling. Detta
faktum beror vi i var bok, dir vi betonar
kommunernas betydelse for helheten.

SOREN HAGGROTH: Man tar pd nagot sitt
kommunernas roll for given. Men sett i
ett framtidsperspektiv med en aldrande
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befolkning, ar det langt ifrdn givet att
kommunerna kommer att fa den roll som
de har haft under i vart fall andra hilften
av nittonhundratalet. Tvirtom gar ut-
vecklingen mer och mer mot till exempel
privata sjukvardsforsakringar. Borjar man
att skattegynna den typen av individuella
forsakringar, kommer det naturligtvis s&
smaningom att bli en diskussion om var-
for man ska satsa pd kommuner och
landsting nar det finns forsakringsbolag
och andra privata aktorer.

LARS M ANDERSSON: Men vi tror pd kom-
munerna och den lokala demokratin som
ar valdigt viktig for sammanhéllningen i
samhillet. Darfor vill vi utveckla kommu-
nernas sjalvstyre.

Vem som producerar vad — privat eller
offentligt — ar pd satt och vis en sekundar
frdga, som har gjorts till en primar. Det
tycker vi ar olyckligt. Avgorande ar att
kommunpolitikerna bestimmer inrikt-
ningen pa sin verksamhet.

DIALOG: Ni pekar pd att de kommande
dren kommer att bli ekonomiskt besvir-
liga for mdnga av Sveriges kommuner
och landsting bland annat pd grund av
de demografiska fordndringarna.

Vad bestdr dessa forandringar av?

LARS M ANDERSSON: Man kan illustrera
situationen med en norrlandskommun
som har en befolkningspyramid med en
oerhort stor overvikt av dldre invdnare.
Det fir mdnga effekter. Ett samre skatte-
underlag, hogre vardkostnader och manga
pensionsavgéngar, vilket kan leda till
rekryteringsproblem.

Den andra extremen kan himtas fran
en kommun i Stockholmstrakten. Dar ar
situationen den omvinda, med en domi-
nans av vildigt manga barn och unga.
Denna situation stiller otroliga krav pa
utbyggnad av barnomsorg, skolor, kom-
munikationer och si vidare.

Sverige har just nu Europas snabbaste

urbanisering. Vi skriver om det tudelade
Sverige.
SOREN HAGGROTH: Detta kommer férmod-
ligen att skapa dnnu storre spanningar i
det kommunala utjamningssystemet (se
faktaruta). Storstiderna kommer att be-
hova anvianda sina pengar till infrastruk-
tur, bostader, skolor, daghem och si vi-
dare. Redan nu finns det vildigt starka
spanningar, dar storstaderna inte vill [am-
na ifran sig skattemedel till glesbygden.
Jag tror att man har drivit det kommu-
nala utjamningssystemet s langt som det
ar mojligt politiskt. Fridgan ar hur man
loser detta problem. Hir tror jag att sta-
ten behover ta ett dnnu storre ansvar.

"Sverige har just nu
Europas snabbaste
urbanisering.”

Soren Haggroth

DIALOG: Sverige verkar vara uppdelat

i vinnarkommuner och forlorarkom-
muner. Vinnarna har tillvixt i form av
arbetstillfillen, befolkningsékning,
okade skaiteintikier med mera.

Smad kommuner i Norrland kommer
enligt en SCB-prognos att forlora 40
procent av sina invdnare fram till 2030.
Vilka motmedel ser ni?

LARS M ANDERSSON: Jag vill egentligen inte
sdga vinnar- eller forlorarkommuner, ef-
tersom dven de kommuner som okar sina
invanarantal far ett antal problem pa ko-
pet. De maste mota alla de krav pa ser-
vice som vi tidigare nimnt.

SOREN HAGGROTH: Avfolkningskommuner-
nas problem kan inte 16sas med ett enda
svardshugg. Jag tror att man maéste be-
handla dessa i steg. Det forsta jag tycker
att man borde gora ir att mer systema-
tiskt stimulera samverkan mellan kommu-
nerna. Det finns till exempel legala hinder
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for att kommuner ska kunna utfora tjans-
ter 4t varandra.

Man skulle ocksa fran statens sida vara
mer aktiv nir det géller att stalla krav pa
samverkan mellan kommuner exempelvis
ndr det galler gymnasieskolan samt nar
det giller de som har bra pendlingsunder-
lag och bra kommunikationer.

Jag tror ocksd att man behover spe-
ciella instrument. P4 min tid som statsse-
kreterare pa finansdepartementet gick vi
aktivt in och stottade ett trettiotal kom-
muner och landsting med till exempel
skuldnedskrivning for att de skulle kom-
ma pé fotter. Hur dagens 16sningar ska se
ut beh6ver man titta pa. Att sla ihop ex-
tremt ytstora kommuner 4r ingen 16sning.
Dar méste staten komma in med sirskilda
atgarder. Inte minst for att klara behoven
inom ildreomsorg.

Det ar viktigt att 4gna avfolknings-
kommunerna speciell uppmarksamhet.
Redan i dag har vi etthundra kommuner



som har firre an 7 000 invanare. Det ar
inte ett framtidsproblem, utan ett nutids-
problem.

LARS M ANDERSSON: I vissa fall tror jag att
kommunsammanslagningar maste till.
Men detta méste forstds ske i en process.
Vi kan titta p4 Danmark. Aren 2005-
2006 sa staten till kommunerna att nu
far ni bli 6verens om vilka kommuner
som ska sld sig ihop eller vilka kommu-
ner som ni vill samarbeta med. Om ni
inte kommer med ett svar, sa kommer vi
fran statens sida att gora indelningen. Nu
har danska kommuner gjort en ny indel-
ning, dir ingen kommun har mindre dn
50 000 invanare. Samtidigt ska man kon-
statera att Danmark har en helt annan
situation dn vad Sverige har, eftersom
vart grannland ir ett till ytan ganska litet
och titbefolkat land. Det forenklar for-
stds en sddan utveckling.

Pa ett av de moten som jag besokte i
samband med den SKL-rapport jag
namnt, s& vicktes frigan om vi i Sverige
kan uppratthalla likstallighetsprincipen —
ratten att f4 samma kommunala service-
nivd — oavsett var i landet man bor. Om
man till exempel viljer att flytta ifrdn en
centralort till en glesbygd, kan man i sa
fall hdvda att man ska ha samma service?
P4 motet namnde ndgon att i Skottland,
lar det vara sd att den som flyttar till gles-
bygd far skriva pd ett papper dir man
fransager sig ratten till viss allmin service.
Om detta stimmer vet jag inte, men idén
manar till eftertanke.

SOREN HAGGROTH: Om kommuner som
fortsatter att halka ned befolkningsmas-
sigt far allt storre skulder och allt svarare
att rekrytera, s mdste man hitta andra
metoder for att stotta de manniskor som
bor kvar. Formodligen handlar det om att
staten behover hjilpa till med att rekon-
struera kommunernas ekonomi och ge ett
speciellt ekonomiskt stod direktfinansierat
Over statsbudgeten.

Vi kunde kanske ha tagit ut sving-
arna mer i var bok. Men i detta skede
vill vi inte utesluta ndgon grupp fran
diskussionen. Det ar viktigt att ingen
blockerar sig, utan att samtalen kommer
igdng. Vi vill inte vara politiska. Anda
vill vi komma med forslag som vi tycker
ar fornuftiga. Utgangspunkten ar att vi
tror valdigt starkt pd kommunal sjalv-
styrelse.

"Avfolkningskom-
munernas problem kan
inte losas med ett
enda svardshugg.”

DIALOG: Kan man tolka er som att det
krivs bdde piska och morot for att kom-
ma tillrdtta med de kommunala proble-
mens

SOREN HAGGROTH: Absolut.

LARS M ANDERSSON: Tidnker man sig en
form av glesbygdsstod, sé tror jag att det
ska kombineras med krav pa att man ge-
nomfor de samordningar som 4r mojliga.
Detta synsitt ser jag som ett villkor for att
staten ska kunna driva en framatriktad
utveckling.

DIALOG: [ boken pekar ni pd att verk-
sambet som tidigare enbart har drivits i
kommunal regi, men numera dven drivs
privat, pd grund av sniva vinstintressen
kan dventyra kvalitet och trygghet. Vilka
fordelar ser ni med att konkurrensut-
sdtta delar av en lokal offentlig verk-
sambet?

SOREN HAGGROTH: Hir finns det solid
forskning som visar att konkurrens ar bra
for effektiviteten. Den gamla monopol-
situationen ar inget idealiskt tillstdnd.

Tyvirr tycker jag att man kan konsta-
tera att en del av den valfrihet som sok-
tes for konsumenten i ganska stor ut-
strackning har blivit en valfrihet for
producenterna, till exempel i form av
olika typer av etableringsritter. Man kan
fraga sig om det ar effektivt att man till
exempel far 82 foretag som ska konkur-
rera inom hemtjinsten i en stadsdel i
Stockholm.

Inom varje kommunalt verksamhets-

omréade ir det bra om det finns ndgon al-
ternativ utforare som kan konkurrera.
Det ger mojlighet till jamforelse.
LARS M ANDERSSON: Utgangspunkten ar att
det handlar om ett produktionsbeslut. Lat
0ss sdga att man sitter i kommunstyrelsen
och ska producera vissa tjanster. D3 ar fra-
gan vem som ska producera dessa tjanster
kopplade till de mal och kvalitetskrav som
har formulerats. Jag tycker att resone-
manget gér att likna valdigt mycket hur ett
privat tillverkningsforetag tanker.

Lat oss ta ett bilforetag som har be-
stamt sig for att skapa en bil med en be-
staimd motor och andra specificerade pre-
standa. Darefter frigar man sig vilka
leverantorer som ska tillhandahalla de
olika komponenterna till bilen. Jag kan se
framfor mig att ett privat foretag tinker
pa pris, kvalitet, kontroll och pa vilka ris-
ker som finns med att vilja en speciell un-
derleverantor. Hir tror jag att kommunal
verksamhet har en hel del att lara fran
naringslivet nir det galler produktionstin-
kande.

Samtidigt maste man forstas inse att
kommuner och privata foretag dr tva oli-
ka saker. Tittar man pa helheterna, sa har
offentlig verksamhet andra aspekter att
forhdlla sig till an vad den privata har. Det
kan till exempel handla om solidaritet och
langsiktiga ansvarsitaganden som aldrig
far svikta.

Men mangfald hos producenterna ar ge-
nerellt nyttigt, forstds under forutsittning
att den Onskade kvaliteten levereras.

Detta kan ocksd innebdra att offentliga
verksamheter kan konkurrera med - och
utveckla — varandra, till exempel 6ver
kommungrinser.

Mina tankar leder till idén med
Kommuninvests fodelse, det vill saga att
det behovdes en 6kad konkurrens.

"Mina tankar leder
till idén med
Kommuninvests fodelse,
det vill sdaga att det
behovdes en okad
konkurrens”

DIALOG: Behdver resonemang kopplade
till produktion av tjidnster i en kommun
vara en partipolitisk ideologisk fraga?

SOREN HAGGROTH: Jag tycker inte det. Det
ar olyckligt att det har blivit det.
LARS M ANDERSSON: I vissa kommuner har
det blivit en ideologisk fraga att man ska
ha ut s& mycket som mojligt pd privata fo-
retag. Och det ar lika fel som tviartom.
Diskussionen maste foras ned till den pro-
duktionstekniska fraga som det faktiskt ar.
Ett visst virde med att ha kvar produk-
tion i egen regi dr att detta ger mojlighet
till benchmarking kopplad till det man
handlar upp.

DIALOG: Ni ser 6kad effektivitet som

en viktig insats for att mota vilfirdens
okade kostnader, bland annat inom vird
och omsorg. Och definitivt att foredra
framfor snabba nedskdrningar. Vilka
grundkrav bor man stilla pa ett effekti-
viseringsarbete for att inte kvaliteten ska

bli lidande?

LARS M ANDERSSON: Fragan tangerar i hog
grad det arbete vi har gjort for SKL, nar
vi har tittat pd olika styrformer. Nistan
samtliga kommuner har i dag ndgon typ
av malstyrningssystem. Detta mynnar ut
i att den viktigaste uppgiften blir uppfolj-
ning. Hur far vi produktivitetsmatt och
kvalitetsmatt som ar matbara? Och som
politikerna kan ta till sig. Inte sallan dr det
over etthundra indikatorer i en uppfolj-
ning. D3 kan man fraga sig hur detta med-
ger en begriplig bild av verksamheten.

Hur en effektiv styrning kan bidra till
en dnnu battre kommunal verksamhet ar
kanske ett amne for ytterligare en bok.
SOREN HAGGROTH: Styrning ar ett grund-
fundament. Man behover ocksa stilla fra-
gor om hur verksamheten organiseras.
Och aven se hur olika insatser paverkar
de 6vergripande resultaten. Ta till exem-
pel friskvard och rehabilitering inom var-
den. Har ar det viktigt att stimulera verk-
samhetsutveckling, eftersom proaktiva
insatser kan ge enorma samhillsekono-
miska och humanistiska effekter.
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DIALOG: Ar erfarenbetsutbytet tillrickligt
bland Sveriges kommuner och landsting
ndr det giller effektivitetsarbete?

SOREN HAGGROTH: Nej. Detta har ocksa
kommunerna talat om nar vi har besokt
dem. SKL och staten skulle kunna gora na-
gonting tillsammans. Kanske skapa ett in-
stitut for 6kad kunskap och dialog i dmnet.
LARS M ANDERSSON: I ndgra lander, som
till exempel Storbritannien och Frankrike,
finns denna typ av institutioner. De har en
position ndgonstans mellan kommunerna
och staten. Jag tror att det ar viktigt att
det i Sverige inte skulle bli ett rent SKL-
organ, eftersom man bor skilja mellan rol-
len som intressebevakare och den som
mer fristdende kan ge skarpare rekom-
mendationer utan att behova linda in
medlemshansyn.

Man borde ocksd ha betydligt mer utbyte
med andra liander.

I dag genomfors ménga dtergdrder pa
grund av den ekonomiska atstramningen,
vilket ger mojligheten att finga upp
ménga idéer.

"Ar erfarenhetsutbytet
tillrackligt bland
Sveriges kommuner och
landsting nar det galler
effektivitetsarbete?

Nej.”

DIALOG: Ni beror fragan om utokat sam-
arbete mellan kommunerna, men dr be-
tydligt forsiktigare med att tala om kon-
kreta sammanslagningar.

Hur infekterad dr denna frdga?

Vilka skillnader kan det vara mellan
att samarbeta och att gd samman till en
kommun?

SOREN HAGGROTH: Frigan om samverkan
borjar bli vildigt forgrenad. Nar det giller
demokratiaspekterna, sa gav SKL ut en
forskningsrapport om kommunal demo-
krati for ndgra ar sedan. Den visade att
medborgarna har ungefar lika stort for-
troende for politiker oberoende av en

kommuns storlek. Sedan ar det klart att
antalet politiska uppdrag minskar vid en
sammanslagning. Demokratiaspekten ar
méngfasetterad. Man kan inte gora det sd
enkelt for sig att bara siga att demokratin
automatiskt dr samre i en storre kommun.
LARS M ANDERSSON: Ett konkret exempel
pa samarbete dr det mellan Fagersta och
Norberg, dar man har en gemensam eko-
nomichef och ekonomihantering. Men for
att medge detta maste man ha en gemen-
sam namnd. Att den ena kommunen skul-
le kopa tjansten av den andra dr inte till-
latet enligt kommunallagen.

Kommuner som har starka band, till
exempel genom en gemensam arbetsmark-
nad har forstas storre forutsattningar for
samarbete dn de som inte har det.

En anledning till tveksamhet for en
sammanslagning av tvd kommuner kan
ocksd vara att en sidan kan forandra den
politiska majoriteten.

"Man kan inte gora
det sa enkelt for sig att
bara saga att demokratin
automatiskt ar samre i
en storre kommun.”

DIALOG: Ett intressant dmne i er bok dr
finansieringsalternativ for hallbar
vdlfard. Har redovisar ni fyra vigval;
skattefinansiering, kommunal line-
finansiering, privat finansiering och
statsbidragsfinansiering. Vilka tendenser
ser ni¢

SOREN HAGGROTH: Aven hir tycker jag att
staten dr vildigt kortsiktig. Partierna tav-
lar med varandra om att 6ka statsbidra-
gen till kommunerna. Det 4r en tveksam
16sning och leder till att kommunerna do-
pas ekonomiskt. Nar man ldgger ut stats-
bidragen generellt pa det sitt som man
gor, innebar det ocksa att de rikaste kom-
munerna far stora tillskott.

Vi har ingen 16sning pa konstruktio-
nen, men med tanke pa de kraftigt okade
kraven pé adldrevard och sjukvérd, sd mas-
te kommunerna tillféras generella medel.
Vad det handlar om ar att staten maste ta
héansyn till dessa behov.

I sammanhanget finns ocksa en risk att
statens Okade engagemang skapar en
okad detaljreglering.

I dag dr det femton procent av den
kommunala verksamheten som finansie-
ras av staten. Mycket talar for att den an-
delen behover oka ganska kraftigt.

DIALOG: Ni betonar betydelsen av att sli
vakt om principerna for det kommunala
utjgmningssystemet. Varfors

SOREN HAGGROTH: Vi maste ha en utjam-
ning, eftersom Sveriges kommuner har s&



olika forutsittningar. Ett annat argument
ar att utan det kommunala utjimnings-
systemet, sd skulle vissa kommuner tving-
as till en orimligt h6g kommunalskatt.
LARS M ANDERSSON: Utan en utjamning ir
ocksa risken att glesbygden blir annu gle-
sare. Urbaniseringstrenden gar knappast
att hejda, men det kommer alltid att fin-
nas manniskor som vill bo pd landsbyg-
den.

DIALOG: Hur stor del av de vigval som
ni redovisar i boken bedbémer ni dr av
ideologisk karaktir och bur mycket
skulle man kunna komma Sverens om
utan partipolitiska trdtor?

LARS M ANDERSSON: Ett vdagval 4r om man
ska behalla den traditionella svenska val-
fardspolitiken eller inte. Ett annat dr ba-
lansen mellan avgifter eller skatter, vilken
ar ideologisk fraga.

Jag ser ocksa en dimension utover den
traditionella vinster-hogerskalan. Den ar
nationellt mot lokalt. Den sistnimnda
dimensionen kommer att bli starkare.

Hur som helst ar det angelidget att for-
soka bli partipolitiskt Gverens om en lang-
siktig 16sning.

DIALOG: Pierre Donatella, som arbetar
pd Kommunforskning i Vistsverige,
ar forvanad over att uppfoliningen
betriffande de kommuner och landsting
som inte klarar lagkravet pd en
ekonomi i balans inte dr skarpare.
”Ndir en kommun visar underskott, sd
behover ingenting hdanda och allt kan
fortsdtta som vanligt. Detta stdmmer
inte med lagkravets intentioner”,
sdger han. Kommentar:

LARS M ANDERSSON: Vi r inne p4 att kom-
munallagen maste innehdlla sanktioner.
SOREN HAGGROTH: I Finland méste en kom-
mun som visar negativa resultat i tvd r,
och som ocksd gor det &r tre, anmala det
till regeringen. D4 sldr en ganska tuff lag-
stiftning till, som innebdar att finansdepar-
tementet tillsdtter en arbetsgrupp. Ord-
foranden i arbetsgruppen dr en hog
tjdnsteman pa finansdepartementet. Och
sedan bestimmer hon eller han tillsam-
mans med de 6vriga i gruppen precis vad
kommunen ska gora. Detta ar ett langt-
gdende ingrepp med karaktir av tvangs-
forvaltning.

LARS M ANDERSSON: Ett forsta steg kan ju
vara att under en period adjungera en
statlig representant i kommunstyrelsen.
SOREN HAGGROTH: Den tanken &r intres-
sant, eftersom det skulle kunna fungera
som en slags early warning. En kommun
som har roda siffror tvd ar i rad — och det
ar manga kommuner som har — skulle da
meddela regeringen sin situation.

DIALOG: Ni lanserar en mojlig modell for
béttre kommunal verksambetsstyrning

med bland annat en produktionsnamnd
som ligger direkt under kommunstyrel-
sen. Denna namnd skulle ha som upp-
gift att operativt styra all produktion;
bdde ndr det giller egenregi och extern.
Er tanke dr att politiken forstds ska ange
den principiella riktlinjen.

I namnden skulle utéver politiker,
dven experter pd produktionsstyrning
ges plats. Vilka invindningar kan ni se
mot ert forslag?

"Ett forsta steg kan
vara att under
en period adjungera
en statlig representant
i kommunstyrelsen.”

LARS M ANDERSSON: Jag tror att det kan
komma tva. En fran hoger och en fran
vinster. Fran hoger kan invindningen
vara att det 4r kunden som ska vilja. Fran

Det kommunala
utjamningssystemet

Det kommunala utjamningssystemet grundar
sig i ratten for samtliga svenska kommuner
att ha majligheten att tillhandahalla en likvar-
dig service for sina kommunmedborgare,
oavsett forutsattningar. Det kommunala ut-
jamningssystemet ar det beskattningssystem
som omfordelar resurser mellan Sveriges
kommuner och landsting, men aven fordelar
statsmedel. | huvudsak for systemet Gver
medel fran rika kommuner till fattiga. Det har
ersatt tidigare riktade statliga bidrag till kom-
munerna.

Inkomstutjamning baseras pa en kommuns
inkomst fran skatteintakter. En kommun med
hogre inkomst per invanare betalar in pengar
till staten som sedan férdelar dem till kom-
muner med lagre inkomster.

Kostnadsutjamningen syftar till att kom-
pensera kommuner som har opaverkbara
strukturella kostnadsskillnader i obligatorisk
kommunal verksamhet. Utjamningen finansie-
ras enbart genom omférdelning mellan kom-
muner, och &r darfor statsfinansiellt neutral.
Exempelvis kan kommuner kompenseras
som pa grund av aldersstrukturen ar skyldiga
att erbjuda aldreomsorg och barnomsorg till
manga personer och manga orter.

Strukturbidraget, som syftar till att starka
kommuner och landsting med en liten befolk-
ning och — eller — som har problem pa arbets-
marknaden. Strukturbidraget finansieras av
staten dar glesbygd far mest pengar.

vinster kan invindningen vara att det inte
borde ingd nagra experter i produktions-
namnden, utan enbart politiker.

Vi menar att det ar jatteviktigt att sar-
skilja produktion ifrdn myndighetsutov-
ning och 6vergripande mélstyrning. Detta
ar enda sittet att fa igdng ett bra effekti-
viseringsarbete.

DIALOG: Vilka reaktioner hoppas ni pd
med er bok?

SOREN HAGGROTH: Vi betraktar boken som
en inbjudan till samtal. Det ar en lingre
vdg dn omedelbar tvirsikerhet, men en
betydligt mer pedagogisk metod for att
gora kloka vigval.

Fakta om forfattarna

SOREN HAGGROTH var statssekreterare i inri-
kes- och finansdepartementen 1997-2002
med ansvar for kommunernas ekonomi, bo-
stadspolitiken, lansforvaltningen och region-
fragan.

Nu arbetar han som radgivare i Sverige
och utomlands i fragor som galler statlig
och kommunal forvaltning. Under senare ar
har han bland annat gjort utredningar at SKL
om mottagandet av ensamkommande barn
och &t regeringen om bostadsbyggandet i
Stockholmsregionen.

LARS M ANDERSSON var initiativtagare il
Kommuninvest och dess VD fran starten till
2001. Lars arbetar nu som radgivare med
kommunal finansiering och styrning. Han ar
bland annat anlitad som expert av de franska
kommunforbunden i arbetet med att starta
en enhet for finansiering av franska kom-
muner. Lars ar ocksa involverad i arbetet
med att sprida Kommuninvest-konceptet till
Storbritannien.
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Kommunala vagval [ISBN 9789157806062]
har producerats med stéd fran Foreningen
Sveriges Kommunalekonomer och Kommun-
invest. Den finns att bestélla via svenska
natbokhandlare och direkt fran forlaget Nya
Doxas webbplats www.nya-doxa.se

Forfattarnas blogg om framtidens valfard
http://framtidensvalfard.wordpress.com



— varldens
storsta

marknad for
kommunal
finansiering

Med 44 000 delstatliga och kommunala emittenter, mer an 1 miljon

vardepapper i omlopp och ett totalt utestaende varde pa 3 700 miljar-

der dollar ar den amerikanska marknaden for kommunal finansiering
varldens storsta. | avsaknad av traditionell bankfinansiering och
Kommuninvestliknande initiativ ar det till kapitalmarknaden delstaterna

och kommunerna vander sig for finansiering. Dialog traffade en av stor-

banken Citis experter, Patrick Brett, for en diskussion om forutsattning-
arna for kommunal finansiering i ljuset av betydande ekonomiska

utmaningar.

Ar 1986 var ett viktigt 4r f6r amerikansk
kommunfinansiering. Da genomfordes den
andra av ddvarande presidenten Ronald
Reagans stora skattereformer, ”the 1986
Tax Reform Act”, den hittills mest omfat-
tande skattereformen som genomforts i
landet.

Med reformen kringskars mojligheten
att anvinda sig av skattebefriade kommu-
nala obligationer for att finansiera verk-
samhet som i sjalva verket var privat. Det
blev inte langre heller intressant for ban-
ker och finansiella institutioner, som dit-
tills varit de frimsta koparna av vardepap-
per utgivna av kommunala och delstatliga
emittenter, att inneha dessa. Under dren
som foljde minskade emissionsvolymerna
kraftigt.

Enligt Patrick Brett, analytiker pa
den amerikanska storbanken Citi, pa-
tvingade reformen en omstrukturering
av kommunfinansieringsmarknaden, dar
privata placerare kom att spela en allt
viktigare roll. ”Det har skett en stor om-
sviangning. De amerikanska hushallen,
som har mest att tjdna pa att kommu-
nala virdepapper ofta dr skattebefriade,
ager idag direkt och indirekt nirmare
75 procent av de utestiende kommuna-
la virdepappren.”

Citi 4r den i sarklass storsta aktoren pa
marknaden, och dr engagerad som radgi-
vare och distributor i mer dn var fjarde
emission som gors. Med en utestdende vo-
lym om 3 740 miljarder dollar, dr den

Patrick Brett ar analytiker pa den amerikanska
storbanken Citis avdelning for handel med
kommunal vardepapper i New York.

kommunala vardepappersmarknaden den
tredje storsta rantemarknaden i USA, efter
statspapper och foretagsobligationer.
Marknaden uppfattas som stabil och
saker, med en betydligt lagre grad av be-
talningsinstillelse an jimforbara fore-
tagsobligationer. En langtidsstudie av kre-
ditvarderingsforetaget Moody’s som

publicerades 2012, visade att den totala
graden av betalningsinstallelse hos ameri-
kanska foretag med en rating var nira tre
ganger sd hog som for jamforbara kom-
munala emittenter.

Enligt Patrick Brett ar fortroendet for
marknaden stort och den har motstands-
kraft mot externa handelser. Ta exempel-
vis orkanen Sandy, som i slutet av oktober
med full kraft drog in 6ver den amerikan-
ska Ostkusten, slog ut elsystem och ska-
pade kaos i kollektivtrafiken. "Ndgra av
de kommunala emittenter som paverkades
mest av stormen fick se priset pa sina var-
depapper gé upp, men inte mer an 5 till
10 punkter”, sager han. ”For de flesta an-
dra hade den ingen effekt alls, diremot
sjonk handelsvolymerna kraftigt.”

Patrick Brett sdger att det dr for tidigt
att saga hur Sandy kommer att pdverka
prissdttningen i primdarmarknaden, dvs.
ndr nya obligationer ska ges ut. Han pa-
pekar att de ekonomiska konsekvenserna
av stormen begrinsas av att det finns be-
tydande federala medel att tillgd for na-
tionella katastrofer.

Men de amerikanska delstats- och
kommunbudgetarna ar anstrangda, efter
flera drs kris. Kommunernas intikter har
minskat fem 4ar i rad, och iven om det
gjorts kostnadsreduceringar dr bespa-
ringstakten otillracklig. Delstaterna ar i
nagot bittre skick, de har haft littare att
reducera underskotten. P4 lingre sikt dr
pensionsdtaganden och sjukvardsférma-
ner dock betydande utmaningar for savil
delstaterna som kommunerna.

Redan for ndgra ar sedan kom de for-
sta domedagsprofetiorna, som forutsig
storskaliga betalningsinstillelser for kom-
munala viardepapper. Enligt Patrick Brett
har inte farhdgorna besannats. ”Det ar
sant att marknaden i slutet av 2008 och
inledningen av 2009 piverkades av den
rddande finanskrisen och att detta for-
starktes av negativa uttalanden fran ett
antal inflytelserika marknadsbedomare”,
sager han. ”Men effekten av de utforsalj-
ningar och prisnedgangar som foljde blev



snarare att fler institutionella investerare
fick upp 6gonen for marknaden och nu
har bittre kunskap om den. Det ir bara
av godo.”

Det framsta skalet till att vigen av be-
talningsinstdllelser uteblev ar enligt
Patrick Brett att bide kommuner och del-
stater i allmdnhet har goda mojligheter att
klara sina finansiella dtaganden. Den ame-
rikanska traditionen att fordela ut ansvar
pa ligst mojliga administrativa niva, sa
nara medborgarna som mojligt, skapar
inbyggda kontrollmekanismer i systemet.
Samtidigt lever kommunerna i vetskapen
att de inte kan forlita sig pa andra om de
far ekonomiska bekymmer, graden av
finansiell solidaritet ar relativt 13g. Det gor
att bdde kommuner och delstater dr for-
siktiga med skuldsittning.

Totalt sett ar skuldsattningen pd manga
hall lagre 4n i Sverige. ”Kalifornien har
skulder som motsvarar 4 till § procent av
deras intakter och de flesta andra delstater
ligger pa liknande nivaer, mellan 3 och §
procent”, sager Patrick Brett.

Men det finns givetvis undantag. I juni
i ar forsattes den kaliforniska staden
Stockton i konkurs, den storsta kommun-
konkursen i amerikansk historia. Trots att
staden, med en befolkning pd 290 000
manniskor, skurit hirt i utgifterna, sankt
loner for alla kommunanstallda och spar-

kat saval poliser som brandmin gick det
inte att vinda utvecklingen.

Med totalt 44 000 emittenter och
1 miljon virdepapper utestdende ar mark-
naden for kommunal finansiering frag-
menterad. Patrick Brett sager att modellen
har bade for- och nackdelar. ”Den stora
fordelen ar att ldngivarnas och lintagar-

"Det amerikanska systemet
bygger pa att fordela ut
ansvar pa den ldagsta maojliga
administrativa nivan, sa nara
medborgarna som mojligt.
Och kommunerna lever i
vetskapen att de inte kan
forlita sig pa andra om de far
ekonomiska bekymmer. Detta
har bidragit till ett stabilt och
motstandskraftigt system,
med en lag kommunal
skuldsattningsniva.”

nas intressen manga ganger sammanfaller.
Det ar ganska vanligt att hushdllen place-
rar i virdepapper utgivna av kommunala
aktorer i deras naromrade”, sager han och

konstaterar att det reducerar s.k. moral
hazard”, dvs. risken att emittenten skulle
anvinda uppldnade medel pa ett sitt som
star i strid med langivarens intressen.

Samtidigt medger han att fragmente-
ringen forstds innebar en utmaning for
likviditeten, sarskilt nir manga placerare
vill silja samtidigt. Det tar langre tid for
de placerare som dé trader in pa markna-
den att ldsa in sig pd sma emittenter.
Utmaningarna har forstarkts av att de for-
sakringsbolag, s.k. *monoline insurers”,
som tidigare garanterade exempelvis kom-
munobligationer, efter finanskrisen i prin-
cip har forsvunnit. Positivt ar att fler in-
stitutionella investerare med kunskap om
marknaden har tillkommit.

En markant skillnad mellan kommunal
uppldning i Sverige och USA ir synen pé
loptider i uppldningen. Medan svenska
kommuner som l&nar via Kommuninvest
har en genomsnittlig kapitalbindning som
understiger tva ar har till exempel delsta-
ten Kalifornien en genomsnittlig kapital-
bindning om hela 17 &r.

Enligt Patrick Brett dr huvudargumen-
tet for de langa loptiderna att medlen an-
vands for projekt med ling ekonomisk
livslaingd, som broar, tunnlar, skolor, etc.
”Det finns en utbredd kinsla att projek-
tets kostnader ska fordelas 6ver den eko-
nomiska livslaingden, och att detta bidrar

Nar nationella katastrofer slar till i USA, som orkanen Sandy senast, finns en stark politisk vilja till finansiell solidaritet mellan
den statliga, delstatliga och kommunala nivan. Huvudinstaliningen ar dock att var och en ska kunna klara sig pa egen hand.
Det paverkar bade kommunala skuldsattningsnivaer och hur man strukturerar sin upplaning.
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till att skapa rattvisa mellan generationer-
na”, sager han. Ytterligare en aspekt ar
att for manga emittenter tillhor upplaning
inte kirnkompetensen, sa linga loptider
bade frigor resurser och skapar langsiktig-
het i den finansiella planeringen.

Huvudargumentet for langa
loptider ar att medlen
anvands for projekt med
lang ekonomisk livslangd,
som broar, tunnlar och
skolor. En av de vanligaste
upplaningsformerna ar en
30-arig obligation, med ratt
for emittenten att fortidslosa
lanet efter 20 ar.

En av de vanligaste upplaningsformerna
ar en 30-drig obligation, med ritt for
emittenten att fortidslosa lanet efter 20 ar.
”Refinansiering i ett lagre ranteldge ligger
bakom en stor del av upplaningsaktivite-

ten i 4r”, sager Patrick Brett. ”Kommu-
nerna kan lana upp 30-4riga pengar till en
kostnad om 3 till 4 procent, vilket ar att-
raktivt.”

Kommuner och delstater emitterar ar-
ligen cirka 400 miljarder dollar, medel
som i princip enbart far anvindas for in-
vesteringar (att finansiera [6pande under-
skott med 14n ir forbjudet). Som en effekt
av den utdragna krisen, och att amerikan-
ska medborgare vill se att kommuner och
delstater kan reda ut sina budgetutma-
ningar innan man ger klartecken for 6ka-
de investeringar, sjonk dock volymerna
2011 till endast 275 miljarder, den ldgsta
volymen pa minst tio ar.

Givet vad som verkar vara ett begrin-
sat intresse for finansiell solidaritet i det
politiska systemet, finns det nigra ten-
denser till Kommuninvestliknande initia-
tiv pd den amerikanska marknaden? ”Att
lantagare gdr samman ser vi av och till,
men det tillhér undantagen”, siger
Patrick Brett.

Han konstaterar att det bdde i USA och
Sverige utvecklats robusta och effektiva

kommunfinansieringssystem, som de fun-
damentala olikheterna till trots, visat sig
halla for finansiell stress. ”Bdda systemen

Som en effekt av den
utdragna krisen, och att
amerikanska medborgare
vill se att kommuner och
delstater kan reda ut sina
budgetutmaningar innan man
ger klartecken for okade
investeringar, sjonk dock
upplaningsvolymerna 2011
till den lagsta nivan pa
minst tio ar.

utgor exempel pé vil fungerande markna-
der, som pa ett betryggande sitt klarar sin
grundlaggande uppgift: att effektivt forse
kommunala lantagare med langsiktig fi-
nansiering.”

Allt lagre amerikanska fastighetspriser slar hart inte bara mot de amerikanska hushéllen utan ockséd mot kommunerna,
vars framsta intaktskalla ar fastighetsskatt. Eftersom fastighetstaxeringen sker med viss efterslapning ar det forst nu som




Projekt Portfoljsystem startar

och ambitionen ar klar:

Hogre kvalitet |
skuldforvaltningen

Att enkelt kunna simulera effekten av ett 6kat upplaningsbehov eller forandrade rantor pa en laneportfolj
ar viktigt for en effektiv skuldforvaltning. Kommuninvests undersokning visar dock att manga kunder
saknar verktyg som majliggor sddana analyser. Nu startar ett projekt for att handla upp ett portféljsys-

tem som till en lag kostnad ska kunna mota behoven.

"Manga kommuner a
excelmodeller. Flera
funktioner som behdvs
for att hoja kvaliteten p
skuldforvaltningen sakn

Mattias Bokenblom, projektledare, Kommuninvest

Idag finns det egentligen inget system till-
gangligt pd den svenska marknaden som
ar speciellt framtaget for att passa skuld-
forvaltning i kommunal verksamhet. Det
sager Mattias Bokenblom pd Kommun-
invest. Han har ansvarat for en enkit
bland Kommuninvests kunder dar man
undersokt hur kunderna gor idag for att
simulera, prognostisera och i ovrigt ar-
beta med skuldférvaltning.

”Vara undersokningar visar att de fles-
ta av Kommuninvests kunder anviander
excelark eller Kommuninvests finansstod
for att fa oversikt pa sina lan- och deri-
vatsinnehav”, berattar Mattias. Han sdger
att vissa storre kommuner har investerat
i ndgot av de system som kopplar samman
skuld- och tillgangsportfoljerna med bok-
foringen, vilket fungerar utmarkt for vis-
sa uppgifter. Generellt saknas dock en hel
del av de funktioner som allt mer efterfra-
gas dven i dessa system.

”De system som anvinds idag i kom-
munsektorn innehéller f4 moduler och
funktioner som stodjer simuleringar, prog-
noser, realtidskurvor, virderingar eller
mer avancerade berdkningar”, sager han.

Ett projekt har darfor startats, med
malet att till slutet av 2013 ha upphandlat
och tagit i drift ett portfoljsystem som ar
specialanpassat for kommunsektorn och
som Kommuninvests kunder kan anvinda
till en mycket lag kostnad. En referens-
grupp med ett tiotal ekonomi- och finans-
chefer har bildats och en kravspecifikation
ar under utarbetning. Vi har stora for-
hoppningar pa projektet”, siger Mattias
Bokenblom. ”Det ska kunna bidra bade
till hogre kvalitet och ldgre kostnader i
kommunens skuldforvaltning.”



Den kommunala laneskulden o Den kommu

Okade skulder nir valfarden

ska byggas ut och renoveras
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Demografiska forandringar, hojd ambitionsniva och stora re- och
nyinvesteringsbehov leder nu till en snabb 6kning av kommun-

sektorns samlade

aneskuld. Skulden okade under 2011 med 9,3

procent, jamfort med ett snitt om 5,3 procent for aren 2007-2011.
| forhallande till ekonomin i stort har dock skulden minskat under

2000-talet.

Sedan ar 2000 har de totala laneskulderna
i Sverige, 290 kommuner och 20 landsting/
regioner okat fran 302 till 413 miljarder
kronor. Skulderna har okat sarskilt snabbt
de senaste fem dren. Det framgar av en
rapport frdn Kommuninvest, forfattad av
omvirldsanalytikern Mattias Bokenblom.
Rapporten, dir kommunerna och
landstingen analyseras med utgdngspunkt
fran Sveriges Kommuner och Landstings
(SKL) kommungruppsindelning , visar att:
e Kommungrupperna Storre stider och
Forortskommuner till storre stader okat
sin ldneskuld kraftigast, med 26 respek-
tive 36 procent for perioden 2007-
2011. Glesbygdskommuner minskade
sin absoluta ldneskuld med 8 procent
under samma tid. I gruppen Storstader
var ldneskulden oférandrad.
e Gruppen Storre stider har bade den

hogsta absoluta skulden, 150 mdkr,
och den hogsta laneskulden per inva-
nare, 53 tkr.

e Den kommunala laneskulden ligger
framst hos kommunerna, landstingens
sammanlagda laneskuld uppgar till cir-
ka 5 procent av sektorns totala lane-
skuld. Daremot har landstingens skuld-
sattning i det narmaste tredubbats
mellan 2007 och 2011.

e Kommungrupper med positiv befolk-
ningsokning okar overlag sin laneskuld
snabbare an kommungrupper med svag
eller negativ befolkningsokning.

FORSTA HELTACKANDE RAPPORTEN

Mattias Bokenblom ar nojd med att den
forsta overgripande undersokningen kring
den kommunala ldneskulden nu ir slut-
ford. ”Inom Kommuninvest granskar vi
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forstas lopande skuldsittningen i enskilda
kommuner, men vi har hittills inte offent-
liggjort véra detaljerade data pa aggrege-
rad nivd. Med tanke pd det fokus offent-
liga finanser har fatt i den allminna
debatten, dr det angelaget att over tid fol-
ja forandringar i kommunsektorns skuld-
sdttning.”

Rapporten, som analyserar laneskulds-
forandringar for kommunsektorn under
tidsperioden 2000-2011, utgdr sa langt
som mojligt fran respektive kommuns och
landstings egen arsredovisning.

Mattias Bokenblom betonar att man
inte far stirra sig blind p4 skulden i abso-
luta termer. ”Det centrala ar att skuldsatt-
ningsnivderna inte skenar ivig och sa har
inte varit fallet. Under analysperioden har
faktiskt skuldsittningen minskat, fran
13,4 procent av BNP till 11,8 procent”,
sager han.

EXPANSIV INVESTERINGSFAS

Sveriges Kommuner och Landsting som
ndra foljer kommunernas investeringspla-
ner, oroas inte heller sirskilt mycket over
skulduppbyggnaden. ”Kommunerna ir
inne i en kraftig investeringsfas som har
naturliga orsaker”, siger Stefan Ackerby,



bitradande chefekonom pa SKL. ”Det
finns ett omfattande investeringsbehov i
savil ny som dldre infrastruktur och ser-
vice. Bostader, skolor, vagar, sjuk- och hal-
sovard samt kollektivtrafik behover upp-
graderas och kompletteras. Nya arenor,
badhus och annat inom fritid- och kultur-
sektorn svarar for en forhéllandevis liten
del av investeringarna.”

"Det handlar inte om
nagon ansvarslos
badhusboom. Det finns ett
omfattande investerings-
behov i saval infrastruktur
som service.”

Stefan Ackerby, bitrddande chefsekonom,
Sveriges Kommuner och Landsting

Nir SKL i april 2012 genomforde en in-
vesteringsenkit bland kommunerna gil-
lande investeringsplanerna for 2012-2014
visade det sig att narmare halften av in-
vesteringarna avsdg infrastruktur (gator,
vagar, gdng- och cykelvagar, jarnvag m.m.)
och pedagogisk verksamhet (skolor och
forskolor).
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Stefan Ackerby menar att den ©kade
skuldsattningen ar héllbar, eftersom den
till stor del drivs av en 6kad befolknings-
tillvaxt i ndgra expansiva regioner. “Med
hansyn till de stora investeringsbehov som
finns inom kommunsektorn inger de se-
naste drens okning inte nidgon oro. Det
kan snarare vara ett tecken pd att inves-
teringarna legat for lagt tidigare.”
Kommuninvests undersokning visar att
expansiva regioner stod for cirka 70 pro-
cent av skuldokningen 2011. Av rappor-
ten framgar att laneskuldens storlek och
utveckling skiljer sig mellan olika kom-
mungrupper. Undantaget landstingen, har
laneskulden okat snabbast i gruppen
Forortskommuner till storre stider, vars
laneskuld 6kat med 36 procent mellan
2007 och 2011. I absoluta tal stir grup-
perna Storre stider och Forortskommuner
till storstader for de storsta 6kningarna,
med en 6kning av laneskulden med 31
respektive 9 miljarder kronor. Det mot-
svarar cirka hilften av sektorns lane-
skuldsokning under tidsperioden.

MOT 500 MDKR?

Mer relevant enligt Mattias Bokenblom
ar att studera ldneskulden i forhallande
till antalet invdnare, vilket gor att skulden
analyseras mer i forhéllande till skatteun-
derlaget.

Nir laneskulden mits per invanare dr
det tvd monster som framtrader extra tyd-
ligt. Vi ser att kommungruppen Storre
stider har bade en hogre laneskuld och
skuldtillvixt men ocksa att i grupperna
Storstider och Glesbygdskommuner
minskar laneskulden per invanare”, sdger
han. I gruppen Storstider beror minsk-
ningen pé& den 6kande befolkningen, medan
minskningen i gruppen Glesbygdskom-
muner beror pd amorteringar.

Olikheterna till trots sd dr trenden
anda tydlig — de allra flesta kommunerna
Okar sin skuldsittning. Om de senaste
arens trend haller i sig Overstiger den
kommunala laneskulden 500 miljarder ar
2015. Det motsvarar knappt hilften av
den nuvarande statsskulden.

Kommuninvests VD Tomas Werngren
sager att det inte ar orealistiska siffror, nar
man betraktar enskilda aktorers investe-
ringsplaner. "Framforallt avser skuldok-
ningen orter och regioner med befolk-
ningstillvaxt. [ kommuner med minskande
befolkning 4r det naturligtvis viktigt att
man anpassar verksamheten, men vi ser
aven tendenser till underinvesteringar. Det
ar bekymmersamt, da dven dessa kom-
muner behéver investera for att varda be-
fintliga tillgdngar och utveckla verksam-
heten.”
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Infrastrukturinvesteringar stér for en betydande del av de kommunala investeringarna. | Géteborg har det tioariga
projektet Vastlanken, en tagtunnel under jord, dragits igang. Tagtunneln ar kostnadsberéknad till 20 miljarder kronor
(2009 éars priser) och finansieras med saval statliga som kommunala medel.
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Laneskuldens utveckling per kommungrupp

Kommungrupp Antal kommuner  Laneskuld

2011
Kommunerna totalt 290  391,2 mdkr
Landstingen totalt 20 21,3 mdkr
Storstader 3 53,0 mdkr
Forortskommuner till storstader 38 54,6 mdkr
Storre stader 31 150,0 mdkr
Forortskommuner till storre stader 22 12,2 mdkr
Pendlingskommuner 51 27,5 mdkr
Turism- och besoksnaringskommuner 20 12,8 mdkr
Varuproducerande kommuner 54 29,7 mdkr
Glesbygdskommuner 20 5,2 mdkr
Kommuner i tatbefolkad region 35 32,5 mdkr
Kommuner i glesbefolkad region 16 12,7 mdkr

Laneskuld per  Okning laneskuld
invanare 2011 2011
41,1 tkr 28,2 mdkr

8,8 mdkr

31,4 tkr 4,5 mdkr

35,7 tkr 5,2 mdkr

53,1 tkr 9,0 mdkr

32,2 tkr 1,1 mdkr

39,4 tkr 1,5 mdkr

44,4 tkr 0,8 mdkr

38,4 tkr 2,6 mdkr

31,9 tkr 0,2 mdkr

38,3 tkr 2,1 mdkr

39,8 tkr 1,2 mdkr

Okning
2007-2011

19 %
179 %
0%
20 %
26 %
36 %
19%
15%
28 %
-8 %
18 %
15%

SKL:s kommungruppsindelning

Kommungrupp

Storstader

Kommuner med en folkmangd >200 000 invanare.

Forortskommuner till storstader

Kommuner dar mer an 50 procent av nattbefolkningen pendlar till arbetet i nagon
annan kommun. Det vanligaste utpendlingsmalet ska vara nagon av Storstaderna.

Storre stader

Kommuner med 50 000-200 000 invanare samt en tatortsgrad éverstigande

70 procent.

Forortskommuner till storre stader

Antal kommuner (exempel)

3 (Stockholm, Goéteborg, Malmo)

38 (Solna, Staffanstorp, Sundbyberg,

Svedala, Tyreso)

31 (Uddevalla, Umed, Vésteras,

Vaxjo, Orebro)

Kommuner dar mer &n 50 procent av nattbefolkningen pendlar till arbetet i en annan
kommun. Det vanligaste utpendlingsmalet ska vara nagon av de Storre staderna.

Pendlingskommuner
Kommuner dar mer an 40 procent av nattbefolkningen pendlar till en
annan kommun.

Turism- och besoksnaringskommuner
Kommuner dér antalet gastnatter pa hotell, vandrarhem och campingar dverstiger
21 per invanare eller dar antalet fritidshus overstiger 0,20 per invanare.

Varuproducerande kommuner
Kommun dar 34 procent eller mer av nattbefolkningen mellan 16 och 64 ar ar
sysselsatta inom tillverkning och utvinning, energi och miljo samt byggverksamhet.

Glesbygdskommuner
Kommun med en tatortsgrad understigande 70 procent och mindre an atta invanare
per kvadratkilometer.

Kommuner i tatbefolkad region
Kommun med >300 000 personer inom en radie pa 112,5 kilometer.

Kommuner i glesbefolkad region
Kommun med <300 000 personer inom en radie pa 112,5 km

22 (Forshaga, Gnesta, Grastorp,
Habo, Hammaro, Horby)

51 (Degerfors, Essunga, Fargelanda,
Gagnef, Hallsberg)

20 (Jokkmokk, Lysekil, Malung-Salen,
Norrtélje, Rattvik)

54 (Hofors, Hultsfred, Hylte, Karlskoga,
Koping, Laxa)

20 (Bracke, Dals-Ed, Ljusdal, Nordanstig,
Nordmaling)

35 (Enkoping, Falkenberg, Falkoping)

16 (Eda, Haparanda, Hudiksvall, Harnésand)

Total befolkning 2011

1 688 000

1530 000

2 828 000

333 000

694 000

283 000

771 000

319 000

848 000

156 000
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Intervju med Mats Kinnwall,
chefekonom SKL




Den Stora
Atstramningen

Man maste vara beredd pa ett langt forlopp nar situationen i stora, hart

skuldsatta lander ska redas ut. Det sager Mats Kinnwall, SKL:s chefekonom,

i en intervju for Dialog. For Sveriges del ser det anda relativt positivt ut.

Mats Kinnwall dr doktor i nationaleko-
nomi, tidigare chefsanalytiker vid
Handelsbanken och numera chefekonom
pa Sveriges Kommuner och Landsting.
Han har ett stort, enligt egen utsago nar-
mast nordaktigt, intresse for finansiell his-
toria och konstaterar att det vi just nu gér
igenom ar unikt for det senaste drhundra-
det — en flerarig och varldsomspannande
ekonomisk avmattning. ”Foér mig som
ekonom ar utvecklingen spannande, efter-
som virldsekonomin pd s ménga fronter
ar ute pa okdnt vatten och nya doktriner
behover provas.”

Mats Kinnwall siger att varlden for an-
dra gdngen pa ett drhundrade far uppleva
en ”Great Contraction”, dvs. en lingvarig
och substantiell avmattning orsakad av
omfattande atgirdsprogram och nedskar-
ningar. ”Sedan 1930-talet har vi inte haft
ndgon verklig global kris, som gar over
alla nationsgrianser. Mdnga andra kriser
har varit mer begriansade i omfattning”.

Det var ekonomen och Nobelpris-
tagaren Milton Friedman som myntade
begreppet ”the Great Contraction” for
den period (1929-1933) som nirmast
foljde den amerikanska borskraschen;
”the Second Great Contraction” till-
skrivs den fore detta IMF-chefekonomen
Kenneth S. Rogoff och avser var egen tid,
efterspelet till finanskrisen. Rogoff var en
av de som forst forutsag att ndgon av de
stora amerikanska investmentbankerna
skulle falla.

”Nar konjunkturen stortdok i sparen
av den amerikanska finanskrisen 2007-
2008 lyckades centralbanker och det po-
litiska systemet tack vare massiva inter-
ventioner undvika en upprepning av
30-talets svdra depressionsar”, sager Mats
Kinnwall. Han sager att det i grunden var
ratt beslut, men att det banade vagen for
en massiv overflyttning av skuldsattning
fran privat till offentlig sektor. Och att vi
nu i vastvarlden sitter med en skuldpro-
blematik som sannolikt dr djupare och
bredare d4n ndgon gang sedan dess.

Enligt Mats Kinnwall finns det en be-
tydande risk for en ovanligt segdragen
process innan vi kan bérja tala om en nor-
malisering av virldsekonomin. ”Det tog
tio ar for den amerikanska ekonomin att

aterhdmta sig efter borskraschen 1929,
och dven om vi ldrt oss mycket sedan dess
ir utmaningarna idag valdigt stora.
Beslutsfattare som ska navigera i dagens
farvatten har ingen egen direkt erfarenhet
av en kris av den har magnituden.”

Huvudscenariot i SKL:s konjunkturrap-
port Ekonomirapporten, som publicera-
des i oktober, ir att virldsekonomin hal-
tar fram i en svag tillvixttrend under flera
ar, dar perioder av optimism och positiva
konjunkturindikatorer f6ljs av pessimism
och avmattning. Komplikationer tillstoter
och positiva signaler kan visa sig ha kort
héllbarhet. ”Likningsprocessen och
skuldavvecklingen efter finanskriser ar val
dokumenterad, och den tenderar att bli
lang och smartsam.”

Mats Kinnwall framhaller att utveck-
lingen i dag foljer ett typiskt monster, dar

2.0

det inte finns ndgon riktig ”go” i ekono-
min. Den industrialiserade virlden ar
langt ifran de industriproduktionsnivaer
som gallde fore krisen. Och draghjilpen
fran de lander dar det i dag finns tillvaxt,
Kina och tillvixtlanderna, ar for liten for
att kunna kompensera for svag efterfra-
gan i industrivdrlden.

Minga stora linder dr niarmast lam-
slagna av skulder som maste hanteras. Det
inkluderar USA, som har lika stora utma-
ningar i de offentliga finanserna som vissa
europeiska lander. Enligt Mats Kinnwall
har de dock en bittre sits, eftersom de har
en helt egen graddfil till de finansiella
marknaderna. ”Det ar tur det, for annars
skulle det se dannu virre ut.”

De underliggande problemen i den
amerikanska ekonomin ar stora. ”USA
har aldrig haft sd stor stimulans i den eko-
nomiska politiken men vixer ianda bara
med 2-2,5 procent”, siager han och refe-
rerar till nollrinta sedan flera ir tillbaka,
en enormt expansiv finanspolitik och 13ga,
langa obligationsrantor. ”Det dr nitt och
jamnt att man héller huvudet 6ver vattnet
och kan skapa tillrackligt manga jobb for
att hilla arbetslosheten stingen.”

I Europa famlar man fortfarande efter
langsiktiga losningar, och ekonomin
krymper. Det stora orosmolnet fér Europa
ar enligt Mats Kinnwall inte lingre ett
eventuellt grekiskt uttrdde ur eurozonen,
detta ir redan hanterat via EU:s nya sta-
bilitetsmekanismer. Europa stér inte och
faller med Grekland, dven om ett uttride
skulle bli problematiskt, inte minst for
grekerna sjilva. Riskerna nu handlar mer

Svag aterhdmtning av industri-
produktion och varldshandel
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om en spansk betalningsinstallelse, som
skulle fa enorma konsekvenser.”

I detta dunkla ekonomiska klimat ser
SKL dnda relativt ljust pa Sveriges mojlig-
heter. Sverige har ordning pé sina offent-
liga finanser, kan agera om krisen forvir-
ras och har mojlighet att dra fordel av en
virldsekonomi som trots allt vaxer. Mats
Kinnwall understryker att prognoserna
bygger pa en ordnad dterhimtning for
virldsekonomin. ”Var grundtes ar att den
globala tillvaxten tickar pd, om an inte
helt friktionsfritt. Men om krisen fordju-
pas vet vi av erfarenhet att Sverige som
Oppen, starkt exportberoende ekonomi,
drabbas hardare 4n omvirlden.”

Att en pdtaglig svacka dock har inletts vet
alla som foljer nyhetsflodet. ”Helt klart
har arbetsmarknaden boérjar bromsa in
och tillverkningsindustrin ar, liksom tidi-
gare, de forsta att ta stryk.” Men hog sys-
selsdttning och ldga rantor ger enligt Mats
Kinnwall ett stod.

For kommuner och landsting dr det
faktum att arbetsmarknaden dnnu inte
paverkats i ndgon storre utstrackning po-
sitivt. SKL raknar med att sektorn som
helhet genererar ett 6verskott om 20 mdkr
under 2012, varav 11 mdkr avser aterbe-
talning av pensionspremier frin AFA.

Engédngsintikterna ger en vilkommen
andningspaus for de som kdampar for att

Mats Kinnwall, SKL,
vid ett anforande pa
Kommuninvests
Finansseminarium

i Stockholm

klara en ekonomi i balans, dven under 2013.
Men SKL forutser inte att sektorn kla-
rar malen for god ekonomisk hushéllning,
trots en real okning av skatteunderlaget
kommande ar. ”En dldrande befolkning
samt kraftig utbyggnad av kollektivtrafik
skapar ett hart tryck pd kommunsektorns
ekonomi”, sager Mats Kinnwall.

SKL forutser ett resultat om cirka 1 pro-
cent av skatter och statsbidrag under perio-
den fram till 2016. ”Det ar nigot av valfar-
dens dilemma”, avslutar Mats Kinnwall.
”Hojda skatteintikter racker inte till for att
tappa hilen orsakade av en dldrande befolk-
ning och 6kande krav och ambitioner pa
leveranser fran valfardssystemet.”

An s4 ldnge tror dock SKL pa en snabbare
tillvixt for Sverige an for Europa-
kollegorna. ”Forutsattningarna pd hem-
maplan, i form av statsfinanser, hushallens
kopkraft och foretagens konkurrenskraft,
ar goda. Sverige dr dessutom ett av de yt-
terst fa lander i vistvirlden som inte be-
hover dgna sig at finanspolitisk dtstram-
ning kommande ar.”

Kommuner och landsting far svart att klara
mal for god ekonomisk hushallning
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Finansseminarier slar rekord

Sedan 2009 bjuder Kommuninvest in sina
kunder p4 arliga finansseminarium, for en
genomgang av det makroekonomiska la-
get och aktuella amnen med paverkan pa
den kommunala finansforvaltningen.
Deltagandet vid 2012 ars seminarier var
rekordstort, med totalt 280 besokare pa
atta seminarier. Dialog triffade ndgra av
deltagarna vid seminariet i Stockholm.

Maria Haker, finanscontroller,

Norrtalje kommun

"Det var fjarde gangen jag var med och jag tyckte
som vanligt att det var en mycket givande dag.
Bade vad galler mojligheten till natverkande som
att fa 6kad inblick i kommunal upplaning generellt.
Programpunkten om de nya ranteavdragsreglerna
var bast, det ar en hogaktuell fraga.”
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Bengt Berglund, ekonomichef,

Vallonbygden AB, Finspang

" Jag uppskattade framforallt att fa en ordentlig upp-
datering av marknadslaget, saval vad galler mak-
roekonomi som kommunernas upplaning. Det ar
ocksa viktigt for oss att ta del av hur Kommuninvest
tanker i olika fragor, aven om vi inte lanar direkt
utan via internbanken. Sammanfattningsvis tycker
jag finansseminarierna ger okad forstaelse for
manga saker som paverkar var egen verksamhet.”

Jonas Haage, ekonomichef,

Bostadsbolaget i Mjolby

"Man mar alltid val av att Iamna sin egen kammare
for att fa en bredare insyn och helhetsperspektiv i
marknadslaget. Kommuninvests finansseminarier
erbjuder mojligheter bade att hoja den egna kun-
skapsnivan och att natverka. Som ekonomiansvarig
har man i vissa stycken ett ensamt jobb och att
utbyta erfarenheter ar sarskilt vardefullt.”

Therese Larsson, ekonom,

Mora kommun

"Det var forsta gangen jag deltog pa ett finanssemi-
narium och det var valdigt bra. Jag har precis borjat
en ny tjanst pa ekonomienheten dar jag bland annat
arbetar med skuldforvaltningen, och att f& 6kad insyn
kring Kommuninvests kreditbedomningar och kom-
munsektorns skuldsattning generellt var nyttigt. Det
var ocksa bra att fa 6kad kunskap om hur man satter
upp en val fungerande internbank. Mest uppskattar
jag mojligheten till utbyte med kollegor i branschen!”

Linus Johansson, administrativ chef,

Vasbyhem

"Jag tycker det var en jattebra och intressant dag.
Som administrativ chef brukar jag vanligen inte del-
ta, men eftersom vi haller pa att etablera en gemen-
sam finansstruktur for kommunen och bostadsbo-
laget och flera relevanta amnen behandlades under
seminariet ville jag vara med. Det var helt ratt beslut!
For oss som ar en vaxande kommun, med stora
investeringar och 6kad laneskuld, blir omvarldsbe-
vakningen i finansiella fragor ocksa allt viktigare.”

Kerstin Assmundson, ekonomichef,

Hedemora kommun

"Jag ar ny ekonomichef i kommunen och darfor
kandes det sarskilt viktigt for mig att delta. Jag
tyckte att allt var bra! En mangd aktuella fragestall-
ningar togs upp, dar diskussionen om ranteav-
dragsregler nog var mest relevant for var kommun.
Jag uppskattade ocksé att fa en ordentlig genom-
gang av det ekonomiska laget. Man tar till sig infor-
mationen pa ett battre satt an via media och di-
verse rapporter.”
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”Nu ar vi en
verkligt global

bb

Efter ett och ett halvt ars forberedelser och omfattande inforsaljnings-
resor i USA, Asien, Europa och Mellanostern lyckades Kommuninvest

upplaningen

aktor

. Nytt fran

I mitten av oktober att genomféra en av de storsta och mest fram-
gangsrika sa kallade SSA-emissionerna* under 2012. Nar dagen var

slut hade Kommuninvest ocksa gjort en hejdundrande entré pa den
amerikanska upplaningsmarknaden.

Supranationals and Agencies.

Att skapa en ndrvaro pa samtliga stora upp-

laningsmarknader har linge varit en priori-

tet for Kommuninvests uppldningsteam.

Den vita flacken har hittills varit USA.

I samband med Kommuninvests tredje

benchmarkemission under 2012 var man

dock redo och lanedokumentationen hade

anpassats for ”144A/RegS”-regelverket.
Dirmed kunde amerikanska inhemska in-
vesterare for forsta gdngen delta i en
Kommuninvestemission.

Och som de deltog — av emissionens 74
investerare kom 27 procent fran USA.
”Viéra rddgivare framholl det stora ame-
rikanska deltagandet som en av emissio-
nens storsta framgangar”, berdttar Anders
Gange, Kommuninvests chef for uppla-
ning och placeringar.

PUBLICSECTOR

Thursday, sabd the bormowes

Men det fanns mycket annat att glddja sig
over. Emissionen kunde utdkas fran 1 till
1,75 miljarder dollar utan att ge avkall pa
malprisnivén. Flera av virldens storsta in-
vesterare deltog och deltagandet bland
centralbanker och offentliga institutioner
var hogt dven i denna emission.

”Genom véara benchmarkuppldningar
under 2012 har vi visat att Kommuninvest
verkligen r en lantagare att rakna med
pd internationella uppldningsmarknader.
Reaktionerna vi far indikerar att Kom-
muninvest nu uppfattas som en av SSA-
elitseriens frimsta emittenter”, siger

Anders Gange, patagligt n6jd. Framforallt,
framhaver han, har Kommuninvest nu en
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Anders Gange, Chef upplaning och placeringar

investerarbas som ar val spridd 6ver samt-
liga kontinenter.

”Vi har férdubblat investerarbasen un-
der aret, det kdnns mycket bra. Vara med-
arbetare inom upplaning, dokumentation
och juridik har all anledning att vara noj-
da med sina insatser!”

Tack vare den stora efterfrigan pa
emissionen kunde priset sittas 1agt, till 25
rantepunkter over referensrantan, vilket
till och med var ligre an Kommuninvest
normalt betalar pa den svenska hemma-
marknaden. ”Over tid bidrar det till att
gora kommunernas upplaning hos Kom-

muninvest annu mer formanlig”, avslutar

Anders Gange.




laningen . Nytt fran upplaningen . Nyt

Nar emissionen var avslutad hade

/4 investerare fran hela varlden
tecknat sig, framst centralbanker och
offentliga institutioner. Mer an var
flarde kom fran USA och manga kopte
Kommuninvest for forsta gangen.
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Nordiska
kreditinstitut
publicerar
gemensam

rapport
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Kommuninvest har tillsammans med
sina danska och finska kollegor pa
KommuneKredit och Municipality
Finance latit ta fram rapporten " The
Nordic Model”, en fordjupad be-
skrivning av de offentliga vilfardssys-
temen i de tre linderna.

” Att skapa forstelse for hur det
nationella valfardssystemet ar upp-
byggt har en avgorande betydelse for
hur vi, och dven vdra nordiska syster-
organisationer, lyckas i uppldning-
en”, siger Carl-Henrik Arosenius,
Chef for Investerarrelationer pd Kom-
muninvest. “Eftersom det finns si
stora likheter linderna emellan, och
det ofta pratas om en skandinavisk
eller nordisk modell, var det naturligt
att gora det till ett samarbetspro-
jekt.”

Skriften riktar sig till internatio-
nella beslutsfattare pa regerings- och
centralbanksnivd samt till institutio-
nella investerare och portfoljforval-
tare som investerar i de nordiska lan-
derna. Rapporten lanseras i London
den 11 december och finns direfter
for nedladdning p4 Kommuninvests
hemsida.

Strategiskt omvarldsarbete
ger battre forutsattningar
for affarsverksamheten

n
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Genom att samla funktioner for Investor Relations, Public Affairs, omvirldsbevak-
ning, kommunikation, styrelseberedning och strategi till en avdelning vill
Kommuninvest ge affirsverksamheten bista mojliga forutsattningar. Maria Viimne,
vice VD, ansvarar for den nya avdelningen Strategi och samhillsfrigor.

”Finansiella foretag lever i en allt mer komplex verklighet, sarskilt med de nya
regelverk som ar pa gang eller redan har introducerats. For att Kommuninvest pd
basta satt ska kunna anpassa sig till omvarldsforandringar, behover vi kraftsamla
narbesliktade kompetensomraden”, siager hon.

Syftet dar att avdelningen ska “kratta manegen” for affirsverksamheten i
Kommuninvest, dvs. uppladningen, utldningen och likviditetsforvaltningen, i olika
fragor. Avdelningen har ocksa ansvar for beredning av styrelsedrenden, inklusive
strategifragor.

Ett uttalat mal 4r att fa flera kompetensomraden att samverka och korsbefruktas,
att fa fler infallsvinklar och 6ka formdgan till helhetsperspektiv. ?Om Kommuninvest
ska fortsitta vara ett verktyg som gor skillnad for kommuner och landsting, mas-
te kunskap om omvirldsutvecklingen f& genomslag i var affirsverksamhet och
strategiska inriktning”, avslutar Maria.



"Kommuninvests tillvaxt kraver
fler, och allt narmre, relationer
med investerarna.”

Placerarnas 6kade riskmedvetenhet och

Kommuninvests tillvixt 6kar behovet av
fokuserat arbete med investerarrelationer.
Till ansvarig for Kommuninvests nyinrat-
tade IR-funktion har utsetts Carl-Henrik
Arosenius, tidigare upplaningschef.

Carl-Henrik ser skiftet som en méjlig-
het att mer proaktivt bearbeta och serva
de internationella och nationella placera-
re som investerar i virdepapper utgivna
av Kommuninvest.

Kraven pd att Kommuninvest konti-
nuerligt informerar och bearbetar inves-
terarna har enligt Carl-Henrik okat framst
som en effekt av oroliga tider och okad
riskmedvetenhet. Beslutsprocesserna har
forandrats. ”Tidigare fattades investe-
ringsbesluten i hogre utstrackning av pla-
ceringsansvariga, nu har kreditkommit-
téernas makt okat och de har blivit allt
mer noggranna”, siger Carl-Henrik.

Detta stiller hogre krav pa regelbund-
na kontakter och transparens samt att
emittenten, i detta fall Kommuninvest, ir
mer proaktivt i dialogen. Dessutom har
Kommuninvest tack vare tillvaxten ett allt
storre eget uppléningsbehov, och darmed
behov att nd ut till fler investerare.

Carl-Henrik sager att Kommuninvest
har ett gott utgdngslage. ”Vi har de se-
naste dren arbetat mycket med relationer-
na till de banker som bistar oss som rad-
givare och distributorer, och det har 16nat
sig. Vi far hoga resultat i undersokningar
bland annat vad giller kvalitet och frek-
vens i kontakterna. Nu galler det att for-
djupa dessa relationer och utoka insatser-
na dven pa investerarsidan.”

"Angelaget att vara en tydlig
del av systemet och bli mer
integrerad i regelverksarbetet.”

Magnus Persson hann inte vara chefsjurist
pd Kommuninvest mer dn ett halvar innan
han blev tillfrdgad att ta ansvar dven for
den nybildade funktionen Public Affairs.
”Det kdnns mycket stimulerande och rol-
lerna hianger naturligt ihop, framst pa
grund av de legala aspekterna i arbetet”,
sager han.

Magnus ska nu vidareutveckla relatio-
nerna i Kommuninvests omvirld, med be-
toning pa samhillskontakter, och fordju-
pa det arbete som tidigare bedrivits pd
andra hall inom bolaget. ” Aktuella frigor
ror till exempel inforandet av en s.k. le-
verage ratio och hanteringen av stabili-
tetsavgiften”, siger han.

En av de viktigare uppgifterna handlar
om att Kommuninvest pa ett tidigt sta-
dium ska fanga upp forslag till nya regel-
verk. ”Nyligen har det kommit ett utred-
ningsdirektiv gillande en 6versyn av
kommunallagen. Dar har Kommuninvest
intressen att bevaka.”

Samarbete med andra aktorer med lik-
artade intressen dr en prioritet. >Om vi
kan driva frdgor gemensamt ar sannolik-
heten storre for att vi kan fa genomslag”,
sager Magnus.

Givet EU-lagstiftningens stora paver-
kan pd forutsdttningarna for Kommun-
invest mdste Public Affairs-funktionen na-
turligtvis daven rikta blickarna utanfor
gransen. Magnus framhéaller Kommun-
invests medlemskap i EAPB, European
Association of Public Banks, och i ICMA,
den internationella kapitalmarknads-
foreningen, som betydelsefulla. ”Det ger
oss naturliga ingdngar till beslutsfattare
och makthavare pa europanivd.”

"Att forsta och anpassa sig till
utvecklingen i omvariden blir
allt viktigare.”

Som Kommuninvests omvirldsanalytiker
ar Mattias Bokenblom ansvarig for att
folja bade skuldutvecklingen i den svens-
ka kommunsektorn och att bevaka den
makroekonomiska utvecklingen i Sverige,
Europa och globalt.

” Att forstd utvecklingen i omvirlden
blir allt viktigare, savil for Kommuninvest
som for vara medlemmar och kunder. En
snabbare och mer komplex utveckling gor
att formagan att hantera forandringarna
blir allt viktigare.”

Mattias Bokenblom, som i grunden dr
nationalekonom, sager att han i sitt ar-
bete inspireras av teorierna kring business
intelligence, dvs. formdgan att samla in,
tolka och organisera information i syfte
att bli mer innovativ och konkurrenskraf-
tig. ”Ju bdttre vi dr pa att forstd och
anpassa oss till skeenden i var omvirld,
desto storre dr mojligheterna att starka
Kommuninvest som ett betydelsefullt
verktyg for kommunsektorn.”

Men det handlar ocksd om att dela
med sig av kunskap. P& Kommuninvests
Finansseminarium i oktober och novem-
ber presenterade Mattias Bokenblom re-
sultaten av en undersokning om kommun-
sektorns ldneskulder som han genomfort
(se artikel sid 20). Han sager att gensvaret
var positivt, att kommuner och landsting
uppskattat att fa ett vidare perspektiv pa
den egna verksamheten.

”Kommuninvests uppdrag ar bredare dn
att forse Sveriges kommuner och landsting
med stabil och effektiv finansiering, vi ska
aven bistd med kunskap som hjilper sektorn
att utvecklas finansieringsmassigt. Om-
varldsanalysen har dirmed en tydlig kopp-
ling till Kommuninvests karnverksamhet.”

o
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Tva efterlangtade medlemmar i Kommuninvest

”V1 ar inte har for
att v1 ar tvungna,
utan for att vi
vill vara en del av
nagot storre”
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Nu har Goteborg med sina drygt 520 000 invanare och
Sodertilje med 87 000 invanare bestamt sig. Man vill vara med-
lem i Kommuninvest. "Beslutet ar mycket gladjande”, sager
Ann-Charlotte Stenkil, ordférande i Kommuninvest ekonomisk
forening. "Det ar tva stora kommuner som tillfér ytterligare
tyngd i var verksamhet. Goteborgarnas medlemskap ar banbry-
tande, eftersom vi verkligen sett fram mot att nagon av Sveriges
tre storsta kommuner ska bli medlem.”

En fargrik hostdag fick Kommuninvests huvudkontor i Orebro
besok av tjansteman fran de nya medlemskommunerna.

Ett varldsbanksmote i Tokyo hindrade
Kommuninvests VD att vara pd plats for
att hilsa Goteborgs- och Sodertilje-
delegationen vilkommen. Efter en rund-
vandring i lokalerna bankade sig gaster-
na for en presentation av Kommuninvests
verksamhet och forstds for ett samtal om
praktiska sporsmal i samband med med-
lemskapet.

KOMMUNINVEST FAR EN ALLT STARKARE
ROLL SOM SPRAKROR
Medlemssekreteraren Thomas Akelius in-
ledde med att berdtta om Kommuninvests
historia och utveckling. Bland annat be-
rorde han den dterbaring som nyligen har
inforts och som innebir att delar av ett
positivt ekonomiskt resultat dterfors till
medlemmarna enligt en speciell modell.

Akelius ser Kommuninvests roll att fo-
retrdda den kommunala sektorn i finan-
sieringsfragor som allt viktigare. Vi ar
med och paverkar lagstiftning, vilket
kanns naturligt eftersom vi numer betrak-
tas som en systemkritisk aktor.”

Erik Ohlsson, portféljansvarig i Soder-
tilje kommun, betonade virdet av ett
kunskapsnitverk. ”Det finns inget natur-
ligare kompetenscentrum an Kommun-
invest.” Pelle Holmertz som ar chef for
Kommuninvests kundgrupp ser att verk-
samheten upplever en tydlig position som
kommungald.

SKILLNADER MELLAN SMA OCH

STORA KOMMUNER

Efter Thomas Akelius inledning vandrade
stafettstaven vidare mellan tjinsteman pa
Kommuninvest som i sina olika specialist-
roller presenterade respektive verksam-
hetsomrade. Dagen var mycket intensiv,
och rymde dven tid for frdgor och samtal
om forvantningar. Bland annat vicktes
frdgan om det finns skillnader i medlem-
skapet beroende pd om man ir en liten
eller stor kommun. Principen en medlems-
kommun 4r lika med en rést, ar orubblig.
Diremot kan en riktigt stor kommun som
ar relativt aktiv pa kapitalmarknaden, ha
andra behov 4n vad en mindre kommun

har. Det kan till exempel gilla speciella
finansiella 16sningar och rddgivning.

KAN KOMMUNINVEST BLI FOR STORT?
Fragan om det finns risk for att Kommun-
invest kan bli alltfé6r dominerande och
skulle kunna hamna i en monopolsitua-
tion belystes ocksa. Har betonade Kom-
muninvests tjinstemin vikten av att det
finns andra alternativ. Konkurrens r pris-
drivande. Det var en av anledningarna till
att Kommuninvest bildades.

KOMMUNINVESTS SVENSKA
OBLIGATIONSPROGRAM

Pelle Ekestubbe, Senior Portfolio Manager
pa Kommuninvest, dgnade ritt mycket upp-
mairksambhet at att tala om Kommuninvests
svenska obligationsprogram. Malet ar att
upplaning via Svenska obligationsprogram-
met ska std for minst 50 procent av Kom-
muninvests totala uppléning.

Pelle ser obligationsprogrammet som
ett bra riskhanteringsverktyg. ”Ett viktigt
motiv ar att l&na upp i svenska kronor
och dirmed minska risker och att slippa
besviret med valutahantering.”

Pelle betonade virdet av att medlem-
marna ser sitt ansvar for det obligations-
program som ges ut av det bolag —
Kommuninvest — de sjilva dger. Han ser
att alla medlemmar maste ha en 6ppen
och langsiktig kommunikation med Kom-
muninvest om hur de onskar att agera ge-
nom obligationsprogrammet.

Nigra exempel pd utmaningar i sam-
band med Kommuninvests svenska obli-
gationsprogram ar:

o Att bygga fortroende mot investerare
och Market Makers, det vill siaga ett

Erik Ohlsson, portfdljansvarig, Sodertélie kommun.
Ake Nilsson, finansradgivare pa Kommuninvest.

Malin Kaltin,
finanssekreterare back office, Gteborgs Stad.

Katarina Glimstedt,

finanssekreterare cash management, Géteborgs Stad.
Gunilla Axelson,

finanssekreterare back office, Goteborgs Stad.

Monika Engqvist,
finansekonom, Sodertélie kommun.
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professionellt och ldngsiktigt agerande.

o Att verka for att uppratthilla god lik-
viditet. (Formanlig repofacilitet, erbju-
da byten och sa vidare.)

o Att varda priskurvan, det vill siga att
emissioner planeras och hanteras pd ett
sdtt som inte far stora prisférandringar.
Det vill sdga att forsoka hitta en balans
mellan efterfragan fran investerare och
vara medlemmars lanebehov. Har dr
det viktigt att ha en 6ppen kommuni-
kation mellan Kommuninvest och med-
lemmarna.

e Att ha god kinnedom om marknaden
och Market Makers funktionssaitt ge-
nom att agera vid tidpunkter dd mark-
naden dr mottaglig for emissioner.

Camilla Bro ar finanschef i Sodertalje
kommun. Hon betonade vikten av att
man som medlem 4r 6ppen med sina la-
nebehov. Pelle Ekestubbe instimde. Han
ser giarna att stora ldnevolymer aviseras
atminstone 14 dagar i forvag.

?Vilka konkreta uppgifter vill ni ha av
oss”, frigade Magnus Borelius som ir fi-
nanschef i Goteborgs Stad. Har menade
Pelle att linebehov 6ver en miljard méste
planeras tillsammans med Kommuninvest.

Erik Ohlsson, som ar portfoljansvarig
i Sodertilje kommun, markerade en kans-
la av att det finns 6ar av likviditetsprog-
noser som madste samordnas. Pelle kom-
menterade att en av effekterna man far
genom den oppna kommunikationen dr
att man inte bara kan agera langsiktigt,
utan dven att hitta synergier niar medlem-
marna har motintressen. Ett exempel kan
vara nir en medlem 6nskar forandra du-
rationen av ett befintligt lan.

Att verksamheten har manga medlem-
mar ger uppenbara stordriftsfordelar,
bland annat i form av battre rantevillkor.
Samtidigt krdvs planering och samordning
for basta mojliga effektivitet.

SVENSKA KOMMUNERS LANEBEHOV
”Svenska kommuner kommer att ha fort-
satt stora investeringsbehov”, menade
Mattias Bokenblom, forsknings- och ut-
bildningsansvarig pA Kommuninvest. Ar
2015 bedoms den samlade laneskulden
uppga till nastan 500 miljarder. Denna
Okning drivs av utvecklingen i storstads-
regionerna.

MEDLEMMARNAS EKONOMISKA
SITUATION

Kommuninvests process for uppfoljning
av medlemmarnas ekonomiska lage, kom-
menterades av Daniel Colliander. Han ar-
betar som Senior Credit Risk Analyst och
ser analysmodellen som viktig for att be-
vaka medlemmarnas utveckling.

Daniel betonade att modeller alltid
maste hanteras varsamt. Till exempel kan
det riskvirdesverktyg som ryms i model-
len indikera ett hogt riskvirde dven for en
ekonomiskt stark kommun pa grund av

att den befinner sig i ett intensivt investe-
ringsskede.

BEDOMNING

ATAGANDE INRE- OCH YTTRE

PAVERKAN

Kommuninvests analysmodell i rubriksammanfattning.

(Lasa mer om uppfoljning i inslaget om
utbildningen av foreningsstyrelsens leda-
moter pd sidan 6 i denna tidning.)

LIMITER

Kommuninvest faststiller drligen en utla-
ningslimit for samtliga medlemmar i
Kommuninvest ekonomisk férening.
Oscar Hjelte, som arbetar som kreditrisk-
analytiker, informerade om principer och
synsitt. I vissa fall kan sirskilda limiter
skapas. ”Vi vill inte hindra tillvaxt. Har
ar Pajalas gruvdrift ett bra exempel”, me-
nade Oscar.

Under foredraget betonades vikten av
att ha ett genomarbetat signalsystem i ar-
betet med limiter. Det har Kommuninvest,
avslutade Oscar.

AVSLUTNINGSREPLIKEN ...

... fangar vi av Katarina Glimstedt,
finanssekretare cash management, Gote-
borgs Stad. Vi dr inte hidr for att vi ar
tvungna, utan for att vi vill vara en del av
nagot storre.”

Edit Konrad, finansekonom, Sodertalje kommun.

Mattias Bokenblom, forsknings- och utbildningsansvarig pa Kommuninvest.
Daniel Colliander, Senior Credit Risk Analyst pa Kommuninvest.

Oscar Hjelte, kreditriskanalytiker pA Kommuninvest.



Camilla Bro, finanschef, Sodertélje kommun. Danijel Afolter, finanssekreterare front office, Goteborgs Stad.
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Per Ekestubbe, Senior Portfolio Manager pA Kommuninvest. Krister Frodin, finansradgivare pa Kommuninvest.
Joakim Eriksson, afférsjurist p4 Kommuninvest.

Josefine Berglund, Backoffice pa Kommuninvest. Carl-Henrik Arosenius, Head of Investor Relations pa Kommuninvest.
Camilla Forsberg, Chef Backoffice p4 Kommuninvest.

Goteborg om
studiebesoket

En givande dag. Det var viktigt att fa trif-
fa manga av Kommuninvests medarbeta-
re, eftersom det ger en 6vergripande bild
av verksamheten. Det kdndes virdefullt
att samtliga mina kollegor var pd plats.
Jag ar nojd.

Magnus Borelius, finanschef, Géteborgs Stad.

Sddertélje om
studiebesoket

Det kinns jdttebra. Vi sdtter varde pa den
breda uppstillningen fran Kommun-
invest. Nar man gar in i en ny relation ar
det viktigt att lira kidnna varandra. Bra
att samtidigt traffa goteborgarna.

Nir det galler obligationsprogrammet
ar det viktigt att se det som vart eget. Vi
vill hjalpa Kommuninvest att gora bra af-
farer eftersom vi dr dgare.

Camilla Bro, finanschef, Sodertalje kommun.



Om svenska kommuner och landsting som attraktiva arbetsgivare

Just nu talar manga om statsfinanskrisen och om hur svalt
det ar pa arbetsmarknaden. Om hur det ena svenska in-
dustriforetaget efter det andra kommer med storvarsel.
Teknikforetagens konjunkturprognos for 2013 forutspar att
antalet anstallda i deras bransch kommer att minska med
fyra procent.

a
Samtidigt star den lokala offentliga sektorn infor en stor f
utmaning. Under de narmaste aren behdver mangder av | Kommunalgra

medarbetare ersattas av alderskal. I'\\ kom pO Hl

Redan nu maste svenska kommuner och landsting ta
upp kampen om arbetskraften. Den som har det mest att-
raktiva arbetsgivarerbjudandet kommer att vinna. Visst
kommer hog 16n att betyda mycket. Men definitivt inte allt.

Det &r dags att tvatta bort etiketten att kommunal- och
landstingsverksamhet skulle vara trakig.

Hékan S6rman, VD for Sveriges Kom-
muner och Landsting (SKL), talade pa
Kommuninvests senaste féreningsstimma.
Da berittade han att var tredje medarbe-
tare i svenska kommuner och landsting
ska nyanstillas de narmaste 4tta ren.
420 000 medarbetare behovs fram till ar
2020. Den avgorande forklaringen till
siffran dr att hundratusentals medarbe-
tare kommer att pensioneras.

Av 35 000 chefer i den lokala offent-
liga sektorn, gar ungefir hilften i pension
de narmaste tio dren. ”Vi maste hjalpas it
allihop att féormedla bilden av att hir finns
det intressanta och bra jobb”, slog Hikan
Sorman fast. Darfor driver SKL just nu en
kommunikationskampanj med temat
”Sveriges viktigaste jobb”.

Man har ett stort arbete framfor sig
ndr det galler att bygga ett starkare va-
rumdrke for kommuner och landsting.
Den lokala offentliga sektorns hip-
faktor, ndgot som ar coolt, hiftigt och
inne, ar namligen inte pd toppniva. Det
bekriftas av 2012 ars foretagsbarometer,
som varje ar presenteras av foretaget
Universum. Barometern besvarar frigan
om var Sveriges studenter helst av allt

vill jobba.

Ekonomi fem-i-topp
1.IKEA

2. Google

3. Hennes & Mauritz
4. Ernst & Young

5. PwC

Juridik fem-i-topp

1. Utrikesdepartementet

2. EU-kommissionen

3. Domstolsvisendet
(Notariatstjanstgoring)

4. Mannheimer Swartling
(Advokatbyrd; affarsjuridik)

5. Aklagarmyndigheten

Civilingenjorer fem-i-topp
1. Google

2.IKEA

3. Ericsson

4, Vattenfall

5. ABB

Data & IT fem-i-topp

1. Google

2. Microsoft

3. Ericsson

4. DICE (Datorspelsutvecklare)
5.1IBM

Hogskoleingenjorer fem-i-topp
1. Google

2. Skanska

3.NCC

4. Volvo Group

S5.IKEA

ANDRAD VARDEGRUND

Intressant 4r att notera att bade
Stockholm och Malmé stad har en stark
lyskraft hos hogskoleingenjorer med plats
22 respektive 31. Bidda tvad dr expansiva
regioner med stadsplaneringsuppgifter
som lockar.

Pa samma gang ar det glidjande att
konstatera att manga unga i attitydunder-
s6kningar markerar att varderingar blir
allt viktigare vid val av arbetsgivare. Man
vill arbeta i en meningsfull verksamhet.
Och vara stolt 6ver sin arbetsplats.

NYCKLAR FOR ATT FA NOJDA
MEDARBETARE

Image — hur man uppfattas av andra — ar
en viktig faktor for att vara en attraktiv
arbetsgivare. I det ldnga loppet ar forstas
det verkliga innehéllet pa en arbetsplats
avgorande. Har kan bland annat foljande
kriterier anvindas for en egenanalys:



¢ Ledningens formdaga och upptriadande

e Nirmaste chefens forméga och
upptradande

® Organisations tydlighet och smidighet

e Samarbetsklimat

Arbetsforhéllanden (miljo, arbetstider

m.m.)

Lon och andra ersittningar

Utmanande arbetsuppgifter

Tydlig verksamhetsidé

Tydlig vardegrund

Ar kunderna néjda?

Ar personalen nojd?

Driver vi verksamheten tillrackligt

effektivt?

e Ar vi duktiga pa att kommunicera
inat och utit?

ORATTVIS ETIKETT
Det behovs en dialog med nya generatio-
ner arbetstagare. Om att den lokala of-
fentliga verksamheten har fitt en orittvis
etikett. Ryktet att kommunal- och lands-
tingsverksamhet skulle vara trakig, maste
arbetas bort. Den lokala offentliga verk-
samheten handlar om det viktigaste i till-
varon — att varda och utveckla livet. Kan
ndgonting vara mer stimulerande? Slopa
alla tidigare etiketter! Lat dessa anvindas
for syltburkar.

I sin tidigare roll som lanspolismastare
i Stockholm och pa Gotland talade Carin
Gotblad pd Kommuninvests stimma &r
2012 kring den offentliga verksamhetens
mojligheter. Hon berorde begreppet ”New
Public Management”, som bland annat
handlar om en marknadsanpassning av
offentliga verksamheter. Vi mdste visa
att vi behovs. Att vi gor det bdsta av
forutsittningarna”, konstaterade Carin
Gotblad. Hon menade att det verkligen ar
tid for alla dem som arbetar i offentlig
sektor att forstd att man faktiskt har
ndgot att locka ungdomar med.

OM ATT BERATTA EN HISTORIA

SOM BEROR

Storytelling ar ett begrepp som forekom-
mer ofta i dagens kommunikationsvarld.
Det kan 6versittas till historieberdttande.
Vad man soker for ett varumairke eller en
verksamhet dr en berittelse som engage-
rar och vicker sympati. Berittelsen skulle
kunna handla om en person som startade

Pa adressen 2066 Crist Drive, Los Altos i Kalifornien,
USA, ligger formodligen varldens mest beromda garage.
Det var hér Steven Jobs och hans kompisar hade ett av
Apples tidigaste huvudkontor.

En medarbetares slarv flmades och fick miljontals visningar pa YouTube, en webbplats for videodelning.

sin lilla verksamhet i ett garage. Med en
bra idé och tonvis med envishet utveckla-
des sedan ett miljardforetag. Ungefar sa
kan man beritta historien om Steven Jobs
och dataforetaget Apple.

P& motsvarande sitt finns historier att
berdtta om hjiltar i landstingens och
kommunernas virldar. Ett exempel dr bo-
ken ”Tillsammans bar vi pa en bra idé”,
som bland annat handlar om Kommun-
invests fantastiska historia.*

Storytelling kan anvdndas mycket
framgangsrikt for att 6ka ett foretags att-
raktionskraft pa arbetsmarknaden.

EN ENDA MEDARBETARES

VARDSLOSHET

Det handlar inte om att enbart anstilla
medarbetare. Det maste ocksd vara ritt
medarbetare.

FedEx Express dr en av virldens ledan-
de expressgodsleverantorer. De har verk-
samhet i fler an 220 linder och genomfor
mer dn 3,6 miljoner leveranser. Varje dag.

Senhosten 2011 besokte en av foreta-
gets drygt 17 000 medarbetare en kund
for att leverera en stor bildskarm till hans
bostad. Nu rdkade det vara sa att denne
kund har en videokamera som filmar be-
sokare till huset. Vad kameran registre-
rade vid detta tillfdlle var att FedEx-budet
— i stillet for att ringa pd dorren — helt
sonika kastade paketet over ett staket som
var 180 cm hogt. Direfter vande budet
tillbaka till sin skapbil och korde darifran.

Mannen som hade bestillt paketet var
hemma vid tillfallet. Han konstaterade att
bildskdrmen var trasig och fick forklaring-
en ndr han tittade pa 6vervakningsfilmen.

Och det ar nu vi kommer till moderna
mediers makt. Den uppretade kunden la
ut filmsnutten med den vardslosa leveran-
sen pa webbplatsen YouTube. Under de
tre forsta dagarna hade filmen noterat 4,6
miljoner visningar!

Som en motatgird gick FedEx vice VD
ut med en svarsfilm p& YouTube. Dar bad
han p4 foretagets vigar om ursakt for det
intraffade. Men skadan var skedd och
denna svarsfilm fick inte pd ldnga vagar
lika manga tittare.

Berittelsen ldr oss ndgra saker. Att byg-
ga upp ett varumarke tar ofta minga ar.
Att rasera det kan man gora pa ndgra mi-
nuter. Och att man via internet kan bilda
opinion med en knapptryckning och utan
en tjock planbok. Sist men inte minst, kan
man inte ta for givet att en person auto-
matiskt delar ett foretags varderingar bara
for att hon eller han har anstillts.

Misstag kan forstas handa alla foretag.
Men helt klart kan de reduceras genom
att de anstéllda ofta talar om vilken kva-
litet och vilka varderingar som giller.

Hir dr det knappast ndgon skillnad
mellan offentlig verksamhet och privat.
Kanske nagon till och med kan tycka att
de etiska kraven pa upptriadande dr storre
i en verksamhet som igs av allmidnheten
och drivs utan enskilt vinstintresse.

* Boken "Tillsammans bar vi pa en bra idé.
Om Kommuninvest i gér, i dag och i morgon”
[ISBN 978-91-979514-0-1] finns att bestélla
via Kommuninvests kontor i Orebro.
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Ett tydligare
kundansvar

Kommuninvests kundgrupp vill kom-
ma dnnu narmare kunderna och tyd-
liggor darfor kundansvaret. Varje
kund far en primar och en sekundir
kontaktperson. Den primira kon-
taktpersonen kommer till storsta del
att vara samma som varit kundan-
svarig tidigare. Varje kund far si-
ledes ett team pa tvd personer som
man ska kunna vinda sig till.

P& www.kommuninvest.se finns de-
taljerad information om vilket team
varje kund tillhor.

Pelle Holmertz
Chef Kundgruppen
010-470 88 61

pelle.holmertz@kommuninvest.se

Ann Sérman

Finansrddgivare

010-470 88 27
ann.sorman@kommuninvest.se

Johan Sigge

Finansradgivare

010-470 88 29
johan.sigge@kommuninvest.se

Krister Frodin

Finansrddgivare

010-470 88 21
krister.frodin@kommuninvest.se

Nedim Murtic

Finansrddgivare

010-470 88 25
nedim.murtic@kommuninvest.se

Sofia Frandberg

Finansradgivare

010-470 88 24
sofia.frandberg@kommuninvest.se

Ulf Selinder

Finansrddgivare

010-470 88 26
ulf.selinder@kommuninvest.se

Ake Nilsson
Finansrddgivare
010-470 88 22

ake.nilsson@kommuninvest.se

Kommuninvests kundgrupp
K1 08.00-12.00, 13.00-17.00

Servicedisk for lanedrenden
och offerter

kundgruppen@kommuninvest.se
Telefon 010-470 88 20

!
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KOMMUNINVEST

Vilkomna som medlemmar 1
Kommuninvest ekonomisk férening

GOTEBORGS STAD
272 -20I2

SODERTALJE KOMMUN
271-2012

Tillsammans bér vi pd en bra idé.

Valkommen till

Kommuninvests foreningsstamma
Onsdagen den 18 april 2013, Clarion Hotel Sign, Stockholm

Inbjudan med program kommer i januari.
www.kommuninvest.se

Kom ihag att utse stimmoombud!

Vill vi passa pd att piminna alla vira medlemmar om att i god tid fore forenings-
stimman den 18 april 2013, utse vem som ska vara stimmoombud. Om forand-
ringar har skett i 6vriga kommuner eller landsting behover vi fa veta det ocksa. Sind
ett protokollsutdrag till Thomas Akelius, p4 Kommuninvest, si snart beslutet ar
fattat.

Vill du ha Dialog i digital form?

Ar du intresserad av att ersitta din nuvarande pappersutgiva av Kommuninvest
Dialog med en digital variant? Kontakta Stina Lantz, stina.lantz@kommuninvest.se
sd kommer du i fortsittningen att fi en PDF via e-post.

Kommuninvest onskar

G Jial cch Gt Nyte-




alkommen
t1ll 2013 ars
Medlemssamra

Falkenberg Kalmar
Tisdagen den 15 januari Torsdagen den 24 januari
Sunne Ornskoldsvik

Tisdagen den 15 januari

Torsdagen den 24 januari

Goteborg Nykoping
Onsdagen den 16 januari Tisdagen den 29 januari
2096¢
Odeshog Pitea .Oaﬁ
Onsdagen den 16 januari Tisdagen den 29 januari p.. rnskoldsvik
Trollhidttan Ludvika &

Torsdagen den 17 januari

Onsdagen den 30 januari

Kumla Kiruna 200

Torsdagen den 17 januari Onsdagen den 30 januari .‘. ®

Stockholm Vetlanda '.' udiksvall
Torsdagen den 17 januari Tisdagen den 5 februari .“.

Arlanda Amal

Onsdagen den 23 januari

Onsdagen den 6 februari

Karlshamn Malmo
Onsdagen den 23 januari Onsdagen den 6 februari
Hudiksvall Solna

Onsdagen den 23 januari

Ur programmet:

Samradet inleds med lunch
® Presentation av virdkommunen

¢ Aktuellt om Kommuninvest
Rapport om ekonomi
och annan utveckling

e Omvairld

Kommunsektorns finansierings-

villkor fordndras

Torsdagen den 7 februari

w
O

2102 -  Au Sojelq 1saAuIUNWILIOY,

e Att vara kommungald
Framtidsfragor i fokus

¢ Foreningsstimman, 18 april 2013
Program och drenden

Anmalan pa www.kommuninvest.se



DIALOGS EKONOMISKOLA n

Valkommen till den sjatte lektionen i Dialogs aterkommande ekonomiskola. | de kommande
numren ska vi fordjupa oss i fyra olika finansiella risktyper, samt hur de hanteras inom
Kommuninvests verksamhet. Forst ut ar kredit- och motpartsrisk.

Kredit- och motpartsrisk

Vi har tidigare skrivit om hur centralt fortroende ar
for goda affarsuppgorelser. Detta giller inte minst
inom finansbranschen dir det ofta handlar om bety-
dande mangder kapital. Det vanligaste sittet att mata
fortroende ar att uppskatta vilken risk som ar for-
knippad med en specifik uppgorelse. Denna risk kan
i sin tur vara knuten till exempelvis priset pa ett till-
gangsslag eller den ekonomiska styrkan hos parterna
i affaren.

Det sistnamnda dr exempel pa just det som avses
med motpartsrisk. Med det menas risken for att en
affar inte kan fullfoljas till foljd av att motparten inte
kan genomfora sina forpliktelser. Detta kan exempel-
vis handla om betalning for, eller leverans av, ett over-
enskommet finansiellt instrument.

Kreditrisken avser i sin tur risken att drabbas av
kreditforluster pa grund av att 6verenskommelsen
inte kan fullgoras. Risken for denna typ av forluster
kan exempelvis paverkas av att motparten kommer

pé ekonomiskt obestand. Denna risk dterspeglas ofta
i motpartens kreditvirdighet.

Kommuninvest efterstriavar 1dg riskexponering i
sin verksamhet och vidtar en rad sikerhetsatgiarder
for att lyckas med detta. Bland annat sker utlining
endast till medlemskommuner och kommunalt ga-
ranterade foretag. Att bli medlem i Kommuninvest
foregds av grundlig analys av varje kommuns eko-
nomi, liksom lopande granskningar under medlem-
skapet. Mdlet med vér utldning ar att den ska priglas
av langsiktighet och uthallig lonsamhet for varje med-
lemskommun.

Ett ytterligare exempel pd hur Kommuninvest san-
ker motparts- och kreditrisken dr genom sé kallade
ISDA- samt CSA-avtal som vi tidigare tagit upp i
ekonomiskolan. Dessa avtal fungerar som en garan-
ti for att Kommuninvests motparter vid derivattran-
saktioner haller hog kreditvardighet och ger dven
mojlighet att krdva ytterligare sikerheter.




