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” Det handlar om livslångt 
lärande. Den äldre  
generationen vill inte  
bli aktiverad, utan  
vill vara aktiv.”
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Att göra saker rätt  
eller att göra rätt saker

A
tt göra saker rätt eller att göra 
rätt saker, det är en fråga som 
jag tror vi alla brottas med 
kontinuerligt. 

Nyligen hemkommen från 
Asiatiska utvecklingsbankens 
årsmöte i Delhi, har jag fått 

anledning att fundera över detta i ett vidare per-
spektiv. Den främsta reflektion jag bär med mig 
från mötet är det vitt skilda förhållningssättet vad 
gäller makroekonomiska åtgärder mellan värl-
dens ekonomiska stormaktsblock, mellan Europa 
å ena sidan och Asien och USA å andra sidan. 

Mötets allmänna åsikt var att de asiatiska län-
derna, men även till viss del USA, är inriktade på 
tillväxt och tillväxtfrämjande åtgärder. Optimismen 
går inte att ta miste på och förstärks av de kraft-
fulla åtgärder som vidtas i Japan, som kämpat 
med lågkonjunktur och deflation i över 15 år.  
I Japan ser man nu ett antal ljus i tunneln, även 
om det är för tidigt att avgöra om de signalerar 
en långsiktig förändring till det bättre. 

PÅTAGLIGT VAR de många frågor och kommentarer 
jag mötte som mer eller mindre innebar ett ut-
räknat Europa. I den omvärld som ligger lite 
längre bort betraktar man Europas fokusering på 
åtstramningar och den finansiella stabiliteten som 
möjligtvis nödvändig men otillräcklig. Man  
saknar förslag som säkrar Europas framtida kon-
kurrenskraft. 

Företrädare för asiatiska institutioner konsta-
terar ödmjukt men ändå med viss stolthet att 
man gör rätt saker, även om det inte nödvändigt-
vis innebär att man gör sakerna rätt. De ser med 
förundran på ett Europa som de menar gör saker 
rätt, men som de samtidigt tycker fokuserar på 
fel saker. 

Vad som är rätt eller fel är inte min sak att  
recensera, men jag delar uppfattningen att det är 
bättre att göra rätt saker med vissa småfel än fel 
saker rätt. 

Med den nya visionen för Kommuninvest som 
antogs på stämman har hållbar finansförvaltning 
i svenska kommuner och landsting lyfts fram, 
samt även den kommunala sektorns tillgång till 
finansiering och finansiella tjänster även under 
svåra förhållanden. Visionen pekar lite kaxigt ut 

vägen mot att Kommuninvest ska bli världens 
bästa organisation för kommunal finansförvalt-
ning. Det är ett stimulerande riktmärke!

Vi ska vara medvetna om att vi har en lång väg 
att gå, samtidigt har vi kommit längre än i de 
flesta länder. Framgången är dock beroende av 
att man i samarbetet tror på idén att samverkan 
på lång sikt ger ett bättre utfall än om var och en 
enskilt söker optimera för egen del i varje given 
situation. Frågorna belyses i intervjuer och sam-
tal på sidorna 20–21 och 22–24.

DET STÅR FÖR MIG klart att den pågående kapi-
taliseringen av Kommuninvest, med förhöjd 
vinstnivå och högre marginaler i utlåningen, är 
just en sådan situation som kan ge upphov till 
frågor om att göra rätt saker eller saker rätt. Som 
Ingalill Hellberg pekar på – är det till gagn för 
samarbetet på lång sikt om enskilda medlemmar 
bara vill använda sig av det i sämre tider?  

Nu ser jag fram emot sommaren och att få 
möta så många av er, kära Dialogläsare, som 
möjligt under Almedalsveckan.

Glad sommar!

TOMAS WERNGREN

Verkställande direktör

Är du intresserad av att ersätta 

din nuvarande pappersutgåva av 

Kommuninvest Dialog med en digital 

variant? Kontakta Stina Lantz,  

stina.lantz@kommuninvest.se  

så kommer du i fortsättningen  

att få en PDF via e-post.

Vill du ha Dialog  
i digital form?
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Temat var uthålligt och hållbart när Kommuninvest i april 

anordnade 2013 års föreningsstämma på Clarion Hotel Sign 

i Stockholm.  

Under dagen fick de drygt 300 stämmodeltagarna bland 

annat lyssna till en rad inbjudna talare som professor emerita 

Bodil Jönsson, finansmarknadsminister Peter Norman och 

den nyblivna ordföranden i Kommuninvests bolagsstyrelse 

Ellen Bramness Arvidsson. 

I föreningsstämmans formella del antogs bland annat en 

ny vision och verksamhetsidé för Kommuninvest.

STÄMMAN 2013
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2014 års 
föreningsstämma 

kommer att äga rum 
torsdagen den 10 april 
på Clarion Hotel Sign 

i Stockholm.
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Bodil Jönsson pratar om att åldras 
och de äldre i vårt samhälle.
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E
ffekten av att en så stor del av 
befolkningen kommer att bli 
gammal är kvalitativ – inte 
kvantitativ, tror Bodil Jönsson. 
Hon tillhör dem som väntar på 
att kommuner, nationer, kulturen 

och arbetsgivaren ska reagera: ”Tänk om 
vi kunde ha de gamla till något.”

SKILLNAD MELLAN ATT BLI AKTIVERAD 
OCH ATT VARA AKTIV 
När hon själv gick i pension funderade hon 
mycket på det som hennes egna föräldrar 
hade sagt: ”Om man kan mer än vad man 
har kunnat i hela sitt liv, så får man väl inte 
sluta”. Hon säger att hon inte hade vett att 
fråga sin mamma hur det är att bli gammal 
när hon ännu levde. Men Bodil forskade 
lite i saken. Hon kunde bland annat konsta-
tera att tidigare generationer inte hade en 
chans att tillgodogöra sig någon av de 1,6 
miljoner starroperationer som gjorts hittills 
i Sverige. ”Smaka på den siffran kopplat till 
hur dåligt våra förfäder – de som blev gamla 
– såg”, säger Bodil Jönsson och fortsätter: 
”De hade inte heller de hörapparater som 
först de senaste fem åren har blivit riktigt 
bra. De var mer fysiskt utslitna än vi och 

kunde inte på samma sätt byta knä leder 
och höftleder. De hade mycket sämre värk-
mediciner och sov sämre om nätterna, vilket 
gjorde att de blev mindre kreativa. De hade 
inte kvar sina tänder och hade därför svårt 
att tugga. Dessutom har vi 10–15 procent 
bättre lungkapacitet än våra föräldrar. 
Kokar vi ihop detta, så säger medicinarna 
att en 75-åring i min generation är som  
en 65-åring i min mammas. Det här är en 
viktig siffra. En förskjutning på tio år inom 
loppet av en generation!”

Bodil Jönsson uppmanar omgivningen 
att betrakta dagens pensionärer. De är inte 
speciellt vilse. ”Vi åker jorden runt tre 
gånger om året. Vi spelar bridge, boule, läser 
franska och dansar tango.” Hon påpekar 
att den äldre generationen inte vill bli akti-
verad, utan vill vara aktiv.

RÄDSLA SOM HANDLAR OM HUVUDET
Samtidigt finns det ändå en rädsla för  
demensen. Då är det viktigt att komma 
ihåg att 80 procent av alla människor över 
80 år inte är dementa. Demens är inte att 
förväxla med att vi människor kan glömma 
bort namn eller sifferkoder. ”Någon använ-
der uttrycket ’Alzheimer light’. Men det är 

fel. I stället handlar det om att ju äldre en 
människa blir, desto sämre blir hon på  
detaljer för att i stället minst lika bra kunna 
hantera sammanhang. 

Det finns också ny kunskap som säger att 
kontakten mellan vänster och höger hjärn-
halva förändras. Den vänstra hjärnhalvan 
står för intellektet, tankarna och kunskapen, 
och den högra för känslorna. Och hjärnan 
blir bara bättre och bättre när det gäller att 
utveckla denna kontakt fram till dess att vi 
är 80 år. Sedan kommer den att hålla i. 
Äldre människor kommer fortsatt att vara 
med i kunskapsutvecklingen, menar Bodil 
Jönsson. ”Det blir oerhört spännande att 
se om vi kommer att medverka till att  
utveckla en ny sorts kunskap utifrån att vi 
har andra kontakter mellan vänster och  
höger hjärnhalva.”

OM ATT BÄRA MED GAMLA MÄNNISKORS 
KUNSKAP IN I FRAMTIDEN 
Bodil Jönsson vet inte hur omgivningen ser 
på gamla människor, men menar att man 
borde fundera på om och hur de kan  
användas på bästa sätt.

Den mest uppenbara nyttan enligt Bodil 
är att ”tanka ur” de gamla all deras kunskap, 

Mellan 1962 och 2000 medverkade Bodil Jönsson i expertpanelen i tv-programmet 
Fråga Lund. I dag pratade hon om åldrandet och de äldre.

Många människor är i dag på väg att bli gamla. Själv är Bodil Jönsson 70 år. 
När hon tittar tillbaka på tidigare kvinnogenerationer, så var det inte så länge  
sedan som deras medelålder var 35 år. I dag har hon levt två liv jämfört med 
dessa kvinnor. ”Kanske kommer jag att bli 105 år och då leva tre liv. Och då är 
jag ingen medicinsk sensation”, menar Bodil.

Tankar om  
livslångt lärande

Bodil Jönsson, professor emerita, Lunds universitet
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så att den kan bäras med in i framtiden. 
”Kunskap är immateriellt. Idealet är att 
kunskap ska kunna bära över tid och rum 
och oberoende av människa. De flesta av 
oss är medvetna om att mycket av det  
vi har runt om oss har vi tack vare våra 
förfäder. Det är deras landskapsplanering, 
teknik utveckling och mycket annat som 
kommer från tidigare generationer. Men 
här talar jag om levande gamla människor, 
kan man ha dem till något? Hur skulle vi 
göra för att få ur dem kunskapen?”

SENIORDOKTORANDER
Bodil Jönsson verkar för att universiteten 
borde se till att det finns seniordoktorander. 
En seniordoktorand ska inte få något  
betalt. De är inne i en ’payback time’ där 
de vill bidra till framtiden. ”Mecenaterna 
har sina pengar att ge bort, och många av 
oss andra vill gärna dela med oss av vår 
kunskap, men vi vet inte riktigt hur vi ska 
göra. Därför har jag gått runt de senaste 
två åren och pratat om seniordoktorander 
så att jag nästan har blivit hes.” Och nu har 
det hänt. Med stöd av Sveriges Kommuner 
och Landsting kommer en verksamhet som 
heter Uppdrag Kunskap att startas. Ett 
tjugo tal människor som själva är på väg att 
bli gamla och som har arbetat med vård 

och omsorg. ”Under ett år ska de ge av sin 
kunskap, det ska bli spännande att se hur 
många som söker”, säger Bodil Jönsson.

ÖKAD POLARISERING
Ett annat viktigt område är polariseringen 
mellan de äldre som är sjuka och de äldre 
som är friska. Bodil Jönsson tror att denna 
klyfta kommer att öka i takt med att vi  
lever allt längre. ”Det finns bara en sak 
som kan motverka detta. Och det är en 
ökad solidaritet.”, menar hon.

Denna ökade solidaritet skulle kunna 
skapas genom att den inkomstskatt som  
de över 65 år betalar – utöver den på  
pensionen – odelat skulle gå till vård och 
omsorg. Samtidigt tror Bodil Jönsson inte 
på att man i solidaritetens namn ska för-
söka få friska gamla människor att sätta sig 
i soffan som om de hörde till gruppen  
sjuka. ”Vi kan fortfarande hjälpa till!”

NYA PERSPEKTIV
Enligt Bodil Jönsson föds vi alla människor 
med en tanke i huvudet. Den lyder ’Vem är 
jag?’. Den frågan omformuleras sedan med 
åren till ’Vad är det att vara människa?’. 
Här tror Bodil att det finns mycket som vi 
skulle kunna få ut av äldre människor,  
gärna de som är över åttio. ”Tänk om de 

yngre lite tidigare i livet kunde få insikter i 
den frågan.”, frågar hon

Att vi människor lever längre framöver 
kommer att påverka oss mycket. Det  
kommer att bli ett annat samhälle när en 
generation till lever samtidigt. ”Vem kommer 
då att vara gammal?” ”Vem kommer då att 
göra vad?” ”Vad blir det då som vi ska 
kalla för arbete?”

Det finns de i femtiofemårsåldern som 
borde sluta sina jobb för att de vantrivs. 
Men de vågar inte för de tycker att de är 
för gamla. ”Tänk om man kunde införa 
något som liknar trygghetsrådet, dit man 
hade kunnat gå när man blivit lite halv-
gammal. Där skulle man kunna säga ’jag 
tror att jag vill jobba riktigt länge. Men jag 
vet inte riktigt vad jag vill jobba med.’  
I brist på bättre beteckning kallar jag det 
än så länge för horisontrådet. Man skulle 
kunna dra igång horisontrådet ute i  
kommunerna i morgon och det skulle löna 
sig från första stund.”, resonerar Jönsson.

SPÖKSTAD ELLER TRÄD
Bodil Jönsson rundar av sitt föredrag med 
att konstatera att vi människor inte kan  
påverka tidens gång. ”Den tickar fram totalt 
oberoende av om ni lutar er framåt och är 
på språng, eller om ni lutar er tillbaka och 
tänker ’medan hon stod där och pratade så 
kom det fyrtiofem minuter till oss.’ Tid är 
det mest diktatoriskt generösa som finns. 
Man kan inte värja sig mot den. Den bara 
kommer, hur man än bär sig åt. Då är det 
klart att man kan leva ett lite bättre liv om 
man vågar luta sig tillbaka än om man 
måste luta sig framåt.”

Bodil Jönsson avslutar med författaren 
Paulo Coelho som vid ett tillfälle ska ha 
uttryckt sig ungefär så här: När man blir 
gammal har man ett val. Antingen kan man 
bli som en spökstad där ingen vill vara,  
eller vara ett träd som kanske inte längre 
orkar stå men som ändå tjänar någonting till.

”Och hjärnforskningen i dag talar inte 
ett dugg om ’peak’ och ’decline’. Den talar 
om ’lifelong development’ där somligt blir 
bättre och annat blir sämre. Så häftigt om 
vi kunde ha detta till någonting!”

” Tid är det mest diktatoriskt 
generösa som finns.”

Ett viktigt område är polariseringen mellan de äldre som är sjuka och de äldre som är friska. Bodil Jönsson tror att 
denna klyfta kommer att öka i takt med att vi lever allt längre.
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Riksbankens penningpolitik bygger på:
• Inflationsmål i Sverige på 2 procent.

•  Riksbanken som myndighet under riksdagen ska verka 

för hållbar tillväxt och hög sysselsättning.

Tillsammans betyder dessa punkter att man inte hela tiden 

behöver ligga på 2 procent inflation, utan kan bedriva politiken 

med viss flexibilitet.

Läsa mer? På www.riksbank.se kan du ladda ned 
”Redogörelse för penningpolitiken 2012”.

RIKSBANKENS PENNINGPOLITISKA uppföljning kan sum-
meras så här, enligt Per Jansson:
•  Gradvis återhämtning i ekonomin, men fortsatt låg  

inflation. Sverige hade ett ganska dåligt avslut 2012. 
BNP-tillväxten det fjärde kvartalet var noll procent. 
Sedan dess tyder ett antal indikatorer på att vi är på väg 
in i en återhämtning. Förtroendet bland företag och  
hushåll har stigit. Det pekar uppåt, men från en låg nivå.

•  Inflationen är lägre än Sveriges inflationsmål på 2 pro-
cent. Det kommer att dröja lite längre att nå upp till 
målet än vad riksbanken tidigare trott.  

•  Det finns ett antal faktorer som talar för låg inflation 
framöver. Starkare krona dämpar inflationen och lång-
sammare genomslag från kostnader till priser är två av 
dessa.

•  Sverige har en förhållandevis god konkurrenskraft, vilket 
ger oss chans att växa ordentligt.

•  Sveriges bruttonationalprodukt förväntas växa under 
2013. 

•  Sveriges arbetsmarknad förväntas förbättras under 2014.
•  Hög skuldsättning hos hushållen ökar riskerna för  

ekonomin.
•  Tendenser till stigande bostadspriser. Rädsla för att  

ökade bostadspriser kan driva upp skuldsättningen  
som i sin tur driver upp bostadspriserna ännu mer. 
Överskuldsättning kan – vid störning på bostadsmark-
naden – leda till en kraftigt ökad arbetslöshet, fallande 
konsumtion och inflationsproblem.

”Höja, sänka eller ligga kvar?” Sverige 
håller andan inför beskedet. Riks bankens 
direktionsmöten har blivit högintressant 
för massmedierna att bevaka. 

Per Jansson är en av direktions-
medlemmarna. Han tillträdde som vice 
riksbankschef den 1 januari 2012  
med en mandatperiod på fem år. På 
Kommun invests föreningsstämma talade 
han under rubriken ”Det ekonomiska 
läget och penningpolitiken”.

Pulsen på penningpolitiken
Per Jansson, vice riksbankschef

Per Jansson, vice riksbankschef, 
talade om det ekonomiska läget 
och penningpolitiken.
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V
i uttrycker vår status och iden-
titet genom konsumtion. 
Historiskt kan man också se 
att de lägre statusgrupperna 
imiterar de högre. Men i dag 
är det inte lika tydligt som förr, 

eftersom det inte syns lika tydligt materiellt. 
I stället är det idéströmningar och värden 
som är i fokus. Detta är ett globalt mönster, 
berättar Sofia Ulver.

I konsumentkulturen står hållbarhet och 
uthållighet ofta för samma sak som godhet. 
”Hållbarhet har fått många moraliska  
imperativ de senaste åren. Det betyder att 
statusen för godhet höjs”, menar Sofia Ulver.

KAPITALISM GENERATION 4
I den finansstrukturella turbulens vi befun-
nit oss i och fortfarande befinner oss i, kan 
man nu se bland världsledande national-
ekonomer – både kramare och skeptiker av 
det kapitalistiska systemet – att vi behöver 
en ny version av det kapitalistiska systemet. 
Den kan kallas kapitalism generation 4. 
Här finner vi värderingar som ökad klimat-
vänlighet, solidaritet, från materialism till 
tjänsteefterfrågan, småskalighet med mera.

En annan iakttagelse är att vi lämnar 
bakom oss testosterontiden, det vill säga 
epoken som styrts av manliga könshormo-
ner. Den perioden har bestått av tävling, 

risktagande, högt tempo, kanske till och 
med girighet och aggressivitet.

Nu går vi mot ett mer feminint kodat 
samhälle. Det innebär ett lite moderligare 
samhälle. Här finns värdeord som uthållig-
het, långsiktighet, miljövänlighet, solidari-
tet, integration och ansvarstagande.

Den fjärde generationens kapitalism tar 
sig olika uttryck:

AUTENTICITET
Här söker vi vårt ursprung. De verkliga  
paradisen är de som vi har förlorat. Det 
kan handla om en vurm för hantverk och 
det jordnära. En längtan tillbaka till  

Hur samhällsförändringar påverkar konsumtionsmönster och statusmarkörer 
är Sofia Ulvers forskningsområden. En tydlig trend som hon pekade på handlar 
om hållbarhet. Sofia Ulver tog med publiken på en fascinerande resa i vår tids 
konsumentkultur. 

Hållbarhet på 
konsumtionsagendan

Sofia Ulver, konsumtionsforskare vid Lunds universitet
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Sofie Ulver menar att framtiden är som en ädelost: 
God, delbar, hållbar, gammal – och grön.
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DÄMPADE UTSIKTER FÖR 2013 OCH 2014 
Euroområdet i recession, åtstramningar i 
USA. Vi har en besvärlig europeisk kon-
text, menar Peter Norman. Eurozonens 
tillväxt var negativ 2012. Med all sanno-
likhet är den det även 2013. Företagen 
avvaktar med investeringar. Oroliga  
hushåll ger svag konsumtionstillväxt.
 
HÖG ARBETSLÖSHET SOM STIGER UNDER 
2013 OCH 2014 
Tyvärr ser Peter Norman att arbetslös-
heten kommer att öka något under 2013 
och 2014. När det gäller ungdomar upp 
till 26 år, har Sverige ett allvarligare  
problem än många andra länder. Peter 
Norman slår fast att den så kallade 
McJob-vägen – en stor mängd jobb utan 
utbildningskrav till extremt låg ersättning 
– inte är något för Sverige. Man vill heller 
inte ha ett samhälle där kvinnorna drivs 
tillbaka till hemmen, vilket i statistiken 
skulle ge färre arbetssökanden. Inte heller 
vill man ha en samhällsmodell där man 
inte tar ansvar för flyktingsituationen  
i omvärlden. 

FORTSATT STOR OSÄKERHET OCH 
NEDÅTRISKERNA DOMINERAR 
Utmaningen i Eurozonen är att när ett 
problemland börjar försvinna från agen-
dan, så tillkommer ett annat. Det senaste 
landet är Slovenien. Några veckor tidigare 
var det Cypern. Och innan dess har vi sett 
Italien, Spanien, Grekland och så vidare. 
Den dagen då Italien eller Frankrike  
söker stöd, då hamnar vi i riktiga problem. 
Inte ens Tyskland är fläckfritt. Landets 
statsskuld är 80 procent av bruttonational-
produkten, det vill säga dubbelt så stor 
andel som i Sverige. ”När man närmar 
sig 100 procent brukar finansmarknaden 
darra”, kommenterade Peter Norman. 
Tyskland är därför inte i den position i 
dag att de ensamma kan lyfta den euro-

peiska kontinenten. En stor del av landets 
konkurrenskraft inom exportområdet kan 
förklaras med att det har haft fallande 
reallöner de senaste tio åren. ”Det är  
inte så vi vill ha det i Sverige”, slog Peter 
Norman fast. 

SVERIGES FINANSIELLA LÄGE ÄR STABILT 
OCH FÖRTROENDET FRÅN OMVÄRLDEN 
ÄR STORT 
Ett exempel är när svenska staten via  
Riks gäldskontoret ska låna pengar på de 
inter nationella finansmarknaderna. ”När 
riksgäldskontoret ska låna tioåriga pengar, 
får man betala en ränta på ungefär 1,5 
procent. Om ni då tänker att vi har en 
riksbank med ett inflationsmål på 2 pro-
cent, så betyder det faktiskt att Riks gälds-
kontoret kan låna till negativ realränta. 
Detta är ett kvitto på att den internatio-
nella finansmarknaden har ett väldigt 
stort förtroende för svensk ekonomisk 
politik. Därför kan vi stimulera ekonomin 
i lågkonjunktur.”

Finansmarknadsministerns inslag på föreningsstämman 
handlade om alliansregeringens vårproposition. Inledningsvis 
betonade Peter Norman att vårpropositionen inte handlar  
om några nya reformpaket eller nya politiska inriktningar.  
I stället handlar den om att göra uppdateringar av prognoser 
och redovisa synen på det ekonomiska läget. Här är trender 
i sammanfattning:

Uppdateringar  
i vårproppen

Peter Norman, finansmarknadsminister

bygemenskapen. Där tilliten var så stark för 
att man hade ett förtroende för varandra. 
Och man var beroende av varandra. Ett 
slags romantisering av det förgångna. 
Somliga kallar det nygrönhet.

(INGEN)TINGENS TID
Den handlar om en livsstil som bejakar det 
immateriella. Ett tecken är uppmärksamhet 
för det enkla: att uppskatta ett surdegs-
bröd.

POLARISERAD KONSUMTION
I dag finns det många som i ett samman-
hang kan köpa något väldigt dyrt och lyxigt 
och i ett annat något som är simpelt och 
billigt. Denna polarisering kan ses som  
ett sätt att finansiera en stor dröm som  
tidigare var överklassen förunnad. 

ARBETE OCH HEMMET
När industrialismen slog igenom flyttade 
arbetet ut från hemmet till fabriken. När 
hemmet blev fritt från arbete, blev det en 
konsumtionssfär.

NATURENS RYTM
Kroppen hade tidigare alltid mätt tiden  
genom naturen. Men när klockan fick sitt 
genombrott, kom den att ersätta kroppen 
som måttstock. Här finns en motreaktion 
där vi i större utsträckning vill följa natur-
tiden.

DELA MED SIG
Som konsument vill allt fler dela med sig 
av sin konsumtion. 

DELA MED ANDRA
Från att tidigare ha varit bestämd i uppfatt-
ningen om det självklara att äga en sak 
själv, har allt fler fått upp ögonen för det 
sunda i att dela ägande när det gäller till 
exempel en bil.

Sofia Ulver beskriver framtiden som en 
ädelost. Den är god, delbar, hållbar och 
gammal. Och grön!

Finansmarknadsminister Peter Norman ger sin och 
regeringens syn på läget i Sverige.
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Utdrag ur stämmotal

L
ite senare i dag kommer förenings-
styrelsen att föreslå stämman att anta 
det nu uppdaterade dokumentet som 
samtidigt kommer att bli enhetligt 
för hela Kommun investkoncernen.

I det nya förslaget föreslår vi följande  
vision: ”Kommuninvest ska vara världens 
bästa organisation för kommunal finans-
förvaltning. Vi finansierar de svenska lokala 
och regionala sektorernas utveckling och 
investeringar för ett gott och hållbart  
samhälle.”

Själv hade jag funderingar om vi tagit för 
stora ord i vår mun: ”Världens bästa”. 
Men vi har fog för att vilja ta täten. Trots 
den långvariga internationella finansoron 
har vi högsta möjliga kreditbetyg, trippel-A, 
från Moody’s och Standard & Poor’s. 
Notera att det just nu bara finns 37 aktörer 
i hela världen som har dessa dubbla topp-
betyg från de två ratinginstituten. Vi har 
anledning att känna oss stolta. Samtidigt 
har vi mycket kvar att göra. Till exempel 
vill vi ha en ännu tydligare ställning på den 
svenska kapitalmarknaden och ett pris på 
våra krediter som bättre speglar sektorns 
kreditvärdighet.

VI LEVERERAR ETT enastående resultat till 
våra medlemmar i form av förmånlig finan-
siering av den lokala välfärden. Det är ingen 
slump att Kommuninvest är den största 
kreditgivaren till svenska kommuner och 
landsting. Just nu står vi för ungefär 45 
procent av den kommunala sektorns externa 
låneskuld.

I det uppdaterade förslaget till verksam-
hetsidé slår vi fast att Kommuninvest är  
en medlemsorganisation som vilar på  
kommunal värdegrund med en allmän och 
samhällsnyttig verksamhet som bas.

I verksamhetsidén berör vi också med-

lemmarnas solidariska borgen, vilken är helt 
avgörande för finansvärldens förtroende 
för Kommuninvest.

Kommuninvest har som bekant inget eget 
vinstintresse. Syftet är att skapa nytta för 
medlemmarna. I år kommer vi att dela ut 
rekordhöga 778,5 miljoner kronor till våra 
medlemmar. Medlemmarna återför huvud-
delen av detta belopp som årlig insats. 
Ungefär 50 miljoner får våra medlemmar 
behålla. Och så länge som vi har behov av 
fortsatt kapitalisering kommer utdelningen 
och behovet av en årlig insats att ligga på 
höga nivåer.

VÅRA GODA FÖRESATSER förpliktar. I sam-
band med Baselkommitténs arbete med 
banktillsyn måste vi kämpa extra för att bli 
bedömda för vår särart. Kommuninvests 
solidariska borgen ger en trygghet och gör 
oss unika i förhållande till traditionella 
bankverksamheter som utan denna skydds-
barriär befinner sig i en helt annan riskklass.

100 procent garanti från den svenska  
offentliga sektorn måste vara värd mer än 
3 procent i eget kapital!

Därför bör regelsystemen medge sunda 
förutsättningar för kommunal samverkan 
utifrån den låga risk den svenska lokala  
offentliga sektorn representerar.

Denna pedagogiska uppgift kommer vi 
inte att släppa taget om. 

KOMMUNINVEST HAR valt en något högre 
prisbild än tidigare, eftersom vi måste  
samla i ladorna – bygga upp vårt kapital 
kopplat till leverage ratiokraven.

Jag kan i och för sig förstå att en och annan 
kommunal tjänsteman ser möjligheten i till 
synes billigare alternativ till Kommun invest 
i form av kortfristiga eller långsiktiga lån 
på kapitalmarknaden.

Samtidigt känns det viktigt att se helheten. 
Det finns en risk att det blir de små och 
medelstora kommunerna – det vill säga de 
som inte är stora nog att hantera en egen 
upplåning – som får jobba upp Kommun-
invests kapitalstyrka. Finansiella muskler 
som sedan större kommuner kan komma 
att vilja använda i kommande finansiella 
orostider. Därför ser jag att varje kommun 
bör tänka på sitt ansvar för sin del av  
kapitaliseringen i förhållande till nuvarande 
och kommande lånebehov. Det är vår 
grund idé – gemensamhetstanken – som gör 
oss konkurrenskraftiga. I dag och i morgon.

När Göteborgs Stad besökte Kommun-
invest förra året – i samband med att de 
hade blivit medlemmar – kommenterade en 
av deras finanssekreterare: ”Vi är inte här 
för att vi är tvungna, utan för att vi vill vara 
en del av något större.”

Det är precis det som Kommuninvest 
handlar om. Det fria valet och insikten om 
nyttan av att vara tillsammans.
Läs hela talet på www.kommuninvest.se

” Världens bästa organisation för 
kommunal finansförvaltning”

Ann-Charlotte Stenkil, ordförande i Kommuninvest ekonomisk förening

TEMA STÄMMAN 2013

Ny vision och verksamhetsidé för att borga för en fortsatt framgångsrik  
verksamhet, samt påminna om gemensamhetstanken med Kommuninvest. 
Ordning och reda för att försäkra sig om bästa möjliga utveckling av  
bolaget. Det är frågor som Ann-Charlotte Stenkil, ordförande i  
Kommuninvest ekonomisk förening, och Ellen Bramness Arvidsson,  
ordförande i Kommuninvest i Sverige AB, berörde i sina stämmotal.
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Utdrag ur stämmotal

J
ag är både glad och hedrad över det 
förtroende jag fått genom nomine-
ringen som bolagets ordförande 
för det kommande året. Jag har, 
som ni kanske vet, suttit i styrelsen 

för Kommuninvest i Sverige AB sedan 
2003, och därigenom arbetat med bolagets 
utveckling under den här tiden. Jag fung-
erade som bolagsstyrelsens ordförande un-
der större delen av 2010, och trädde in i 
den rollen igen i december förra året.

För er som inte känner mig sedan tidigare 
vill jag berätta att jag är nationalekonom 
med fokus på marknader och ekonomiska 
aktörer. Under mitt yrkesliv har jag arbetat 
med frågor som ligger i gränslandet mellan 
politik och näringsliv, först i finansdepar-
tementet med skatter och lagstiftning på det 
finansiella området, sedan för försäkrings-
branschen i dess dialog med lagstiftare och 
myndigheter i Sverige och i EU.

MITT FÖRHÅLLNINGSSÄTT till uppdraget i 
Kommuninvest kan sammanfattas med orden: 
ordning och reda. Det är här jag finner de 
allra viktigaste rekvisiten för en stabil och 
effektiv verksamhet. Det är här jag finner 
grunden för en trygg riskhantering, vilket 
är själva kärnan i bolagsstyrelsens arbete. 
Det är här jag finner vägen för fortsatt 
framgång.

Den geniala verksamhetsidén att svenska 
kommuner och landsting får bättre finan-
sieringsförutsättningar tillsammans än var 
och en för sig, behöver jag inte kommentera 
med annat än att också den ska vårdas med 
ordning och reda.

Ordning och reda kanske kan låta tråkigt, 
men faktum är att det är precis tvärtom. 
Det är först med ordning och reda som  
det skapas trygga förutsättningar för att  
utveckla en verksamhet.

Kommuninvest i Sverige AB gjorde ett 
operativt rörelseresultat innan skatt och 
bokslutsdispositioner på drygt 509 miljoner 
kronor. Motsvarande siffra i budgeten  
var 349,5 mkr, det vill säga att resultatet 
blev cirka 160 mkr bättre än budgeterat. 
Förklaringen är framförallt ett förbättrat 
räntenetto som bygger på ökade marginaler 
mellan upp- och utlåning. Det redovisade 
resultatet uppgår till 320,6 mkr.

Bolagets utlåning ökade med över 30 

miljarder kronor, och översteg för första 
gången 200 miljarder kronor.

Vi har ökat vår balansomslutning och 
vårt resultat, men jag vill understryka att 
riskerna inte ökar i samma takt. Och det är 
så det ska vara.

UNDER HÖSTEN HAR VI anpassat organisa-
tionen till den växande verksamheten och 
kraven från omvärlden. Den nya organisa-
tionen har tydligare beslutslinjer, kontroll-
funktioner och är mer transparent. Det  
gör bolaget än bättre rustat att möta den 
turbulenta omvärld som det verkar i.

För att möta höjda kapitalkrav arbetar  
vi med att öka vår kapitalbas i förhållande 
till balansomslutningen. Det gör att våra 
egna utlåningsmarginaler har blivit en aning 
högre, vilket kan locka vissa medlemmar att 
söka egen upplåning på kapitalmarknaden. 
Precis som Ann-Charlotte vill jag under-
stryka vikten av ett långsiktigt helhets-
perspektiv i en kundägd verksamhet. De  
högre marginaler vi tar ut i dag syftar till att 
vi ska kunna leverera finansiering till landets 

” Med ordning och reda skapas 
trygga förutsättningar”

Ellen Bramness Arvidsson, nytillträdd ordförande i Kommuninvest i Sverige AB

Tack till bolagsstyrelsens avgående ordförande 
Björn Börjesson lämnade, i december 2012, på 

egen begäran sin roll som aktiebolagets ord-

förande. Han har gjort goda insatser för att bygga 

ett ännu bättre Kommuninvest, bland annat har 

han bidragit med att öka kostnadsmedvetenheten. 

Ellen Bramness Arvidsson ersätter Björn 

Börjesson som bolagsstyrelsens ordförande. 

Hon har en licenciatexamen i nationalekonomi 

från Oslo universitet och är diplomerad finans-

analytiker. Hon har tidigare bland annat varit 

kansliråd på Finansdepartementet. För när-

varande arbetar hon som chefekonom på  

försäkringsföretagens branschorganisation 

Svensk Försäkring. Ellen har suttit i styrelsen  

för Kommuninvest i Sverige AB sedan 2003.  

De senaste åren som vice ordförande.

kommuner till än mer konkurrenskraftiga 
priser i framtiden, när kapitalkraven har höjts. 

Det är lite för tidigt på året för att se en 
tendens för 2013 års utlåning. Men vår för-
väntan är att Kommuninvests tillväxttakt 
kommer att normaliseras. Detta betyder en 
fortsatt ökning i utlåningen, men inte i 
samma utsträckning som åren 2008–2012.

DET VIMLAR AV utmaningar i en väldigt  
turbulent ekonomisk omvärld. Vi har de 
senaste åren upplevt förändringar som vi 
tidigare inte sett maken till. Och det enda 
vi med säkerhet vet, är att det kommer fler.

Ett framgångsrikt Kommuninvest bidrar 
inte bara till den finansiella stabiliteten i 
kommun- och landstingssektorn. Det bidrar 
även till stabiliteten i hela den svenska sam-
hällsekonomin. Det som är bra för Kommun-
 invest är bra för Sverige.

Jag anser att Kommuninvest är bättre 
rustat än någonsin tidigare att möta morgon-
dagens utmaningar. Det är den stabila 
grund som vi nu ska bygga vidare på.
Läs hela talet på www.kommuninvest.se
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Kommuninvests VD Tomas Werngren och vice VD Maria Viimne markerade att ett 
par stora förändringar har skett under 2012. Finansinspektionen har definierat 
Kommuninvest som en finansiell företagsgrupp. Uppdelningen i två verksamheter, 
där representanter för ägarna har bildat den ekonomiska föreningsstyrelsen och 
en bolagsstyrelse som har hanterat alla operationella frågor, kommer att påverkas. 
Den ekonomiska föreningen är moder på ett betydligt tydligare sätt än tidigare. 
Det innebär att föreningsstyrelsen blir koncernstyrelse i den nya företagsgruppen.

Den andra förändringen är tillväxtrelaterad. Nu är Kommuninvest en av de tio 
största finansiella aktörerna i Sverige. Det innebär att Finansinspektionen har 
sagt att Kommuninvest är en systemviktig aktör. Det innebär att dialogen med 
Finansinspektionen har blivit tätare.

I övrigt kan verksamheten summeras så här:

Uppdelning och tillväxt 

TEMA STÄMMAN 2013
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l  Allmänt återhämtar sig den finansiella marknaden 

under osäkerhet. 

l  Kommuninvests utlåning under 2012 var  

201 miljarder kronor. Det är en ökning med  

19 procent.

l  Konkurrensbilden har förändrats. De traditio-

nella bankernas utlåningsfrekvens till kommu-

nerna har minskat. Kommuninvest har ökat sin 

marknadsandel. Vissa kommunala aktörer har 

initierat egna kapitalmarknadsprogram.

l  Kommuninvest genomför sitt kapitaliserings-

program via återbäring. Kapitaliseringen möjlig-

görs genom en ökad marginal mellan upp- och 

utlåning. 

l  Mycket energi har ägnats åt att kommunicera 

beträffande de nationella och internationella 

finansiella regelsystemen.

l  Nya ägardirektiv. Beslut på föreningsstämman.

l  Gemensam vision och verksamhetsidé för 

förening och bolag. Beslut på stämman.

l  Kommuninvest fick sju nya medlemmar under 

2012. Nu är 266 kommuner och åtta lands-

ting medlemmar i Kommuninvest ekonomisk 

förening.

l  Kommuninvests låntagarkategorier fördelar sig 

så här: kommuner (44 procent), bostadsföretag 

(31 procent), övriga företag (17 procent), energi-

företag (7 procent) och landsting (1 procent).

l  Kommuninvest har högsta möjliga kreditbetyg 

– trippel-A både från Moody’s och Standard 

& Poor’s. I hög utsträckning kan betygen 

förklaras genom medlemmarnas solidariska 

borgensåtagande och svenska kommuners 

grundlagsskyddade självbeskattningsrätt.

l  Efterfrågan på Kommuninvests emissioner  

är fortsatt god. 123 miljarder i långfristig  

upplåning. Fokus på större ränteobligationer 

för ännu bättre stabilitet. Ny investerargrupp 

i inhemska amerikanska institutionella inves-

terare. Fortsatt framgång för Kommuninvests 

svenska obligationsprogram.

l  Rörelseresultatet för Kommuninvest i Sverige 

AB år 2012 uppgick till 249,1 (396,1) miljoner 

kronor.

l  Kreditförlusterna uppgick till 0 (0) kronor.

l  Kommuninvest bedriver ett aktivt och omsorgs-

fullt arbete med riskhantering. Helt riskfri kan 

finansieringsverksamhet aldrig bli.

 

Läs mer i årsredovisningen som finns att ladda 
ned från www.kommuninvest.se

präglar det gångna året

VD Tomas Werngren och 
vice VD Maria Viimne 
sammanfattade det gångna 
verksamhetsåret.
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A
nders Knape berörde den aktu-
ella situationen på arbetsmark-
naden inom ramen för SKL som 
arbetsgivareorganisation. Den 
senaste femtonårsperioden har 

den svenska arbetsmarknaden upplevt att 
man haft reallöneökningar under fjorton 
av dessa år. Det är en konsekvens av 
Medlingsinstitutet och uppslutningen kring 
det riktmärke som finns beträffande löne-
ökningar i svensk arbetsmarknad. ”Detta 
har varit framgångsrikt ur arbetsgivar-
perspektiv, men också utifrån ett fackligt 
perspektiv, eftersom man har fått reallöne-
ökningar”, kommenterade Anders.

SKATTEUTJÄMNINGSSYSTEMET
Det beslut om ett nytt skatteutjämnings-
system mellan kommuner och landsting 
som Anders Knape hade hoppats skulle  
antas under våren, är senarelagt till hösten 
2013. Ett tidigt beslut hade varit bra för 
kommunerna, med tanke på deras ekono-
miska planering. Hans bedömning – efter 
samtal med regeringen – är att det finns  
en kraftfull majoritet i riksdagen för det 
förslag som varit ute på remiss. Det nya 
skatte utjämningssystemet ska genomföras 
den 1 januari 2014.

PENSIONSSKULDEN
Anders Knape berörde också RIPS; Rikt-
linjer för beräkning av pensionsskuld. 
RIPS-räntan är den kalkylränta som ska 
tillämpas vid beräkning av kommunernas 
och landstingens pensionsskuld. Det finns 
en kommitté som har till uppgift att bevaka 
ränteutvecklingen och eventuellt föreslå 
förändringar av kalkylräntan. Formellt tas 
beslut om ändringar av en person, SKL:s VD 
Håkan Sörman. Nu är det aktuellt att ändra 
RIPS-räntan, vilket kommer att belasta  

sektorns samlade resultat med tre miljarder 
på kommunsidan och åtta miljarder på 
landstingssidan. Detta kan eventuellt vägas 
upp genom ytterligare delvis återbetalning 
av 2004–2006 års inbetalda AFA-premier. 
Det kan handla om 16–17 miljarder kronor. 

AFA-försäkringarna har avtalats i kollektiv-
avtal eller andra överenskommelser mellan 
arbetsmarknadens parter.

I ett internationellt perspektiv står 
Sveriges lokala offentliga sektor sig väl,  
avslutade Anders Knape.

Anders Knape, ordförande i SKL, pekade i sitt tal på de framgångar som 
Kommuninvest skördat under senare tid. ”Den starka medlemstillväxten 
innebär att det inte finns så många vita fläckar kvar på kartan.”

Aktuellt från Sveriges 
Kommuner och Landsting

Anders Knape, ordförande i Sveriges Kommuner och Landsting

TEMA STÄMMAN 2013

I ett internationellt perspektiv står Sveriges lokala offentliga sektor sig väl, säger Anders Knape, ordförande i SKL.
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Röster om stämman

ANNE JAKOBSSON (S), kommunstyrelsens 
andre vice ordförande i Överkalix kommun
– Jag är helt fascinerad av Bodil Jönssons före-

drag. Hon griper tag i den oerhört angelägna 

uppgiften att ta tillvara de äldres kunskap  

och kvaliteter.

CECILIA VILHELMSSON (S), kommun-
styrelsens ordförande i Mjölby kommun
– Det är första gången jag är här. Är väldigt 

nyfiken på Kommuninvest. Spännande inspiration 

som väcker intresse till mer.

PER-OLOV RAPP (S), kommunstyrelsens 
ordförande i Sala kommun 
– Fantastiskt spännande föreläsningar. Bodil 

Jönsson pekar verkligen på betydelsen av de  

äldres bidrag till ett samhälle där alla generationer 

har en självklar plats.

MARIE WILÉN (C), kommunstyrelsens 
ordförande i Heby kommun
– Väldigt intressant. Vardagens alla arbetsuppgifter 

ligger på. Här får vi perspektiv och inspiration att 

lyfta blicken.

ULLA LUNDBERG, ekonomichef i Älvsbyns 
kommun
– Peter Normans och vice riksbankschefens 

föredrag var intressanta. Viktigt att få aktuell  

information som påverkar mitt arbete. Kul med ett 

program som spänner över så många områden. 

Min första stämma. Och jag kommer tillbaka!

ULDIS SKUJA, ekonomidirektör i Lunds 
kommun
– Jag blev mycket inspirerad. Viktigt för mig som 

ekonom att få många humanistiska perspektiv.

LAILA JEPPSSON, kommunchef i Tingsryds 
kommun
– Stämman erbjuder ett program som får oss 

besökare att tänka till. Inte minst Bodil Jönssons 

budskap är angeläget. Att se alla människor som 

resurser oavsett ålder. Att inte sortera i ’vi’ och 

’dom’, utan se framåt. Alla behövs.

FREDRIK AHLSTEDT (M), kommunstyrelsens 
ordförande i Uppsala kommun
– Intressant och spännande. Uppsala har precis 

blivit medlem i Kommuninvest. Det är viktigt att 

hålla ihop kommunkollektivet. Kommuninvest är 

en viktig pusselbit i vår framtida tillväxt.

HÅKAN ERIKSSON, ställföreträdande 
ekonomichef i Gagnefs kommun 
– Utmärkt. Vilka inspirerande föreläsare. Mycket 

tänkvärt bland annat från vice riksbankschefen 

och Sofia Ulver. Och förstås Bodil Jönsson: 

’Varför ska man sluta bara för att man är gammal 

när man är så bra på saker och ting?”
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KOMMUNINVEST ekonomisk förening har instiftat ett årligt 
forskningsanslag på 500 000 kronor. Utdelare av detta anslag 
var Lars M Andersson, idégivaren till Kommuninvest och 
ordförande i den beredningsgrupp som har granskat de förslag 
som har lämnats in. I utlysningen står det: ”Kommun invest 
ekonomisk förening stöder forskning som tar sin utgångs-
punkt i frågeställningar som rör kommunsektorns ekonomiska 
förutsättningar och utmaningar. Stor vikt läggs på att  
forskningsresultaten kan spridas utanför den akademiska 
världen.”

Årets anslag delades ut till två unga forskargrupper. Den 
första representeras av doktor Susanne Durst, Institutionen 
för Teknik och Samhälle i Högskolan i Skövde. Detta projekt 
får 250 000 kronor, och handlar om hur kompetensöverföring 
ska hanteras vid generationsväxlingar.

Den andra delen av forskningsanslaget har tilldelats doktorand 
Lina Maria Ellegård och doktorand Jens Dietrichson, Lunds 
universitet. De kommer att forska kring sambandet mellan 
budgetprocessen och nämndernas verksamhet i budgetarbetet.

Första  
forskningsanslagen  
utdelade

Lars M Andersson, 
idégivaren till 
Kommuninvest
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Forskning för ny kunskap
Kommuninvests forskningsstipendier ska bidra till nya idéer för att möta dagens och 
framtidens kommunala utmaningar. Förra året utlyste Kommuninvest för första 
gången möjligheten att söka bidrag. Under 2013 initieras två forskningsprojekt.

K
ommunsektorn står inför en rad 
utmaningar som är kopplade 
till demografiska förändringar, 
snabb urbanisering och segre-
gering. För att uppmuntra och 

initiera forskning som ger ny och fördjupad 
kunskap om sektorns situation har Kommun-
invest för första gången utlyst möjligheter 
att söka forsknings bidrag.

Stipendierna är öppna att söka för dispu-
terade forskare som är knutna till skandi-
naviska universitet, högskolor och andra 
forskningsinstitutioner. 

– Vi har valt en bred inriktning, men 
framför allt siktat på studier inom ämnena 
företags- och nationalekonomi samt juridik, 
säger Mattias Bokenblom, forsknings- och 
utbildningsansvarig på Kommuninvest. 

Det handlar också om behovsinriktad 
och tillämpningsbar forskning där resultaten 
ska komma till praktisk nytta och spridas 
utanför akademiska kretsar.

Miljonprogrammens framtid, finansie-
ringslösningar för investeringar i kommu-
nala bolag, kommunal kapitalförvaltning, 

internationella jämförelser, offentlig-privat 
samverkan… Listan kan göras lång på 
tänkbara och viktiga forskningsområden.

– 2012 gick vi ut med en utlysning av 
forskningsmedel och fick in sex ansökningar, 
alla med olika fokus, säger Mattias Boken-
blom. Det tycker vi var bra för ett första 
försök! Av dessa valde vi sedan ut två 
forskningsprojekt och tre forskare som har 
fått dela på 500 000 kronor.

FORSKARNA ÄR Susanne Durst vid Hög-
skolan i Skövde samt Lina Maria Ellegård 
och Jens Dietrichson som är knutna till 
Lunds universitet. 

Susanne Dursts ämne är ”Preparing the 
public sector for the future”, som fokuserar 
på hur kunskap ska kunna överföras till 
kommande generationer i samband med 
stora pensionsavgångar. 

– Det är ett högaktuellt ämne då många 
kommuner står inför omfattande genera-
tionsväxlingar bland ledande befattnings-
havare, chefer och specialister, säger Mattias 
Bokenblom.

Lina Maria Ellegård och Jens Dietrichson 
studerar budgetprocessens betydelse för 
god ekonomisk hushållning. 

– Tidigare forskning har visat att de regler 
och processer som finns i samband med 
kommunernas budgetarbete påverkar för-
utsättningarna för budgetdisciplinen. Det 
här forskningsprojektet skjuter in sig på 
hur de interna budgetprocesserna påverkar 
kommunernas möjligheter att nå sina  
finansiella mål, säger Mattias Bokenblom. 

NÄR FORSKNINGSPROJEKTEN valts ut har 
särskilt stor vikt lagts på vilken praktisk 
betydelse arbetet kan få för den kommunala 
sektorn, och hur resultaten ska kunna tillgodo-
göras samhället och andra intressenter. 
Men självklart spelar faktorer som veten-
skaplig målsättning och relevans också in.

Årets stipendiater tillkännagavs under 
Kommuninvests stämma i april.

– Nu är det dags för en ny omgång, vi har 
utlyst stipendier också för 2014, berättar 
Mattias Bokenblom. Fram till den sista  
november går det att söka.

” Kunskap är en 
så viktig resurs 
i dag och därför 
avgörande för att 
en organisation 
ska kunna 
bibehålla sin 
handlingskraft.”

Susanne Durst, forskare 

Högskolan i Skövde
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”Påverkar reglerna 
förmågan att nå målen?”

”Hur ska kompetensen säkras?”

GOD EKONOMISK hushållning är ett lagstad-
gat krav i kommunallagen, och handlar 
bland annat om hur kommunerna ska  
utforma budget och ekonomiska mål. 

– Vårt forskningsprojekt inriktar sig på 
hur de regler som styr budgetprocessen  
påverkar kommunernas förmåga att nå 
sina mål, säger Lina Maria Ellegård som 
tillsammans med Jens Dietrichson har fått 
ett forskningsanslag från Kommuninvest 
om 250 000 kronor. 

De båda forskarna har sin hemvist vid 
nationalekonomiska institutionen, Lunds 
universitet.

– Vi kommer bland annat att titta på hur 
det ser ut när man bryter ned budgetförut-
sättningar och ekonomiska mål på nämnd- 
och förvaltningsnivå, berättar Lina Maria. 
Blir det någon skillnad om nämnderna har 
mer att säga till om själva? Eller når man 
målen lättare om arbetet styrs centralt?

Andra faktorer som kan spela in är hur 
uppföljningen ser ut, till exempel om det är 
en fördel eller nackdel om nämnderna får 
behålla eventuella överskott.

– I några fall har vi kunnat se en koppling 
mellan förmågan att uppnå budgetmål och 
överskott i verksamheten om det finns ”hot” 
om uppsägningar för ansvariga tjänstemän 
inblandade. Sådant ska vi också titta när-
mare på, säger Lina Maria.

KAN KOMMUNERNA behålla kompetensen 
när det nu sker stora pensionsavgångar bland 
chefer och specialister? Vilka är riskerna 
när dessa slutar? Hur kommer kompetensen 
ersättas?

Det är frågor som Susanne Durst studerar 
vid högskolan i Skövde. För det har hon fått 
250 000 kronor från Kommuninvest.

Bidragande orsaker till att Susanne valt 
att göra sin studie i Sverige är dels att 
Sverige har en förhållandevis stor offentlig 
sektor, dels att arbetskraften inom den  
offentliga sektorn är äldre och därmed står 
inför större avgångar, jämfört med övriga 
arbetsmarknaden. Detta enligt statistik  
från OECD.

– Det innebär stora utmaningar för kom-
munerna, säger Susanne Durst. Kunskap  
är en viktig resurs i dag för alla typer av 
organisationer och därför avgörande för att 
en organisation ska kunna bibehålla sin 
handlingskraft. Eftersom många kommuner 
nu står inför omfattande generationsväx-
lingar blir förmågan att ersätta kompetensen 
här särskilt kritisk.

ENLIGT SUSANNE DURST finns det risk för 
att kommunerna inte ska lyckas med detta.

– Bland annat därför att kompetensen 
inte finns tillgänglig på arbetsmarknaden i 
den utsträckning som skulle behövas. Men 
också för att den till stor del består av så 

kallad ”tyst kunskap” som är väldigt svår 
att föra vidare när många slutar.

Områden inom kommunal verksamhet 
som kan drabbas särskilt är, enligt Susanne, 
sådana som är beroende av specifik expertis.

– Hit hör till exempel samhällsplanering 
och byggande. Jag menar att eftersom den 
här typen av kompetens är väldigt svår – 
om ens möjlig – att ersätta, så krävs det 
väldigt noggrann planering för att hantera 
situationen.

Målet nu är att Susannes arbete ska leda 
till en större förståelse för hur kommunerna 
ska hantera successionsplanering och 
kunskap söverföring bättre. Hon planerar 
att vara färdig med sin studie i augusti 2014.

Arbetet kommer att till stor del baseras på 
att studera rapporter, årsredovisningar och 
annan budgetrelaterad dokumentation.

LINA MARIA OCH JENS kom i kontakt med 
Kommuninvest via institutionen på univer-
sitetet.

– Och det föll sig ganska naturligt att 
söka det här bidraget. Vi hade båda jobbat 

med kommuner och kommunal ekonomi 
tidigare, säger Lina Maria.

När ska ni ha ett resultat framme?
– Vår ambition är att kunna presentera 

resultatet i samband med Kommuninvests 
stämma nästa år, säger Lina Maria. Och vi 
hoppas arbetet ska bidra till praktiska råd 
och hållbara lösningar som kommunerna 
ska kunna ha god nytta av.

Forskarna Lina Maria Ellegård och Jens Dietrichson.
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Östersund 
Tisdagen den 1 oktober 

Umeå 
Onsdagen den 2 oktober 

Luleå 
Torsdagen den 3 oktober

Jönköping 
Tisdagen den 8 oktober

Göteborg 
Onsdagen den 9 oktober

Malmö 
Torsdagen den 10 oktober

Örebro 
Tisdagen den 15 oktober 

Stockholm  
Onsdagen den 16 oktober 

Malmö/Sollefteå 
Tisdagen den 14/1

Halmstad/Skellefteå 
Onsdagen den 15/1 

Haparanda 
Torsdagen den 16/1

Karlstad/Norrköping 
Tisdagen den 21/1 

Vänersborg/Vimmerby 
Onsdagen den 22/1

Göteborg/Växjö 
Torsdagen den 23/1

Stockholm 
Tisdagen den 28/1

Västerås 
Onsdagen den 29/1

Örebro 
Torsdagen den 30/1

Mora 
Tisdagen den 4/2

Jönköping/Gävle 
Onsdagen den 5/2

Arlanda 
Torsdagen den 6/2

Boka in höstens  
finansseminarium  

redan nu!

Medlemssamråd 
2014

Arbetar du med finansfrågor i kommun,  
landsting eller dess företag? Då är du  

välkommen till ett av våra mycket uppskattade 
och kostnadsfria finansseminarier.  

De arrangeras på åtta orter runtom i landet.

Vi fortsätter traditionen att genomföra  
medlemssamråd runt om i landet. Boka redan 

nu in det samråd som passar dig bäst. 

Detaljprogram kommer inom kort  
på www.kommuninvest.se

Mer information kommer  
att finnas under hösten på  
www.kommuninvest.se

Ett tydligt  
kundansvar

Varje kund har sitt eget kundteam som man vänder sig till,
bestående av en primär och en sekundär kontaktperson.  
På www.kommuninvest.se finns information om hur kund-
ansvaret fördelas mellan finansrådgivarna.

Team Ann/Johan

Team Sofia/Peter

Team Åke/Theresia

Team Krister/Ulf

Ann Sörman 
Finansrådgivare 
010-470 88 27 
ann.sorman@kommuninvest.se

Krister Frödin 
Finansrådgivare 
010-470 88 21 
krister.frodin@kommuninvest.se

Åke Nilsson 
Finansrådgivare 
010-470 88 22 
ake.nilsson@kommuninvest.se

Sofia Frändberg 
Finansrådgivare 
010-470 88 24 
sofia.frandberg@kommuninvest.se

Servicedisk för låneärenden   
och offerter 
kundgruppen@kommuninvest.se 
Telefon 010-470 88 20

Johan Sigge 
Finansrådgivare 
010-470 88 29 
johan.sigge@kommuninvest.se

Ulf Selinder 
Finansrådgivare 
010-470 88 26 
ulf.selinder@kommuninvest.se

Theresia Ferm 
Finansrådgivare 
010-470 88 25 
theresia.ferm@kommuninvest.se

Peter Person 
Finansrådgivare 
010-470 88 30 
peter.person@kommuninvest.se

Pelle Holmertz 
Chef Kundgruppen 
010-470 88 61 
pelle.holmertz@kommuninvest.se

Nedim Murtic är tjänstledig t.o.m. 30 september 2013.
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DIALOG: Kommuninvests pågående kapi-
talisering, med förhöjd vinstnivå, åter-
bäring och årliga nya insatser aktualiserar 
frågan om medlemsnytta. Vad ser ni för 
koppling?
INGALILL HELLBERG: Kapitaliseringen av 
Kommuninvest är viktig, så att vi har en 
aktör som är stark även när det är osäkra 
tider i finansmarknaden. I ett sådant läge 
måste Kommuninvest kunna ge sig in i 
marknaden utan att det påverkar möjlig-
heterna till upplåning och utlåning – det 
är detta som är medlemsnyttan. Medlems-
nyttan är inte bara att det ska finnas låne-
möjligheter till låga priser utan också att ha 
lånemöjlighet när man verkligen behöver. 
Dessa aspekter hänger starkt samman.

Kommuninvests medlemmar förstärker för andra året i rad kapitalbasen i 
Kommuninvest i Sverige AB, med hjälp av återbäring på upplånade medel. 
Dialog träffade Inga-Lill Hellberg, kommundirektör i Staffanstorp, och Lennart 
Holmlund, kommunalråd i Umeå, för en diskussion om Kommuninvestidén,  
nyttan med medlemskapet och behovet av anpassning till framtida kapitalkrav.

Vinst, kapitalisering 
och medlemsnytta

INGALILL: Både våra politiker och tjänste-
män har god kunskap om modellen och 
en förståelse för att konsolideringen är 
nödvändig. Sedan finns det förstås en 
önskan om att perioden med förhöjda 
marginaler ska vara kort.
LENNART: Ja, det tycker jag. Frågorna har 
diskuterats utförligt inte minst på med-
lemssamråd och föreningsstämmor. Men 
jag tror kunskapen i politiker-Sverige rent 
generellt skulle kunna vara bättre. Jag vill 
därför varmt rekommendera mina kollegor 
att ta chansen att verkligen sätta sig in i 
hur Kommuninvest fungerar. Det finns 
flera goda tillfällen under året.  

DIALOG: Samtidigt är vissa medlemmar 
mer aktiva än någonsin i egna kapital-
marknadsprogram, och bidrar därmed 
relativt sett mindre till Kommuninvests 
kapitalisering. Hur förklarar man det?
INGALILL: De stora kommunerna och deras 
bolag, som har hög rating och ett stort låne-
behov, kan för närvarande få bra villkor i 
egna program, och det är naturligtvis det 
som driver den här utvecklingen. Eftersom 
det ofta är program med lång eller halv-
lång bindningstid är det svårare att ta in 
Kommuninvests återbäring i jämförelsen, 
eftersom det inte finns några garantier för 
dess framtida storlek. Då räknar man krasst 
på vad marginalerna är i dag.
LENNART: Skälen torde väl vara en tro på att 
kostnaderna ska bli lägre, även om jag inte 
tror att det ger så mycket mer. Vet man 

Överskottsutdelning och kapitalisering 

•  Kommuninvest ekonomisk förening delar ut 

överskott till medlemmarna i enlighet med 

den modell som antagits på föreningsstäm-

morna 2012 och 2013. 

•  Ekonomiskt utfall baseras på två faktorer: 

1)  Ränta på det insatta kapital som medlemmen 

haft hos Kommuninvest under året.

    2)  Återbäring utifrån affärsvolym baserat på 

andelen kostnadsränta för hela kommun-/

landstingskoncernen.

    Föreningsstämman bestämmer varje år hur 

fördelningen mellan ränta på insatskapital 

respektive återbäring på affärsvolym ska se ut.

•  2012 års totala överskottsbelopp blev 276 

mnkr och 2013 års belopp blev 778 mnkr. 

Återbäringen motsvarade 18 respektive  

42 räntepunkter på den genomsnittliga  

utlåningsvolymen 2011 respektive 2012.

•  På föreningsstämman fattar medlemmarna 

även beslut om ett belopp att betala in 

som årlig insats. 2012 uppgick det totala 

insatsbeloppet till 276 mnkr och 2013 till 

728 mnkr. Kapitaliseringen syftar till att 

Kommuninvest ska kunna möta de nya  

kapitalkrav, Leverage Ratio, som införs från  

1 januari 2018.

LENNART HOLMLUND: Har vi inte tillräckligt 
kapital är vi snart tillbaka i den situation 
som gällde innan Kommuninvest bildades, 
med högt beroende av traditionell finansie-
ring via banker och kapitalmarknad, utan 
samma möjligheter till skalfördelar som vi 
har i dag. Medlems nyttan är att vi kan ha 
en organisation som medlemmarna kan låna 
pengar hos och som har varit konkurrens-
kraftig historiskt. Konkurrenskraften är vid 
en första anblick kanske inte lika bra nu 
under uppbyggnadsperioden, men pengarna 
finns kvar i bolaget – de försvinner inte.

DIALOG: Upplever ni att kunskapen om 
Kommuninvests återbäringsmodell och 
vad den syftar till är god i era kommuner?

SAMTAL OM KAPITALISERINGEN



Ingalill Hellberg, 
kommundirektör, Staffanstorp 

Antal invånare (2012): 22 534

Medlem i Kommuninvest sedan: 1995

Lennart Holmlund, 
kommunalråd, Umeå 

Antal invånare (2012): 117 294

Medlem i Kommuninvest sedan: 1993

” Medlemsnyttan handlar inte 
bara om att det ska finnas 
lånemöjligheter till låga priser 
utan också om att ha möjlighet att låna när 
man verkligen behöver.”

” Jag förstår att man vill utvärdera 
upplåningsalternativ mot 
varandra, och skapa bästa 
möjliga förutsättningar till så kostnadseffektiv 
upplåning som möjligt. Men man måste se detta 
på lång sikt.”

vilka kostnader man har för programmen 
totalt sett? Lånar man via Kommun invest 
så ingår alla fasta kostnader i marginal-
påslaget. Sedan får man absolut inte för-
ringa riskerna, en dag kan man stå där 
och marknaden är stängd.  
INGALILL: Jag har en känsla av att riskerna 
förknippade med egna program inte dis-
kuteras tillräckligt. Jag tänker dels på att 
programmen sträcker sig över lång tid – 
har man försäkrat sig om att de tål för-
ändrade förutsättningar? Dels kompetens-
mässigt – har man försäkrat sig om till gång 
till den typ av kvalificerade resurser som 
krävs för att driva egna program? Man 
måste ha väldigt klart för sig vad man ger 

sig in på. Sedan är det förstås en typ av 
risk som förtroendevalda politiker måste 
kunna förstå och vilja ta ansvar för.

DIALOG: Hur tycker ni att man som ägare 
bör förhålla sig?
INGALILL: Hela tanken med Kommuninvest 
är att ha en gemensam lösning för att 
finna förmånlig finansiering. Den dialog 
som nu pågår bland medlemmarna, och 
som måste få fortsätta, handlar om flera 
saker: Är det OK att ha egna lösningar i 
goda tider och använda Kommuninvest 
som säkerhet bara i sämre tider? Och vad 
blir Kommuninvests roll då? Ska man 
betala för tryggheten?    

LENNART: Personligen anser jag att man 
måste se detta på lång sikt, man kan inte 
räkna enskilda punkter vid varje enskilt 
tillfälle, utan måste titta på effekterna på 
lånestocken över tid. Men jag kan gott 
förstå att man vill utvärdera upplånings-
alternativ mot varandra, och skapa bästa 
möjliga förutsättningar till så kostnads-
effektiv upplåning som möjligt.
INGALILL: Att bara använda Kommuninvest 
när alla andra finansieringsmöjligheter 
sinat känns inte rimligt. Då blir Kommun-
 invest för vissa medlemmar enbart någon 
slags finansakut. Och det är inte den roll 
medlemskollektivet sagt att Kommun invest 
ska ha.
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DIALOG: David, kommittén har en viktig 
uppgift. Vad krävs för att den ska kunna 
bedriva sitt arbete på ett meningsfullt 
sätt?
DAVID: Den här frågan får jag ibland, senast 
när jag träffade föreningsstyrelsen förra 
gången. Jag brukar säga att det finns tre 
centrala förutsättningar. En handlar om 
föreningsstyrelsens ambition, vad vill man 
med kommittén? Jag upplever att styrel-
sens ledamöter är mycket intresserade av 
att den fungerar väl, vi har möjlighet att 
löpande återrapportera till styrelsen och 
har en bra dialog. 

En annan förutsättning är att företags-
ledningen har en hög ambition. Hittills 
har de varit med på samtliga kommitté-
sammanträden. VD är som regel där och 
rapporterar om utvecklingen i företaget 
och de frågor man ställs inför. Vi får både 
ta ställning till hur resultatet och riskposi-
tioner utvecklas och vi kan vara bollplank 
på ett konstruktivt sätt.

Slutligen behöver kommittén ha en bredd 
och sammansättning som gör att vi har 
representation från såväl kommuner och 
landsting som kommunala bolag, väl 
spridda geografiskt. 

DIALOG: Hur tycker du att kommitténs 
arbete förändrats under din tid?
DAVID: Ett exempel är ju sammanslagningen 
av finanskommittén och analyskommittén 
till en enda för cirka fem år sedan. En tydlig 
förändring de senaste åren är inriktningen 
på kommitténs arbete. Granskningen av 
nya medlemmar, som periodvis tagit mycket 
tid i anspråk på grund av Kommuninvests 
snabba tillväxt, har på slutet minskat 
eftersom de flesta kommuner och lands-
ting redan är med. 
NISSE: Jag håller med. Jämfört med analys-
kommittén, där vi ibland kunde ägna 80 
procent av vår tid till granskning av nya 
medlemmar, har vi i dag möten där det inte 
finns en enda intresseanmälan att behandla. 
Nu handlar diskussionerna i högre ut-
sträckning om Kommuninvests roll, ofta i 
ljuset av den förändrade omvärld vi lever 
i. Finanskriser och nya finansiella regel-
verk styr även vår agenda. 
DAVID: Kapitaliseringen av Kommuninvest 
har varit en stor fråga och där upplever 
jag att kommittén spelade en viktig roll, 
som känselspröt i dialogen med medlem-
marna. Den frågan är ju för övrigt fortfa-
rande i högsta grad levande. 

NISSE: Om jag blickar framåt tror jag  
kapitaliseringsfrågan kommer fortsätta 
vara en av de viktigare frågorna för kom-
mittén. Vi har också fått in en del större 
kommuner som medlemmar, som möjligen 
har ett annat perspektiv än de medlemmar 
som traditionellt utgjort Kommun invest.

DIALOG: Var det svårt att förutse möjliga 
konsekvenser av den lösning som valdes, 
dvs. kapitalisering via resultatet?
NISSE: Vi såg nog inte då den utveckling 
som sedan har kommit, med banker som 
kraftigt drar sig tillbaka från kommun-
finansiering och driver på egna marknads-
program. Vi hade en konkret utmaning 
på bordet och tyckte att det förslag till 
lösning som föreslogs av föreningen och 
bolaget var väldigt bra.
DAVID: Jag tycker nog också det. Sedan 
måste man förstås följa upp och utvärdera 
hur det går. Det ter sig nu uppenbart att 
det har blivit en annan marknadssituation 
än vad vi, föreningsstyrelsen och bolags-
styrelsen kunde förutse då. Hur återbäringen 
skulle kunna intäktsföras är ett exempel. 
NISSE: Man får också ta hänsyn till att olika 
kunder nog betraktar ”kapitaliserings-

Efter fem år som ordförande och med totalt 19 år i finans- och analyskommittén 
och dess föregångare analyskommittén lämnar David Nyberg vid halvårsskiftet 
över rodret till Nils-Eric ”Nisse” Gustavsson, till vardags ekonomidirektör i 
Landstinget Västmanland. Dialog träffade de bägge för ett samtal om  
kommittén och dess roll. 

Kommittén som  
funnit sin form

NY ORDFÖRANDE I FINANS- OCH ANALYSKOMMITTÉN
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” Frågan om varför Kommuninvest finns till 
och vilken roll Kommuninvest ska ha för den 
finansiella stabiliteten i kommunsektorn tror jag 
kommittén kommer ägna mycket tid framöver.”

Nils-Eric Gustavsson, ekonomidirektör i Landstinget Västmanland
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marginalen” på olika sätt. Jag tror inte 
att alla har det rena medlemsperspektivet 
för ögonen. 
DAVID: I det enskilda affärsbeslutet kanske 
man inte diskuterar behovet att vara med 
och bygga en långsiktig stabilitet för 
kommunsektorn, samtidigt som medlems-
perspektivet talar väldigt tydligt i de  
termerna och vikten av att stå stark så 
man klarar framtida stormar.
NISSE: Jag tror det är viktigt att kontinuer-
ligt komma tillbaka till diskussionen om 
det ska vara sista räntepunkten som avgör 
eller om det finns andra skäl till varför  
vi har Kommuninvest och är med som 
medlemmar. 
DAVID: Skellefteå har bestämt att vi inte ska 
ha några egna certifikats- eller obligations-
program. Det innebär att vi lånar nästan 
uteslutande via Kommun invest i dag. 

DIALOG: Vi lämnar kapitaliseringen. 
David, har du som avgående ordförande 
några tankar om kommitténs framtid?
DAVID: Om man delar min uppfattning att 
den har en väldigt viktig uppgift är det 
naturligtvis angeläget att man vårdar den, 
både från föreningsstyrelsens och bolags-

styrelsens sida. Det innebär bland annat 
att säkerställa att kommitténs ledamöter 
representerar bredd och kunnande. Längre 
vill jag inte gå, för vem vet vilka som är 
morgondagens frågor?

DIALOG: Nisse, hur ser din program-
förklaring ut?
NISSE: Först vill jag säga att det är ganska 
enkelt att efterträda David, han har lett 
kommitténs arbete på ett utmärkt sätt. 
Jag instämmer i synen att kommittén har 
en viktig funktion och upplever även jag 
ett starkt stöd och intresse från förenings-
styrelse och företagsledning. 

Jag tror att kommitténs roll som boll-
plank och känselspröt kan bli än mer 
framträdande framöver, det blir tydligt  
i exempelvis kapitaliseringsfrågan där 
föreningsperspektivet och affärsperspek-
tivet ibland krockar med varandra. 

Att kommittén framförallt är förenings-
styrelsens verktyg är viktigt att understryka. 
Frågan om varför Kommuninvest finns till 
och vilken roll Kommuninvest ska ha för 
den finansiella stabiliteten i kommun-
sektorn kommer att ägnas mycket tid. 

DIALOG: Hur ser ni på kommitténs uppgift 
om samtliga kommuner och landsting  
är medlemmar?
DAVID: Det blir så klart inte några medlems-
ansökningar att hantera! Men arbetet 
med att följa upp hur enskilda medlemmar 
mår och hur sektorn utvecklas blir förstås 
större och viktigare ju fler som är med. Jag 
känner ingen oro för kommitténs syssel-
sättning, som kommer att fyllas på! 
NISSE: Det är glädjande att se den utveck-
ling som skett med analysmodellen, och 
att den tillmäts allt större betydelse. Men 
den kan förstås ständigt vidareutvecklas, 
och där kan och bör kommittén bistå. 
Sedan tror jag det kan finnas önskemål 
om att Kommuninvest står för än mer 
kunskapsspridning än i dag och där kan-
ske kommittén kan bidra. Jag ser också 
att kommittén skulle kunna bli mer  
delaktig i medlemssamråden.

DIALOG: Upplever ni att finansiella frågor 
har kommit upp mer på dagordningen 
bland kommuner och landsting?

DAVID: Finansfrågorna har kommit upp  
i ljuset mer i varje kommun, och även i 
landstingen. Det har inte minst finans-
kriser och nya regelsystem bidragit till. 
Men jag tror frågorna behöver belysas än 
mer. Det blir lätt så i lokala demokratier, 
att finansfrågor och andra frågor av teknisk 
natur handläggs av tjänstemän. Men de 
har den tyngden att de förtjänar en plats 
på styrelsens dagordning med jämna  
mellanrum. 
NISSE: Så är det, finansfrågorna förtjänar 
utrymme på den strategiska agendan. 
Min reflektion är att vi glömmer väldigt 
fort. Efter finanskrisen 2008/2009 tyckte 
jag vi hade mycket diskussion i vårt land s-
ting kring transparens och intern kompe-
tens i finansiella frågor. Det har mattats 
lite nu, och det är synd för jag tror att 
man på flera håll lever med en operativ 
risk på grund av att kompetensen inte 
finns fullt ut. I vårt landsting har vi en 
relativt stor organisation men har ändå 
valt att samarbeta intimt med tre andra 
landsting för att öka vår kompetens på 
området.

Finans- och analyskommittén 

Har ett tiotal medlemmar och utses av 
föreningsstyrelsen. Uppgifter:
•  Granska kommuner och landsting som an-

sökt om medlemskap i Kommuninvest eko-

nomisk förening samt yttra sig om dessa.

•  Minst två gånger per år granska varje med-

lem i Kommuninvest ekonomisk förening.

•  Följa kommunsektorns ekonomiska och 

finansiella utveckling.

•  Utveckla den analysmodell som används för 

att granska kommuner och landsting.

•  Bereda frågor som är av principiell ekono-

misk och finansiell betydelse för den kom-

munala sektorn.

•  Behandla frågor om framtidsbedömningar 

avseende den kommunala sektorns finan-

siella ställning samt konjunkturutveckling.

•  Bistå föreningens styrelse i beredningen av 

remissyttranden.

•  I övrigt fullgöra de uppgifter som förenings-

styrelsen bestämmer.

” Inriktningen på kommitténs arbete har förändrats på 
senare tid. Granskningen av nya medlemmar har minskat 
och nu handlar diskussionerna i högre utsträckning om 
Kommuninvests roll.” David Nyberg

David Nyberg.
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MALIN 
DANIELSSON (FP), 
kommunstyrelsens 

2:a vice ordförande 

i Huddinge  

kommun.

Vem är du? 

Jag är trebarns-

mamma, bosatt i 

Skogås och kommunalråd i Huddinge med 

ansvar för grundskolefrågor. Jag har varit 

politiskt aktiv de senaste tio åren.

Vilka frågor brinner du för i din  
hemkommun? 

Skolfrågor såklart och samverkan med barn 

och unga. Men också framtida investerings-

frågor – Huddinge är en framtidskommun.

Vad vill du att Kommuninvest ska  
jobba för framöver? 

Det finns mycket stora investeringsbehov 

i en del av kommunerna, inte minst stor-

stadsregionerna. Det är viktigt att vara ett 

attraktivt finansieringsalternativ.

ANDREAS 
STURESSON (KD), 
kommunstyrelsens 

1:a vice ordförande  

i Jönköpings  

kommun.

Vem är du? 

Jag är en hockey- 

och matälskande 

40-åring i Gränna, till vardags kommunalråd 

i Jönköping.

Vilka frågor brinner du för i din  
hemkommun? 

Med ansvar för hela välfärdssektorn i 

Jönköpings kommun finns det många frå-

gor att brinna för. Jag vill också utveckla 

Jönköping till en större och växande stad. 

Vad vill du att Kommuninvest ska  
jobba för framöver?
Det är svårt att ha en fullständig bild 

redan nu, först och främst ska jag lära 

mig uppdraget. Men jag vill förstås att 

Kommuninvest ska fortsätta att leverera 

goda villkor för den kommunala sektorn.

ROBERT 
STENKVIST (SD),  
ledamot av 

kommun fullmäktige  

i Botkyrka  

kommun.

Vem är du? 

Jag är lärare från 

början men jobbar 

som politisk sekreterare. Jag kom med i 

styrelsen för att jag sitter med i kommunfull-

mäktige i Botkyrka.

Vilka frågor brinner du för i din  
hemkommun? 

Framför allt att bevara natur och miljö, 

och att förhindra att Hågelbyparken blir en 

plaskpark. Och att hindra en alltför snabb 

tillväxt av kommunen.

Vad vill du att Kommuninvest ska  
jobba för framöver?
Jag är inte tillräckligt insatt i verksamheten 

än men vet att den är bra och nödvändig.

NY STYRELSELEDAMOT
JONAS RANSGÅRD (M), kommunstyrelsens vice ordförande  

i Göteborgs stad.

Vem är du? 

Jag bor i Göteborg med min fru och våra två söner. Jag är kom-

munalråd i Göteborg sedan 2007 och blev kommunstyrelsens 

vice ordförande 2011. På fritiden cyklar jag gärna eller läser 

historieskildringar. Jag är en notorisk ordvitsare!

Vilka frågor brinner du för i din hemkommun? 

Skolresultaten, företagsklimatet och att förebygga våld i nära 

relationer.

Vad vill du att Kommuninvest ska jobba för framöver?
Det återkommer jag gärna till när jag har fått lite erfarenhet i 

styrelsen. Det är roligt att Göteborgs Stad nu har blivit medlem!

Fyra nya i föreningsstyrelsen
En ny styrelseledamot och tre nya suppleanter valdes av årsstämman in i styrelsen för 

Kommuninvest ekonomisk förening (KIEF). Möt de nya medlemmarna här!

NYA SUPPLEANTER

Tillsammans bär vi på en bra idé.

Välkomna  
som medlemmar i 
Kommuninvest  
ekonomisk förening

Järfälla kommun
277-2013

Svalövs kommun
278-2013
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NYTT FRÅN UTLÅNINGEN • UPPLÅNINGEN • STRATEGI- OCH SAMHÄLLE (IN

gynnar upplånings- och IR-arbetet

 Omvandlingstryck  
i omvärlden 

T
otalt 35 minuter. Så lång tid tog 
det att bygga benchmarkstatus 
respektive fylla orderboken när 
Kommuninvest i mars och april 
emitterade en 6-årig bench mark-

obligation i SEK samt en 3-årig benchmark-
obligation i USD. Totalt emitterades värde-
papper för över 18 miljarder kronor. 
USD-upplåningen var den största bench-
marktransaktionen som ett nordiskt institut 
någonsin genomfört.

”Att snabbt sätta en emission är naturligt-
vis tillfredsställande, eftersom det indikerar 
god investerarefterfrågan och ger bättre 
förutsättningar för en bra prisutveckling i 
andrahandsmarknaden”, säger Anders 
Gånge. ”Men det är också viktigt att få rätt 
typ av investerare.”

Kommuninvests enskilt viktigaste inves-
terarmålgrupp är världens centralbanker, 
som till sina placeringsportföljer och valuta-
reserver söker tillgångar av högsta kredit-
kvalitet. Centralbanker står i regel för mer 
än 60 procent av volymen i Kommun-
invests större internationella så kallade 
benchmarkemissioner. Andra typer av  
investerare är institutioner med konservativa 
riskmandat, som offentliga institutioner, så 
kallade ”sovereign wealth funds”, försäk-
ringsbolag och pensionsförvaltare. 

Investerarfördelningen varierar mellan 
upplåningsprodukter och marknader. I 
Japan sker en stor del av upplåningen via 
strukturerade obligationer som köps av  
japanska hushåll.

BANKER NY MÅLGRUPP
En ny intressant målgrupp är så kallade 
treasury-funktioner på större banker,  
berättar Carl-Henrik Arosenius. ”Vid USD 
benchmark-transaktionen i april var ett 

En historisk lågräntemiljö, med negativa realräntor på flera håll i världen och införandet av nya finansiella regelverk 

har öppnat möjligheter för Kommuninvest. ”Intresset för att träffa oss och investera i våra emissioner har aldrig  

varit större”, berättar Anders Gånge och Carl-Henrik Arosenius, upplånings- respektive IR-chef på Kommuninvest.  

I denna artikel riktar vi ljuset på några av de pågående omvärldsförändringar som påverkar verksamheten.

”Den globala poolen av AAA-tillgångar 
har minskat med mer än 60 procent 
sedan toppen 2007. Detta ökar 
efterfrågan på våra papper.” Anders Gånge, upplåningschef

C
arl-H

enrik A
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ång

e

flertal investerare ’bank treasuries’, en allt-
mer betydelsefull målgrupp för oss”, säger 
han. Skälet är de nya finansiella regelverk 
som successivt träder i kraft och som kräver 
att finansiella institutioner måste hålla sig 
med en större mängd likvida tillgångar, och 
av högre kvalitet (för att klara likviditets-
måttet LCR, Liquidity Coverage Ratio). 
Det skapar en efterfrågan på värdepapper 
som uppfyller nationella LCR-regelverk. 
”Kommuninvest har goda förutsättningar 
för att bli godkänt för den högsta nivån, då 
värdepappren klarar såväl Baselkommitténs 
som Finansinspektionens krav för så kallade 
Level 1-tillgångar”, säger Carl-Henrik.

Här gäller det att identifiera de banker som 

har högst sannolikhet för att vilja placera i 
Kommuninvests värdepapper. ”LCR-regel-
verken varierar från land till land, och många 
av de stora internationella bankerna kan 
dessutom ha treasuryfunktioner i flera  
olika länder, där regelverken skiljer sig åt.”

DIVERSIFIERING OCH FOKUS 
Kommuninvests strategi är sedan flera år 
att bredda såväl investerarbasen som upp-
låningsprogrammen och -marknaderna. 
Tanken är att en diversifierad upplånings-
strategi ska bidra till att uppnå Kommun-
invests mål om att förse medlemmar och 
kunder med långsiktigt stabil och kostnads-
effektiv finansiering. 
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VESTOR RELATIONS, PUBLIC AFFAIRS, OMVÄRLDSANALYS)

”Sedan 2010 har vi bland annat lanserat ett 
svenskt benchmarkprogram, ökat emissions-
frekvensen i USD benchmark, anpassat oss 
för att kunna nå inhemska amerikanska 
placerare, och etablerat ett upplånings-
program i Australien/Nya Zeeland”, berättar 
Anders. 

Samtidigt är fokusering viktigt. ”Fram-
förallt är vi inriktade på att bygga upp volym 
och avkastningskurvor i våra strategiska 
upplåningsprogram i SEK och USD och på 
så sätt ge utrymme för bättre likviditet i 
våra papper. Detta är mycket viktigt för 
många av våra investerare”, säger han.

UTVIDGADE RISKMANDAT 
Nuvarande exceptionellt låga räntemiljö, 
med negativ realavkastning på vissa länders 
statsobligationer, skapar ett tryck på för-
ändring hos många centralbanker. 
”Centralbanker är av hävd mycket konser-
vativa, med riskmandat därefter”, förklarar 
Carl-Henrik och berättar att statsobligatio-
ner, så kallade supranationals och agencies 
traditionellt dominerat. I många fall har 
statsobligationer varit det enda alternativet. 
”Detta är dock på väg att förändras, och allt 
fler centralbanker öppnar upp för aktörer 
som Kommuninvest i sina riskmandat. 
Man letar i denna extrema räntemiljö efter 
lågriskemittenter som kan ge någon typ av 
avkastning”, berättar han.

Samtidigt krymper världens totala till-
gångar av räntebärande värdepapper med 
högsta kreditkvalitet (AAA). Enligt en 
artikel i Financial Times nyligen har de glo-
bala AAA-tillgångarna minskat med mer 
än 60 procent sedan toppen 2007, från 11 
triljoner dollar till 4 triljoner dollar. Skälet 
är de nedgraderingar av staters kreditbetyg 
som skett, bland annat för USA och Stor-
britannien. 

En marknad som präglas av både mins-
kat utbud och ökad efterfrågan är förstås 
gynnsam för Kommuninvest. ”Varje ny 
USD benchmarkemission vi gjort under 
2012 och 2013 har haft en större orderbok 
och lägre total upplåningskostnad än den 
föregående och genererat fler nya investe-
rare”, berättar Anders. 

Att personligen träffa investerarna för att 
presentera Kommuninvest är många gånger 
en förutsättning. ”För investerarna kan ett 
kommunalt finansieringsinstitut vara en ny 
typ av aktör som man behöver förstå. Det 
är viktigt att vi förklarar vår ägarform och 
garantimodell, och även den svenska väl-
färdsmodellen, där kommuner och lands-
ting står för en stor del av den vardagsnära 
offentliga servicen”, säger Carl-Henrik. 

”Detta tar tid men när vi väl fått möjlig-
heten så tycker de flesta vi möter att vi är 
en fantastisk kredit.”

Receptet stavas resor till världens alla 
hörn, samt träffar på investerarkonferenser 
och -seminarier. Hittills under 2013 har 
färden bland annat gått till Australien, Nya 
Zeeland, Mellanöstern, Afrika, Asien och 
USA, utöver bearbetningen i Europa och 
Sverige. 

Kommuninvest genomför även gemen-
samma investeraraktiviteter tillsammans 
med sina nordiska systerorganisationer 
Kommunekredit i Danmark och Munifin i 
Finland. ”Vi liknar varandra i mångt och 
mycket och tjänar på att rikta uppmärksam-
heten mot de solida nordiska ekonomierna 
och våra välfärdssystem och modeller för 
offentlig finansiering”, säger Carl-Henrik. 
Forumet är de så kallade NLGFA-
aktiviteterna (Nordic Local Government 
Funding Agencies), som hittills under 2013 
hållits i Japan och Schweiz. Även på upp-
låningssidan genomförs NLGFA-aktiviteter, 
bland annat har Kommuninvest haft värd-
skapet 2013 för den gemensamma träff 
som de nordiska instituten arrangerar för 
sina bankkontakter. 

MOT MINSKAD DERIVATANVÄNDNING
Allt sedan den finansiella krisens inledning 
2008 har regelmakarna haft siktet inställt 
på nya regelverk för övervakning och handel 
med derivatinstrument. Dessa börjar nu 
komma på plats, med den generella konse-
kvensen att kostnaderna för att använda 
exempelvis derivat och swappar ökar. Det 
påverkar såväl emittenter som investerare. 
”Alla emittenter söker efter upplånings-
former där man slipper använda derivat”, 
berättar Anders. För Kommuninvest är ett 
sätt att ersätta fast upplåning med rörlig 
(minskar behov av ränteswappar) samt att 
öka upplåningen i SEK (minskar behovet 
av s.k. basisswappar).

Även placerare söker minska använd-
ningen av derivat, vilket gör att viljan att 
emittera och placera i upplåningsprodukter 
med rörlig ränta drivs på både från emittent- 
och placerarsidan. ”I år har vi emitterat 
betydligt mer så kallade Floating Rate Notes 
än någonsin tidigare, och det är en trend 
som vi tror fortsätter”, berättar Anders.

PÅTAGLIG ABE-EFFEKT
Sedan Shinzo Abe utsågs till ny premiär-
minister i höstas och den japanska central-
banken i april gav besked om stora kvanti-
tativa lättnader för att få fart på ekonomin 
har den japanska börsen gått upp med mer 
än 60 procent. Samtidigt har den japanska 
yenen försvagats med cirka 30 procent mot 
dollarn.

Detta har gjort att en stor del av Kommun-
 invests japanska upplåning har förtids-
inlösts – vanligen kan investerarna förtids-
inlösa lånen om referenspriset, ett 
aktieindex eller en valutakursrelation, når 
vissa nivåer. ”Under perioden januari till maj 
förtidsinlöstes motsvarande mer än 25 mil-
jarder kronor”, berättar Anders och säger 
att Kommuninvest aldrig tidigare upplevt 
lika stora förtidsinlösensvolymer på så kort 
tid. ”Situationen har varit likartad för alla 
de nordiska kommunfinansieringsinsti-
tuten, som alla har betydande upplåning i 
Japan.”

Dessbättre har Kommuninvest kunnat 
möta dessa stora volymer förtidsinlösta 
obligationer med upplåning framförallt i 
sitt ECP-program, för kortfristig certifikat-
upplåning på den europeiska marknaden, 
samt ett antal större FRN-emissioner. 
Dess utom har det skett under en period då 
Kommun  invests utlåning inte haft lika kraftig 
tillväxt som tidigare. ”Detta har gjort att vi 
kunnat hålla vår upplåningsbudget, och 
fortsatt emittera enligt plan i våra strategiska 
program”, avslutar Anders.

INVESTERARFÖRDELNING OCH 
GEOGRAFISK SPRIDNING

USD benchmark 2,35 mdr i april 2013
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TRÄFFA  KOMMUNINVEST  
I ALMEDALEN 

Besök Kommuninvests lounge på Wisby Congress & Event  
under måndagen och  tisdagen för att samtala om  

hållbar finansiering av kommunsektorns investeringar. 

NÄR?
Måndagen den 1 juli kl. 15.00–19.30 

Mingel från kl. 17.00
Tisdagen den 2 juli kl. 13.00–19.30

VAR?
Kommuninvests  

lounge och terrass i  
Wisby Congress & Event

(Donnersgatan/Strandvägen)

www.kommuninvest.se

Vi direktsänder politikertalet i Almedalen  
båda dagarna kl. 19.00.
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