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Skr 21,8 miljarder jämfört med året innan men är trots det ett 
styrkebesked med tanke på den turbulens och likviditetskris som 
under året präglat världens kapitalmarknader. Löptiderna för 
SEK:s nyupplåning har varit något kortare än tidigare. 

Det globala marknadsläget har lett till att SEK under året 
främst fokuserat på strukturerad kapitalmarknadsupplåning.  
Det är framförallt de japanska och amerikanska privatobligations-
marknaderna som stått för den dominerande andelen av SEK:s 
nyupplåning. Därmed har SEK kunnat finansiera sig nästan helt 
utan att använda de publika marknaderna. SEK har dessutom  
varit mycket aktivt med återköp av egna obligationer under året.

Kapitaltillskott  
SEK har den 18 december 2008 av ägaren, svenska staten, tillförts 
tre miljarder kronor i nytt eget kapital och aktierna i det statliga 
bolaget Venantius AB i syfte att ytterligare förstärka SEK:s kapa-
citet att finansiera den svenska exportindustrin. Venantius-kon-
cernen (”Venantius”) har ett eget kapital om cirka 2,4 miljarder 
kronor, lånefordringar bokförda till cirka 0,5 miljarder kronor 
och likviditet uppgående till cirka 1,9 miljarder kronor.  För 
förvärvet av Venantius se not 31.

Regeringen har därutöver den 5 februari 2009 beslutat att, via 
Riksgälden, tillhandahålla SEK en låneram uppgående till Skr 
100 miljarder, en åtgärd som godkänts av riksdagen. Riksdagen 
har dessutom bemyndigat regeringen att ge SEK möjlighet, att på 
kommersiella villkor, köpa statsgarantier för sin nyupplåning upp 
till Skr 450 miljarder.

Omräkning av tidigare år  
Omräkning av tidigare år har skett av jämförelsetal avseende 
tidigare år rörande koncernen och moderbolaget. (Se not 1.)

För räkenskapsåret 2008 har resultatet justerats från Skr 167,7 
miljoner till 185,2 miljoner jämfört med den bokslutskommuniké 
som publicerades den 20 februari 2009.

Resultatbegrepp och avkastning eget kapital
Skr mn Jan-dec 2008 Jan-dec 2007
Rörelseresultat (IFRS) 185,2 497,0
Justering för värdeförändringar  
enligt IFRS (not 4)� 648,7

 
38,0

Justerat rörelseresultat (kärnresultat) 833,9 535,0
Avkastningen (IFRS) på eget kapital 
före skatt 3,9% 11,4%
Avkastningen (IFRS) på eget kapital 
efter skatt 2,8% 8,2%
Avkastningen (kärnresultat) på  
eget kapital före skatt 17,5% 12,8%
Avkastningen (kärnresultat) på  
eget kapital efter skatt 12,6% 9,2%

Finansiella nyckeltal för perioden 2004-2008, se not 30.
Justerad mot kommuniké publicerad 20 februari från 167,7 (506,9)  
till 185,2 (497,0).

SEK redovisar dels rörelseresultat (IFRS), vilket är rörelseresultat 
inklusive vissa effekter av marknadsvärdering, dels justerat rörelse
resultat (kärnresultat), vilket är rörelseresultat exklusive vissa 
effekter av marknadsvärdering. Baserat på SEK:s uppfattning om 
hur SEK:s ekonomiska säkring fungerar, görs bedömningen att 
kärnresultatet utgör ett komplement till rörelseresultatet (IFRS) 
för att visa de ekonomiska effekterna av SEK:s verksamhet. Det 
beror på att kärnresultatet exkluderar värderingseffekter för pos-
ter som SEK enligt IFRS måste redovisa till marknadsvärde trots 
att de är ekonomiskt säkrade. 

Avkastning på eget kapital
Avkastning på eget kapital (IFRS) uppgick till 3,9 procent (11,4) 
före skatt, respektive 2,8 procent (8,2) efter skatt. Avkastning på 
eget kapital (kärnresultat) uppgick till 17,5 procent (12,8) före 
skatt, respektive 12,6 procent (9,2) efter skatt.

Rörelseresultat (IFRS)
Rörelseresultatet (IFRS) uppgick till Skr 185,2 miljoner (497,0), 
en minskning med 63 procent. I rörelseresultatet IFRS ingår 
värderingseffekter på Skr –648,7  miljoner (–38,0) som inte ingår 
i kärnresultatet. Effekterna är huvudsakligen relaterade till den 
obalans som uppstår i rörelseresultatet (IFRS) när vissa poster 
ska marknadsvärderas medan motverkande poster redovisas till 
upplupet anskaffningsvärde. Under 2008 har sådana effekter fått 
väsentligt större genomslag i resultatet än tidigare på grund av 
det turbulenta marknadsläget som resulterat i stora förändringar 
i kreditspreadar, räntor och valutakurser, särskilt under det fjärde 
kvartalet. Se nedan under nettoresultat av finansiella transaktio-
ner. Både kärnresultatet och rörelseresultat (IFRS) har påverkats 
av en utebliven negativ resultateffekt på Skr 27,8 miljoner på 
grund av omklassificering av tillgångar som möjliggjorts av en 
regelverksförändring under hösten 2008. (Se not 1 och 11.)

Justerat rörelseresultat (kärnresultat)
Kärnresultatet uppgick till Skr 833,9 miljoner (535,0), en ökning 
med 56 procent. Ökningen av kärnresultatet berodde främst på 
en ökning av räntenettot med Skr 710,2 miljoner, relaterat främst 
till förbättrade marginaler men också högre utestående affärsvo-
lymer. Ökningen berodde på gynnsamma marknadslägen som 
har uppstått för SEK i samband med det turbulenta marknadslä-
get, bland annat på grund av att SEK har en naturlig upplånings-
bas i USD. Det har resulterat i att SEK har haft högre marginaler 
än normalt när USD-denominerad finansiering har växlats via 
derivatkontrakt till EUR och placerats i EUR-denominerade 
tillgångar. Resultatet har belastats med nedskrivningar på Skr 
557,0 miljoner (–). (Se avsnittet Återvinning och nedskrivning av 
finansiella tillgångar samt not 7.)
 
Räntenetto
Räntenettot uppgick till Skr 1 543,3 miljoner (833,1), en ökning 
med 85 procent. Ökningen berodde framförallt på ökade genom-
snittliga marginaler men också på ökade genomsnittliga volymer 
framförallt i kreditportföljen, men också i likviditetsportföljen.

Genomsnittlig volym av skuldfinansierade tillgångar uppgick 
till Skr 270 miljarder (234), en ökning med 15 procent. Volym-
ökningen berodde på ökade genomsnittliga volymer i framförallt 
kreditportföljen, men också i likviditetsportföljen. Ökningen i 
kreditportföljen berodde på ökad nyutlåning, framförallt under 
andra halvåret samt valutakurseffekter. Den genomsnittliga mar-
ginalen på skuldfinansierade tillgångar uppgick till 0,49 procent 
p.a. (0,28), en ökning med 75 procent. Ökningen i marginalen 
berodde på gynnsamma marknadslägen som har uppstått för 
SEK i samband med det turbulenta marknadsläget, bland annat 
på grund av att SEK har en naturlig upplåningsbas i USD. Det 
har resulterat i att SEK har haft högre marginaler än normalt när 
USD-denominerad finansiering har växlats via derivatkontrakt 
till EUR och placerats i EUR-denominerade tillgångar.

Inkluderade i räntenettot är ersättning från S-systemet upp-
gående till Skr 22,4 miljoner (29,8), som främst baserade sig på 
utestående kreditvolymer. Detta är en ersättning som betalas till 
SEK för att S-systemets krediter och därmed sammanhängande 
kreditrisker ingår i SEK:s balansräkning.

Provisionsintäkter och provisionskostnader
Provisionsintäkterna uppgick till Skr 34,7 miljoner (31,6). 
Ökningen var huvudsakligen hänförlig till högre belopp inom 
kapitalmarknadsintäkter. Provisionskostnader uppgick till Skr 
21,7 miljoner (19,1). 

Nettoresultat av finansiella transaktioner
I rörelseresultatet (IFRS) tillkommer värderingseffekter på 
Skr –648,7 miljoner (–38,0) relaterade till andra poster i balans-
räkningen. 
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Total rörlig ersättning för en enskild anställd kan maximalt 
uppgå till motsvarande fem månadslöner.

Övriga poster i rörelseresultat
Avskrivningar av icke-finansiella tillgångar uppgick till Skr 21,0 
miljoner (30,2). Kostnaderna var i huvudsak relaterade till avskriv-
ningar av immateriella tillgångar relaterade till SEK:s affärssystem.

Återvinning och nedskrivning av finansiella tillgångar
Återvinningar har skett av tidigare redovisade kreditförluster 
med Skr 4,7 miljoner (–). Nedskrivning av finansiella tillgångar 
har skett med Skr 561,8 miljoner (–). Av det beloppet är Skr 
388,7 miljoner (–) relaterade till en exponering mot Glitnir Bank 
och Skr 135,0 miljoner (–) relaterade till en CDO. (Se nedan.) 
SEK:s exponering mot isländska banker består av en expone-
ring mot Glitnir Bank uppgående till motsvarande cirka Skr 
517 miljoner (före nedskrivning). Ingen del av exponeringen är 
denominerad i isländsk valuta. Det föreligger vid avgivandet  av 
denna årsredovisning brist på information om hur den isländska 
staten kommer att agera med avseende på fordringsägarna i de 
isländska bankerna samt med avseende på ekonomisk ställning i 
Glitnir Bank. På grund av denna informationsbrist och åtföljande 
osäkerhet har nedskrivning gjorts med 75 procent av utestående 
fordringsbelopp. Det motsvarar en nedskrivning på Skr 388,7 
miljoner. (Se not 7.) SEK har vidare två tillgångar i form av 
Collaterilazed Debt Obligations (”CDO:s”), båda trancher med 
främsta rätt till betalning, med slutexponering mot den ameri-
kanska marknaden. Dessa har fått mycket kraftigt sänkt rating 
under 2008. På basis av nu känd information bedömer bolaget 
att den ena av dessa tillgångar, som har ett bokfört värde före 
nedskrivning på Skr 384,5 miljoner, inte kommer att generera 
betalningsflöden som täcker bolagets fordran. Nedskrivning har 
därför gjorts med cirka Skr 135,0 miljoner. (Se not 7.) 

SEK har inte gjort någon nedskrivning relaterad till sina expo-
neringar mot Lehman Brothers-koncernen. Med anledning av att 
moderbolaget i Lehman Brothers-koncernen, Lehman Brothers 
Holding Inc., den 15 september 2008 ansökte om konkursskydd,  
har SEK ersatt större delen av de derivatkontrakt SEK per samma 
dag hade utestående med tre olika dotterbolag inom Lehman 
Brothers-koncernen. I enlighet med avtalsvillkoren har SEK 
upprättat avräkningar, Calculation Statements, i förhållande 
till samtliga sådana bolag. Avräkningarna har överlämnats till 
respektive motpart i början av oktober 2008. SEK bedömer, bland 
annat på grund av kvittningsrätt, att bolaget inte kommer att 
drabbas av någon väsentlig kostnad kopplad till konkursen i Leh-
man Brothers. Flertalet av de kontrakt som SEK haft med dotter
bolagen inom Lehman Brothers-koncernen har primärt innehafts 
i syfte att skydda SEK mot marknadsrisker. Sådana kontrakt 
har ersatts med nya kontrakt. Därutöver har SEK innehaft vissa 
kreditriskavtäckande kontrakt, kreditderivat. Dessa klassades 
som finansiella garantier och redovisades därmed till upplupet 
anskaffningsvärde. De underliggande motparterna i de berörda 
kreditderivaten har dock sådan kreditvärdighet att de enligt 
SEK:s riktlinjer väl kvalificerar att innehas utan riskavtäckning. 
Under rådande marknadsförutsättningar har SEK inte ersatt kre-
ditderivaten. Avräkningarna inkluderar anspråk för kalkylerade 
kostnader relaterade till att ersätta dessa finansiella garantier som 
redovisas som eventualtillgångar. SEK:s fordran mot dotterbolag 
i Lehman-koncernen vad gäller dessa finansiella garantier uppgår 
till ungefär Skr 1,5 miljarder och har inte redovisats i resultaträk-
ningen då det krävs att eventualtillgångar måste förfalla till säker 
betalning innan de redovisas. På grund av osäkerheten i Lehman 
Brothers ansökan om konkursskydd och den förväntade längden 
på konkursprocessen har bedömningen gjorts att återbetalning 
av krav är osäker. SEK kommer att fortsätta att bevaka denna si-
tuation och avvakta resultatet av processen med Lehman Brothers 
konkurs.

Under 2008 har sådana effekter fått väsentligt större genomslag 
i resultatet än tidigare på grund av det turbulenta marknadsläget 
som resulterat i stora förändringar i kreditspreadar, räntor och 
valutakurser, särskilt under det fjärde kvartalet. Den negativa 
resultatpåverkan beror huvudsakligen på tre faktorer. Den mest 
väsentliga är relaterad till att SEK har en portfölj av obligationer 
uppgående till Skr 11,2 miljarder som är säkrade med avseende 
på ränterisk, valutarisk och, via kreditderivat, kreditspreadsför-
ändringar. Portföljen redovisas till verkligt värde via resultat-
räkningen. Under främst fjärde kvartalet har skillnaden mellan 
obligationernas kreditspread och kreditderivatens spread ökat 
markant, vilket resulterat i negativa nettovärdeförändringar. SEK 
har avsikt att hålla tillgångarna till förfall. Den andra faktorn som 
påverkat värdeförändringar enligt IFRS negativt är värdering 
av derivat representerande växlingar från USD till EUR. Mark-
nadsvärdet på dessa derivat har varit volatilt under hela 2008. 
Den tredje faktorn som påverkat IFRS-resultatet negativt är att 
den kortfristiga EUR-räntan sjönk kraftigt i slutet av året. Det 
påverkar värderingen av kortfristiga positioner mellan ränte-
omsättningsdagarna. Nettoresultatet av finansiella transaktioner 
har påverkats positivt med Skr 114,6 miljoner (0,0) på grund av 
omvärdering av kreditspreadar på egen skuld.

I kärnresultatet uppgick nettoresultat av finansiella transaktio-
ner till Skr 191,8 miljoner (2,4). 

Ökningen berodde huvudsakligen på realiserade valutakurs
effekter, delvis relaterat till positioner gentemot Lehman Brothers 
(se not 4), samt att omklassificering av tillgångar har gjorts i en-
lighet med ändrade redovisningsregler som införts i oktober med 
retroaktiv verkan från 1 juli respektive 1 oktober 2008. Omklas-
sificering har gjorts av tillgångar tidigare redovisade till verkligt 
värde i handelslagret respektive i redovisningskategorin tillgångar 
som kan säljas, båda till kategorin låne- och kundfordringar. Han-
delslagret är omklassificerat per den 1 juli 2008 och värdepapper i 
redovisningskategorin tillgångar som kan säljas per 1 oktober 2008. 
Omklassificeringen av handelslagret har påverkat nettoresultat av 
finansiella transaktioner med en utebliven negativ resultateffekt 
på Skr 27,8 miljoner. Omklassificeringen av tillgångar som kan 
säljas har inte haft någon påverkan på nettoresultat av finansiella 
transaktioner. (Se not 1 och 4.) Vidare påverkades nettoresultat av 
finansiella transaktioner positivt av vinster relaterade till återköp av 
egna obligationer. I det turbulenta marknadsläget har obligationer 
återköpts i större utsträckning än normalt. 

  
Administrationskostnader
Administrationskostnaderna uppgick till Skr 340,3 miljoner 
(282,6), en ökning med 20 procent. Ökningen är hänförlig till 
att affärsverksamheten växer samt till kostnader för upprätthål-
lande av regelverk. I administrationskostnader ingår en uppskat-
tad kostnad för det generella incitamentsystemet med Skr 19,3 
miljoner (17,7). Det generella incitamentsystemet baserar sig på 
kärnresultatet. Antalet anställda uppgick till i genomsnitt 183 
(160), en ökning med 14 procent.

Under 2008 påverkades administrationskostnaderna med Skr 
19,3 miljoner (17,7) under SEK:s generella incitamentsystem för 
sin personal. Den totala kostnaden för incitamentsystemet är 
begränsad för varje enskilt år så att kostnaden ej kan överstiga ett 
belopp motsvarande två månadslöner per anställd plus sociala 
avgifter. SEK:s generella incitamentsystem, som baserar sig på 
utfallet av kärnresultatet inkluderar alla tillsvidareanställda, ej 
visstidsanställda, inom koncernen. Uteslutna från SEK:s generella 
incitamentsystem är vissa anställda som arbetar i rådgivnings-
verksamheten. Uteslutna från SEK:s generella incitamentsystem 
är också verkställande ledningen samt ekonomichefen i koncer-
nen. Det totala antalet anställda som omfattades av incitament-
systemet uppgick per den 31 december 2008 till 170. Utöver det 
generella incitamentsystemet förekommer individuella avtal om 
rörlig ersättning. 
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Övriga exponeringar och risker
SEK tillämpar en konservativ policy med avseende på såväl mark-
nadsexponeringar, ränterisker, valutakursrisker som operationella 
risker. Se avsnittet ”Risker” i denna årsredovisning.

Eget kapital 
SEK har den 18 december 2008 av ägaren, svenska staten, tillförts 
tre miljarder kronor i nytt eget kapital och aktierna i det statliga 
bolaget Venantius AB i syfte att ytterligare förstärka SEK:s kapaci-
tet att finansiera den svenska exportindustrin.

I november föreslog regeringen att SEK:s kapacitet att bistå 
svensk exportindustri med långfristig finansiering skulle stärkas, 
dels genom ett kapitaltillskott på tre miljarder kronor i nytt  
eget kapital och dels genom att aktierna i det statliga bolaget 
Venantius AB skulle tillföras SEK. Venantius har ett eget kapital 
om cirka 2,4 miljarder kronor, lånefordringar bokförda till cirka 
0,5 miljarder kronor och likviditet uppgående till cirka 1,9 miljar-
der kronor. Förslaget har godkänts av riksdagen och genomförts 
i sin helhet.

Kapitaltäckning
Kapitaltäckningsgraden, beräknad enligt Basel II, pelare 1 
uppgick per den 31 december 2008 till 21,4 procent (17,1) före  
beaktandet av övergångsreglerna. Med beaktande av övergångs-
reglerna uppgick per den 31 december 2008 kapitaltäcknings
graden till 15,5 procent (8,9), varav primärkapitalrelationen 
var 14,8 procent (6,5). Se även avsnittet Kapitaltäckning och 
exponeringar.

SEK:s kapitaltillskott med sammanlagt Skr 5 440 miljoner har 
påverkat kapitalbasen positivt med samma belopp. Samtidigt har 
tillgångarna i Venantius ökat kapitalkravet med Skr 58 miljo-
ner. Kreditportföljen i Venantius har beräknats med hjälp av 
schablonmetoden i enlighet med särskilt tillstånd från Finans
inspektionen.

Finansinspektionen beslutade i december 2008 om nya regler 
avseende beräkning av kapitalbasen innebärande att kreditinstitut 
och värdepappersföretag kan ha en större andel av annat kapital 
än eget kapital i sin primärkapitalbas. Så kallade primärkapital-
tillskott får utgöra 30 procent av det primära kapitalet exklusive 
primärkapitaltillskott, mot tidigare 15 procent. Förändringen har 
påverkat primärkapitalrelationen positivt med 1,3 procentenheter. 

Resultat i S-systemet
CIRR-krediterna representerar ett av de två kreditslagen i 
S-systemet och bidrog till S-systemets resultat med Skr 105,4 
miljoner (–0,3). Kostnaderna för u-krediterna, som representerar 
det andra av de två kreditslagen i S-systemet, uppgick till Skr 36,5 
miljoner (42,5). S-systemet betalade en nettoersättning till SEK 
uppgående till Skr 22,4 miljoner (29,8), som utgjorde ersättning 
till SEK för S-systemets krediter och därmed sammanhängande 
kreditrisker, vilka krediter ingår i SEK:s balansräkning. 

Nettounderskott för de båda kreditslagen i S-systemet täcks 
i sin helhet av staten medan nettoöverskott tillgodogörs staten. 
Fördelningen av resultatet på olika delkomponenter framgår av 
tabellen nedan.  

Resultat i S-systemet fördelat på kreditslag   

Cirr-krediter U-krediter
Skr mn 2008 2007 2008 2007

Räntenetto +126 +27 –35 –41
Ersättning till SEK –21 –28 –1 –2
Valutakurseffekter 0 +1 – –
Summa +105 0 –36 –43

Nettoresultat
Nettoresultatet uppgick till Skr 143,9 miljoner (345,9). Nettore-
sultatet har påverkats positivt av att svensk bolagsskatt har sänkts 
från och med 1 januari 2009 från 28 procent till 26,3 procent 
vilket medför att uppskjuten skatt har beräknats utifrån den nya, 
lägre skattesatsen. Påverkan på nettoresultatet 2008 av sänkt 
bolagsskatt uppgår till Skr 19,3 miljoner.

Värdeförändringar direkt till eget kapital
Värdeförändringar direkt till eget kapital uppgick till Skr 199,7 
miljoner (–107,2) efter skatt, varav Skr –48,4 miljoner (–64,3) 
var hänförlig till tillgångar som kan säljas och Skr 248,1 miljoner 
(–42,9) var hänförlig till derivat i kassaflödessäkringar. 

Omklassificering av tillgångar som kan säljas har gjorts i 
enlighet med ändrade redovisningsregler som införts i oktober 
med retroaktiv verkan från 1 oktober 2008. Omklassificering har 
gjorts till kategorin låne- och kundfordringar.  

Totala tillgångar
Bruttovärdet på vissa balansposter som värdemässigt säkrar var-
andra, framförallt posterna derivat (tillgångar eller skulder) och 
emitterade (icke efterställda) värdepapper, är behäftat med viss 
osäkerhet. Någon sådan osäkerhet råder dock inte med avseende 
på värdet av nettotillgångarna. (Se not 11.)

SEK:s totala tillgångar vid årets slut ökade till Skr 370,2 miljar-
der (297,3), en ökning med 24 procent. Huvudsakliga kompo
nenter till nettoförändringen av totala tillgångar var en ökning  
av portföljen med räntebärande värdepapper med Skr 1,9 mil-
jarder, och en ökning i kreditportföljen med Skr 49,4 miljarder. 
Valutakursförändringar påverkade positivt det bokförda värdet 
i båda portföljerna med cirka Skr 20,1 miljarder respektive cirka 
Skr 17,5 miljarder. Av de totala tillgångarna utgjorde utestående 
utlåning Skr 158,7 miljarder (109,3) medan likviditet utgjorde  
Skr 161,8 miljarder (159,9). (Se not 10.) 

Utöver de intäktsgenererande tillgångarna innehöll balans-
räkningen vid årets slut också dels Skr 38,9 miljarder (20,3) som 
representerade derivat, Skr 6,1 miljarder (5,3) som representerade 
upplupna och förutbetalda poster, Skr 0,1 miljarder (0,1) som 
avsåg icke-finansiella tillgångar samt dels Skr 4,5 miljarder (2,3) 
som representerade övriga tillgångar. Den på månadsslutsbasis 
beräknade genomsnittliga volymen av totala tillgångar under året 
uppgick till Skr 270 miljarder (234).

Den sammanlagda volymen av utestående offerter uppgick vid 
periodens slut till Skr 27,4 miljarder (45,6), en minskning med  
40 procent. Minskningen i utestående offertvolym beror på en 
högre andel accepter än normalt av de offerter som var utestå-
ende vid årsskiftet, på grund av det rådande marknadsläget. 

SEK fortsätter att ha en hög nivå av likvida tillgångar och en 
låg finansieringsrisk. Den sammanlagda volymen av upplånade 
medel och eget kapital översteg på alla löptider den sammanlagda 
volymen av utestående och avtalad utlåning. Således har alla ute-
stående åtaganden täckning över hela löptiden. Se även diagram-
met ”Utvecklingen över tiden av SEK:s tillgängliga medel”, som 
ingår i avsnittet ”Risker” i denna årsredovisning vilket avsnitt är 
en integrerad del av denna förvaltningsberättelse.

Motpartsrisker
Kvaliteten på SEK:s tillgångar är fortsatt hög. Tabellen ”Totala ex-
poneringar” i avsnittet ”Kapitaltäckning och exponeringar” visar 
fördelningen av riskexponeringar mot olika motpartskategorier. 
Det har inte skett någon större förändring i sammansättningen av 
SEK:s motpartsexponeringar. Volymerna av motpartsriskexpo-
neringar brutto, före hänsyn tagits till kreditgarantier och andra 
riskavtäckningsinstrument, visas i avsnittet ”Risker”, som är en 
integrerad del av denna årsredovisning.
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Hållbarhetsredovisning
Beskrivning av hållbarhetsredovisning finns på annan plats i 
denna årsredovisning.

Framtida utveckling
SEK:s framtida utveckling är baserat på ett antal faktorer, några 
av dem är svåra att förutse och bortom SEK:s kontroll. Dessa 
faktorer inkluderar bland annat följande:
• �Förändring i generella ekonomiska affärsförhållanden;
• �Förändring och rörelse i valutakurser och marknadsräntor;
• �Förändring i konkurrenssituationen på en eller flera finansiella 

marknader; och
• �Förändringar i statens politik och regelverk samt i politiska och 

sociala förhållanden.
SEK ser inte att några av dessa faktorer per rapportdatumet kom-
mer att ha en väsentlig negativ påverkan på bolagets framtid. 

Händelser efter balansdagen
Regeringen har den 5 februari 2009 beslutat att, via riksgälden, 
tillhandahålla SEK en låneram uppgående till Skr 100 miljarder, 
en åtgärd som godkänts av riksdagen.

Nyemissionslikvid uppgående till Skr 3 000 miljoner blev inbe-
talt den 18 december 2008. Den 26 januari 2009 godkände Finans-
inspektionen förändringen i bolagsordningen som avser föränd-
ringen av aktiekapitalet och antal aktier. Registreringen av det nya 
aktiekapitalet skedde hos Bolagsverket den 4 februari 2009.

SEK har per den 8 mars 2009, som ett led i regleringen av en 
fordran mot Sparbanksstiftelsernas Förvaltnings AB (låntagaren), 
träffat en överenskommelse med de största kreditgivarna till 
låntagaren som innebär att SEK övertar kontrollen av samman-
lagt 25 520 000 aktier i Swedbank AB. Aktierna representerar 3,3 
procent av aktiekapitalet och röstetalet i Swedbank AB. Värdet av 
aktierna uppgår per dagen för denna årsredovisnings avgivande 
till ett belopp som väl överstiger den ursprungliga lånefordringen.

SEK:s styrelse har den 20 mars 2009 beslutat om förändringar 
i principer för lön och övriga förmåner till ledande befattnings
havare. Beslutet gäller retroaktivt för räkenskapsåret 2008 och inne-
bär att rörlig ersättning inte utgår till ledande befattningshavare. 

Varje år under perioden från året efter det då S-systemet infördes 
(1978) till och med 1989, var resultatet negativt för de CIRR-
baserade exportkrediterna under systemet. Det sammanlagda 
positiva resultatet för perioden 1990 till och med 2008 var unge-
fär Skr 2,2 miljarder, med en genomsnittlig volym av utestående 
krediter vid respektive års slut på Skr 7,8 miljarder. Under 2007 
genererade CIRR-krediterna ett litet underskott och under 2008 
ett överskott. Överskottet 2008 berodde främst på fördelaktiga 
upplåningsnivåer i USD.

Bolagsstyrning
”Kod för svensk bolagsstyrning” (Koden) har trätt i kraft för vissa 
publika företag i Sverige. För det finansiella året 2008 behöver  
styrelsens rapport om intern kontroll inte innefatta något ut-
talande om hur väl den interna kontrollen fungerat under det 
gångna räkenskapsåret. Emellertid har styrelsen lämnat en 
Bolagsstyrningsrapport där styrelsen kommenterar vissa brister 
i den interna kontrollen. Se även Bolagsstyrningsrapporten på 
sidan 49.

SEK är en Foreign Private Issuer (FPI) såsom det definieras 
av regelverk i USA och påverkas således av Sarbanes-Oxley Act. 
Effekterna av Sarbanes-Oxley Act var betydande för SEK under 
året. Mellan 2004 och 2006 har SEK drivit ett projekt som syftar 
till att uppfylla kraven från sektion 404 i Sarbanes-Oxley Act. 
Vad gäller test och attest av ledningen måste SEK följa regelverket 
från 31 december 2007, medan revisorernas attest av den interna 
kontrollen kommer att vara tvingande först 2009.

 
Personal och organisation  
Antalet anställda under året uppgick till i genomsnitt 183 (160), 
varav 78 (69) kvinnor och 105 (91) män. Det totala antalet an-
ställda vid årets slut var 209 (177). Genomsnittsåldern vid årets 
slut var 42 år (43). 

Verkställande ledningen bestod vid årets slut av 6 (6) ledamö-
ter, varav 2 (2) kvinnor och 4 (4) män. Antalet personer i övriga 
ledande befattningar vid årets slut var 26 (25), varav 8 (9) kvinnor 
och 18 (16) män.

Principer för lön och övriga förmåner till ledande befattnings-
havare fastställs på årsstämman. Följande förslag, som avviker 
väsentligt från tidigare godkända principer och innebär att 
rörlig ersättning inte längre utgår till ledande befattningshavare, 
föreligger inför årsstämman i maj 2009. Ersättning till ledande 
befattningshavare utgörs av fast lön och övriga förmåner. Pen-
sionsvillkoren för ledande befattningshavare ska som regel vara 
premiebestämda och täckta av försäkring. Undantag medges med 
hänsyn taget till tidigare ingångna avtal.

I arbetet med att ta tillvara och utveckla både kvinnors och 
mäns kompetens har SEK en jämställdhetsplan. Jämställdhets-
planen syftar till att, genom att ta till vara och utveckla både 
kvinnors och mäns kompetens, uppnå högsta lönsamhet, bästa 
produktivitet och störst kundnytta. Under 2008 arrangerade 
SEK ett antal seminarier för hela sin personal, som behandlade 
aspekter relaterade till miljöfrågor, etiska värderingar samt socialt 
ansvar för företag.

Miljö  
SEK:s miljöpolicy är i enlighet med OECD:s överenskommelse 
om gemensamma förhållningssätt för miljöhänsyn vid stats
stödda exportkrediter. Policyn innebär att SEK tillser att en miljö
granskning genomförs vid exportprojekt där det föreligger risk 
för negativ miljöpåverkan. SEK:s miljöhänsyn täcker också såväl 
projektrelaterade krediter som krediter till företag som erbju-
dits på marknadsmässiga villkor. Vid SEK:s granskning av dess 
motparters kreditvärdighet är miljöaspekten en integrerad del av 
analysen. Målet för SEK:s interna miljöarbete är att åstadkomma 
en väl fungerande verksamhet i ett miljöanpassat kontor.

förvaltningsberättelse
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resultaträkningar

Resultaträkningar
Januari–december 2008 Januari–december 2007 (2)

Skr mn Not Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget

Ränteintäkter     12 964,1 12 961,7 11 046,8 11 049,3
Räntekostnader –11 420,8 –11 421,2 –10 213,7 –10 214,2
Räntenetto 2 1 543,3 1 540,5 833,1 835,1
Provisionsintäkter 3 34,7 7,8 31,6 4,3
Provisionskostnader 3 –21,7 –18,5 –19,1 –17,6
Nettoresultat av finansiella transaktioner 4 –456,9 –456,8 –35,6 –35,6
Övriga rörelseintäkter 0,1 6,7 0,3 2,8
Rörelseintäkter 1 099,5 1 079,7 810,3 789,0
Allmänna administrationskostnader 5 –340,3 –319,2 –282,6 –265,5

Avskrivningar och amorteringar av  
icke-finansiella tillgångar

6
–21,0 –17,9 –30,2 –27,4

Övriga rörelsekostnader –0,7 0,0 –0,5 0,2
Återvunna kreditförluster 7 4,7 4,5 – –
Nedskrivning av finansiella tillgångar 7 –557,0 –561,8 – –
Rörelseresultat 185,2 185,3 497,0 496,3

Förändringar av obeskattade reserver 8 e.t 138,7 e.t 0,3

Skatt på årets resultat 9 –41,3 –100,9 –151,1 –150,1
Årets resultat (efter skatt) (1) 143,9 223,1 345,9 346,5

(1) Hela resultatet tillfaller moderbolagets aktieägare.
(2) Justerat, se not 1.
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BALANsräkningar  

Balansräkningar
31 december 2008 31 december 2007 (1)

Skr mn Not Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Tillgångar

Kassa 0,0 0,0 0,0 0,0
Statsskuldförbindelser/Statsobligationer 10, 11 1 494,7 1 494,7 1 857,9 1 857,9
Andra räntebärande värdepapper än utlåning 10, 11 136 551,4 136 551,4 147 849,3 147 849,3
Utlåning dokumenterad som värdepapper 10, 11 63 609,3 63 609,3 45 983,7 45 983,7
Utlåning till kreditinstitut  10, 11, 13 48 399,6 46 519,1 24 812,6 24 808,5
Utlåning till allmänheten  10, 11, 13 70 440,2 69 906,5 48 702,0 48 702,0
Derivat  11, 12 38 929,1 38 929,1 20 326,5 20 326,5
Aktier i koncernföretag 14, 31 e.t 2 561,6 e.t 120,2
Materiella och immateriella tillgångar 6 136,5 22,1 144,0 33,1
Övriga tillgångar 15 4 341,7 4 397,4 2 268,8 2 357,2
Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter 16 6 111,7 6 073,6 5 292,0 5 288,5
Summa tillgångar 370 014,2 370 064,8 297 236,8 297 326,9 

  
SKULDER,  AVSÄTTNINGAR OCH EGET kapital  
Skulder till kreditinstitut 11, 17 3 310,0 3 320,0 2 064,1 2 074,1
Upplåning från allmänheten  11, 17 185,7 188,6 42,7 45,6
Emitterade (icke efterställda) värdepapper 11, 17 305 971,8 305 971,8 267 345,6 267 345,6
Derivat 11, 12 39 414,6 39 414,6 13 224,8 13 224,8
Övriga skulder 18 1 548,3 1 597,2 1 910,9 1 960,4
Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter 19 5 443,4 5 439,6 4 761,3 4 760,2
Uppskjuten skatteskuld 20 387,1 57,7 430,1 42,6
Avsättningar 20 35,5 13,5 9,9 16,1
Efterställda skulder 11, 21 3 323,5 3 323,5 2 837,0 2 837,0
Summa skulder och avsättningar 359 619,9 359 326,5 292 626,4 292 306,4

Obeskattade reserver 8 e.t. 1 135,2 e.t. 1 273,9

Aktiekapital 3 990,0 3 990,0 990,0 990,0
Reservfond e.t. 198,0 e.t. 198,0
Reserver 31,2 31,2 –168,5 –168,5
Balanserad vinst 6 229,2 5 160,8 3 443,0 2 380,6 
Årets resultat 143,9 223,1 345,9 346,5
Summa eget kapital 22 10 394,3 9 603,1 4 610,4 3 746,6

Summa skulder,  avsättningar och eget 
kapital

 
370 014,2

 
370 064,8

 
297 236,8

 
297 326,9

STÄLLDA PANTER  
Ställda panter Inga Inga Inga Inga
Obligationer och andra räntebärande värdepapper
      Föremål för utlåning 425,1 425,1 255,1 255,1

ANSVARSFÖRBINDELSER 
OCH EVENTUALTILLGÅNGAR 23 Inga Inga Inga Inga

ÅTAGANDEN  
Avtalade, ej utbetalda krediter  23 21 431,0 21 431,0 22 454,2 22 454,2

(1) Justerat, se not 1.
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redogörelse för redovisade intäkter och kostnader

Koncernen

Skr mn Not Januari–december 2008 Januari–december 2007 (2)

Årets resultat 143,9 345,9
Förändringar av verkligt värde som redovisats direkt mot eget kapital:

      Finansiella tillgångar som kan säljas –63,1 –89,3
     Derivat i kassaflödessäkringar 339,5 –59,6
     Skatteeffekt –76,7 41,7
Summa förändringar av verkligt värde redovisat direkt mot eget kapital: 199,7 –107,2
Summa redovisade intäkter och kostnader för året (1) 22 343,6 238,7

I not 22 visas avstämningen mellan ingående och utgående balans avseende de olika delkomponenterna av eget kapital.

(1) Hela resultatet tillfaller moderbolagets aktieägare.
(2) Justerat, se not 1.

Redogörelse för redovisade  
intäkter och kostnader 
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kassaflödesanalys

Kassaflödesanalys
2008 2007 (1)

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Den löpande verksamheten
Resultat före skatt (A) 185,2 185,3 497,0 496,3

Justeringar för att omvandla årets nettovinst till kassaflöde genererat av rörelsen:   
Koncernbidrag e.t -6,6 e.t 0,0
Nedskrivningar finansiella instrument 557,0 561,8 – –
Avskrivningar 21,0 17,9 30,2 27,4
Minskning (+)/ökning (–) av derivatkontrakt exklusive valutakurseffekter 31 058,5 31 058,4 –9 430,6 –9 430,7
Valutakurseffekter 71,3 71,8 –35,7 –35,7
Minskning (+)/ökning (–) övrigt 48,6 25,6 –90,3 –27,2
Betald skatt –213,1 –217,8 –200,6 –196,0
Summa justeringar för att omvandla årets nettovinst till kassaflöde 
genererat av rörelsen:

 
31 543,3

 
31 511,1

 
–9 727,0

 
–9 662,2

Nyutlåning  –38 055,2 –38 055,2 –36 496,1 –36 496,1
Amorteringar avseende utlåning 9 594,9 8 303,7 18 833,9 18 833,6
Nettoökning (–)/minskning (+) av räntebärande värdepapper 30 056,5 30 056,2 –26 658,7 –26 659,4
Övriga förändringar – netto –2 230,6 –2 211,7 –242,8 –309,5

KASSAFLÖDE ANVÄNT I (–)/GENERERAT AV (+) RÖRELSEN 31 094,1 29 789,4 –53 793,7 –53 797,3

KASSAFLÖDE ANVÄNT TILL INVESTERINGAR
Investeringar –13,5 –8,1 –5,7 –5,7
Förvärv av Venantius (2) 577,1 – – –
KASSAFLÖDE ANVÄNT TILL (–)/GENERERAT AV (+) INVESTERINGAR 563,6 –8,1 –5,7 –5,7

KASSAFLÖDE GENERERAT AV FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Nettominskning (–)/ökning (+) av ursprungligen kortfristig, icke efterställd upplåning –32 324,2 –32 324,2 12 031,0 12 031,0
Långfristig, icke efterställd nyupplåning 86 136,2 86 136,2 107 970,2 107 970,2

Amortering av långfristig upplåning –71 513,4 –71 513,4 –60 179,5 –60 179,4

Utdelat till aktieägaren – – - -

Nettoförändringar av återköpta egna långfristiga skuldförbindelser   –3 396,7 –3 396,7 94,4 94,4

Nyemission 3 000,0 3 000,0 – –

KASSAFLÖDE ANVÄNT TILL (–)/GENERERAT AV (+) 
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN –18 098,1 –18 098,1 59 916,1 59 916,2

Nettominskning (–)/ökning (+) av kassa och bank 13 472,8 11 595,9 6 158,8 6 155,3

Valutakurseffekter i likvida medel 86,8 87,3 –42,1 –42,1
Kassa och bank vid årets början 10 211,5 10 207,4 4 094,8 4 094,2

Kassa och bank vid årets slut (B) 23 771,1 21 890,6 10 211,5 10 207,4

Kommentarer till kassaflödesanalysen:
(A) Erhållna och betalda räntor: 2008 2007
Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Erhållen ränta 12 150,6 12 182,9 9 964,2 9 967,3
Betald ränta 10 756,9 10 757,3 9 278,7 9 279,2

(B) Likvida medel: 31 december 2008 31 december 2007
Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Kassa och banktillgodohavanden 1 965,6 1 385,1 188,9 184,8
Kortfristiga placeringar, jämställda med likvida medel 21 805,5 20 505,4 10 022,6 10 022,6

23 771,1 21 890,6 10 211,5 10 207,4

Kassa och banktillgodohavanden avser belopp som omedelbart kan omsättas till likvida medel. Kortfristiga placeringar, jämställda med likvida medel, avser
kortfristiga, likvida instrument där beloppet är känt i förväg. Likvida medel ingår i balansräkningen i posten Utlåning till kreditinstitut.

(1) Justerat, se not 1.
(2) Se not 31 avseende förvärv av Venantius.
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Kapitaltäckning

Kapitaltäckning och exponeringar

Kapitalkrav
Kapitaltäckningsgraden för den finansiella företagsgruppen SEK-
koncernen, beräknad enligt Basel II, Pelare 1, uppgick per den 31 
december 2008 till 21,4 procent (17,1) före beaktandet av över-
gångsreglerna (se nedan). Med beaktande av övergångsreglerna 
uppgick per den 31 december 2008 kapitaltäckningsgraden för 
den finansiella företagsgruppen SEK-koncernen till 15,5 procent 
(8,9), varav primärkapitalrelationen var 14,8 procent (6,5). Den 
ökande kapitaltäckningen beror huvudsakligen på under 2008 
erhållna kapitaltillskott. 

Finansinspektionen beslutade i december 2008 om nya regler 

Kapitalkrav enligt pelare 1

Koncernen Moderbolaget

Skr mn 31 december 2008 31 december 2007 31 december 2008 31 december 2007
Riskvägt
belopp

Kapital-
krav

Riskvägt
belopp

Kapital-
krav

Riskvägt
belopp

Kapital-
krav

Riskvägt
belopp

Kapital-
krav

Kreditrisk enligt schablonmetoden  1 444     116    391 31  949     76    391 31
Kreditrisk enligt IRK-metoden  60 507     4 840    37 370 2 990  62 719     5 017    37 379 2 990
Risker i handelslagret  –       –      3 743 299  –       –      3 743 299
Valutarisk  –       –      – –  –       –      – –
Operativ risk  2 126     170    1 512 121  2 086     167    1 497 120
Summa enligt Basel II  64 077     5 126    43 016 3 441  65 754     5 260    43 010 3 440

Basel I-baserat tilläggskrav (1)  24 071     1 926    39 397 3 152  23 826     1 906    39 401 3 152
Summa Basel II inklusive tilläggskrav  88 148     7 052    82 413 6 593  89 580     7 166    82 411 6 592

Summa Basel I  97 942     7 835    86 749 6 940  99 534     7 963    86 748 6 940

(1) Posten ”Basel I-baserat tilläggskrav” är beräknad i enlighet med 5§ lagen (2006:1372) avseende införande av lagen om 
    kapitaltäckning och stora exponeringar (2006:1371)

avseende beräkning av kapitalbasen innebärande att kredit
institut och värdepappersföretag kan ha en större andel av annat 
kapital än eget kapital i sin primärkapitalbas. Så kallade pri-
märkapitaltillskott får utgöra 30 procent av det primära kapi-
talet exklusive primärkapitaltillskott, mot tidigare 15 procent. 
Förändringen har påverkat primärkapitalrelationen positivt med 
1,3 procentenheter. 

För ytterligare information om kapitaltäckning och risker, se 
Riskavsnittet sidorna 51–67 i denna årsredovisning.

Kapitalbas 

Koncernen Moderbolaget

Skr mn 31 december 2008 31 december 2007 31 december 2008 31 december 2007

Primärkapital (Tier-1) 13 066    5 338 13 120    5 409
Supplementärt kapital (Tier-2) 619    2 003 619    1 993
Varav: Upper Tier-2 72    1 544 72    1 534
          Lower Tier-2 547    459 547    459
Total kapitalbas (2) 13 685    7 341 13 739    7 402

Justerat Tier-1-kapital (3) 13 666    5 938 13 720    6 009
Justerad total kapitalbas (3) 14 285    7 941 14 339    8 002

(2) �Total kapitalbas, netto efter avdragsposter inklusive avdrag för förväntat förlustbelopp enligt IRK-beräkning. Kapitalbasen inkluderar nettoresultatet med 
avdrag för förväntad utdelning relaterad till perioden. Kapitalbasen per den 31 december 2007 är inte justerad med hänsyn till retroaktiva justeringar efter-
som de inte bedöms ha en materiell påverkan. Se not 1.

(3) �De justerade kapitaltäckningsmåtten är beräknade med utgångspunkt från att SEK:s garantikapital, uppgående till Skr 600 miljoner,  
är tillagt till den legala primärkapitalbasen
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Kapitaltäckning

Kapitaltäckningsanalys (pelare I)

Koncernen Moderbolaget
 31 december 2008 31 dec 2007 31 december 2008 31 dec 2007

Exkl. Basel 1- 
baserat  

tilläggskrav

Inkl. Basel 1- 
baserat  

tilläggskrav

Exkl. Basel 1- 
baserat  

tilläggskrav

Inkl. Basel 1-
baserat  

tilläggskrav

Exkl. Basel 1- 
baserat  

tilläggskrav

Inkl. Basel 1- 
baserat  

tilläggskrav

Exkl. Basel 1- 
baserat  

tilläggskrav

Inkl. Basel 1- 
baserat  

tilläggskrav

Total kapitaltäckningsgrad 21,4% 15,5% 17,1% 8,9% 20,9% 15,3% 17,2% 9,0%
Varav: Rel. till primärkap. 20,4% 14,8% 12,4% 6,5% 20,0% 14,6% 12,6% 6,6%
          Rel. till supplkap. 1,0% 0,7% 4,7% 2,4% 0,9% 0,7% 4,6% 2,4%
          Varav: Upper Tier-2 0,1% 0,1% 3,6% 1,8% 0,1% 0,1% 3,6% 1,8%
                  Lower Tier-2 0,9% 0,6% 1,1% 0,6% 0,8% 0,6% 1,0% 0,6%
Justerad total 22,3% 16,2% 18,5% 9,6% 21,8% 16,0% 18,6% 9,7%
Varav: Justerad Tier-1-grad 21,3% 15,5% 13,8% 7,2% 20,9% 15,3% 14,0% 7,3%

Kapitaltäckningskvot (3) 2,67 1,94 2,13 1,11 2,61 1,92 2,15 1,12

(3) Kapitaltäckningskvot = Total kapitalbas/Totalt kapitalkrav 

Totala exponeringar
Nedanstående tabell innehåller totala exponeringsbelopp som är beräknade med hänsyn till riskavtäckningar i form av såväl garantier som kreditderivat.
 

Summa
Räntebärande  

värdepapper och utlåning
Avtalad ej utbetald  

utlåning, derivat, m m

Koncernen  
Skr mdr 2008-12-31 2007-12-31 2008-12-31 2007-12-31 2008-12-31 2007-12-31

Motpartskategori Belopp % Belopp % Belopp % Belopp % Belopp % Belopp % 
Stater (1) 43,2 13 32,8 11 32,6 11 24,5 9 10,6 31 8,3 28
Kommuner 21,2 6 20,5 7 19,1 6 15,3 6 2,1 6 5,2 18
Utländska statliga  
exportkreditorgan

 
41,4

 
12

 
25,8

 
9

 
33,3

 
11

 
19,1

 
7

 
8,1

 
24

 
6,7

 
23

Finansiella institut 157,5 46 145,6 49 146,4 47 138,1 51 11,1 32 7,5 25

Positioner i värdepapperiseringar 43,6 13 48,7 16 43,6 14 48,7 18 0,0 0 0,0 0
Hushåll (2) 0,1 0 0,0 0 0,1 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0
Företag 35,5 10 25,0 8 33,0 11 23,2 9 2,5 7 1,8 6
Total 342,5 100 298,4 100 308,1 100 268,9 100 34,4 100 29,5 100

(1) 	Inkluderar exponeringar mot Exportkreditnämden (EKN).
(2)	 Hushållsexponeringar är i sin helhet hänförliga till exponeringar i Venantius AB.
								      

Tabellen visar fördelning per motpartskategori, av SEK-koncernens totala exponeringsbelopp relaterade till utlåning- och räntebärande värdepapper samt avtalad, 
ej utbetald utlåning (inklusive utställda garantier och kreditderivat) och derivatinstrument. Exponeringsbelopp för derivatinstrument utgörs av marknadsvärde 
jämte potentiell riskförändring och med hänsyn till effekter av nettningsavtal. Övriga poster utanför balansräkningen är upptagna till nominellt belopp.

Det föreligger en skillnad mellan koncern och moderbolag hänförlig till exponering i Venantius AB. Totalt exponeringsbelopp för Venantius AB, per  
31 december 2008, uppgick till 2,4 miljarder. Venantius AB:s exponeringar återfinns i motpartskategorierna finansiella institut, företag samt hushåll. 
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Kapitaltäckning

Av nedanstående tabell framgår aggregerad information avseende SEK:s samtliga nettoexponeringar (efter förekommande riskavtäckning och eventuell 
nedskrivning) relaterade till innehav av värdepapperiserade tillgångar. Samtliga dessa tillgångar utgörs av trancher med främsta rätt till betalning och de har 
samtliga haft rating ’AAA’/’Aaa’ från Standard & Poor’s eller Moody’s vid förvärvstillfället. Två av tillgångarna i fråga har fått sin rating sänkt, nämligen de två  
CDO:erna som bolaget innehar nettoexponering mot. CDO:erna i fråga representerar exponeringar mot den amerikanska marknaden.

Innehav av värdepapperiserade tillgångar per 2008-12-31
Nettoexponering
 

Skr mdr

Exponering RMBS
Credit 
Cards

Auto 
Loans CMBS 

Consumer
Loans CDO CLO Summa

...varav  
med rating

’AAA’/’Aaa’

...varav CDO 
med rating

’B’/’Caa3’

...varav CDO 
med rating

 ’CC’/’Caa3’

Australien 7 870 7 870 7 870
Belgien 930 930 930
Danmark 547 547 547

Frankrike 492 96 588 588

Irland 1 603 496 2 099 2 099

Italien 156 156 156

Japan 53 53 53

Holland 1 869 124 600 2 593 2 593

Portugal 557 557 557

Spanien 2 515 410 680 1 191 4 796 4 796

Storbritannien 14 042 1 426 15 468 15 468

Sverige 317 317 317
Tyskland 2 156 94 2 250 2 250
USA 547 615 4 051 5 213 4 598 365 250(1)

Summa 29 542 1 973 3 235 411 776 615 6 885 43 437 42 822 365 250(1)

(1) �Denna tillgång utgörs av en CDO (en tranch med främsta rätt till betalning) med slutexponering mot den amerikanska marknaden. Inga betalningsefter
släpningar har förekommit under tranchen. Dock har ratingen för tillgången i fråga under året sänkts dramatiskt, av Standard & Poor’s från ’AAA’ till ’CC’ 
respektive av Moody’s från ’Aaa’ till ’Caa3’. Som en konsekvens av de dramatiska ratingförsämringarna har bolaget analyserat tillgångens förväntade betal-
ningsflöden. På basis av nu känd information har SEK följaktligen beslutat att göra en nedskrivning av tillgångens värde med Skr 135 miljoner.
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Noter
Alla belopp anges i miljoner svenska kronor om inte annat uttryckligen anges.

Introduktionsnot 

RAPPORTERANDE ENHET  
AB Svensk Exportkredit (SEK eller Moderbolaget) har sitt säte i Sverige, med 
adress Västra Trädgårdsgatan 11B, Box 16368, 103 27 Stockholm. Koncernen 
omfattar, per 31 december 2008, SEK och dess helägda dotterbolag
AB Sektionen, AB SEK Securities, SEK Financial Advisors AB, SEK Financial 
Services AB, SEK Customer Finance AB, SEK Exportlånet AB och Venantius 
AB med sitt helägda dotterbolag VF Finans AB (”Dotterbolagen”). Tillsammans 
benämns dessa som koncernen eller gruppen.

AB Sektionens mest väsentliga tillgång är dess fastighet, i vilken SEK:s kontor 
är inrymt, Sektionen bedriver för närvarande inte någon annan verksamhet 
än uthyrning av fastigheten till SEK. AB SEK Securities bedriver värdepappers
rörelse och står under tillsyn av Finansinspektionen. SEK Financial Advisors AB 
och SEK Customer Finance AB bedriver rådgivande verksamhet. Venantius AB 
bedriver kreditgivningsverksamhet, dock inte sådan verksamhet som kräver att 
bolaget står under tillsyn av Finansinspektionen. SEK Financial Services AB och 
SEK Exportlånet AB är vilande bolag.

Grunder för presentation

(i) Föreskrifter
SEK tillämpar från och med 1 januari 2007 International Financial Reporting 
Standards (IFRS). Denna årsredovisning har upprättats i enlighet med IFRS, 
publicerade av International Accounting Standard Board (IASB). De IFRS-
standards som SEK tillämpar är samtliga godkända av Europeiska Unionen (EU). 
Vidare har kraven på ytterligare informationsgivning tillämpats enligt Lag om 
Årsredovisning i Kreditinstitut och Värdepappersbolag (1995:1559) (ÅRKL), 
RFR 1.1 Kompletterande redovisningsregler för koncerner, utgiven av Rådet för 
finansiell rapportering samt Finansinspektionens föreskrifter (FFFS 2006:16). 
Moderbolagets redovisningsprinciper överensstämmer med dem som tillämpas 
i koncernen, med undantag för vad som anges i avsnitt (m) nedan.

De tilläggsupplysningar som ovan nämnda regelverk och lagar kräver finns 
angivna i noter till redovisningen eller med referens till Riskrapporten (sidorna 
51–67) eller andra delar i den finansiella rapporten. Sådan information ska 
genom hänvisningarna anses ingå häri.

Den 30 april 2009 godkände styrelsen koncernens räkenskaper och moder-
bolagets årsredovisning. Koncernens och moderbolagets resultaträkningar och 
balansräkningar ska godkännas av årsstämman den 6 maj 2009.

(ii) Grunder för redovisningen
Koncernens redovisning har upprättats huvudsakligen på basis av upplupet 
anskaffningsvärde med följande undantag;
• alla derivat värderas till verkligt värde,
• �finansiella instrument – värderade till verkligt värde via resultaträkningen  

– värderas till verkligt värde,
• finansiella tillgångar som kan säljas värderas till verkligt värde och
• �vid tillämpning av säkringsredovisning av verkligt värde, justeras det upplupna 

anskaffningsvärdet på den underliggande säkrade posten, för att reflektera 
förändringen av verkligt värde med avseende på den risk som säkrats.

(iii) Funktionell- och rapporteringsvaluta  
SEK har beslutat att den svenska kronan (Skr) är bolagets funktionella valuta 
och rapporteringsvaluta under IFRS. Avgörande faktorer för detta beslut är 
att SEK:s eget kapital är denominerat i svenska kronor, utvärdering av bolagets 
prestationer baseras på resultat uttryckta i svenska kronor och att en stor 
andel av kostnaderna, särskilt administrativa kostnader och skatter, redovisas 
i svenska kronor. SEK hanterar sin risk i utländsk valuta genom att säkra expo-
neringen mellan svenska kronor och andra valutor.  

Not 1.  Väsentliga redovisningsprinciper 
Om inget annat anges har de redovisningsprinciper som presenteras nedan 
använts i samtliga redovisningsperioder som årsredovisningen avser. 

Innehållsförteckning:

(a)	 Principer för konsolidering 
(b)	 Segmentrapportering
(c)	 Redovisning av rörelseintäkter och rörelsekostnader 
(d)	 Transaktioner i utländsk valuta 
(e)	 Finansiella instrument
(f)	 Materiella tillgångar 
(g)	 Immateriella tillgångar  
(h)	 Förmåner till anställda  
(i)	 Obeskattade reserver 
(j)	 Eget kapital 
(k)	 Skatter
(l)  	Kritiska redovisningsprinciper och uppskattningar  
(m)	Moderbolag
(n)	 Nya standarder och tolkningar som ännu inte tillämpas

Förändrade redovisningsprinciper och UPPLYSNINGSKRAV

Tillämpade redovisningsprinciper överensstämmer med dem som tillämpades i 
2007 års årsredovisning med de undantag som framgår nedan.

Koncernen har under året infört följande ändrade standarder från IASB från 
och med 2008: IAS 39 och IFRS 7 (omarbetade) Omklassificering av finansiella 
instrument (Godkänd av EU den 15 oktober 2008).

Ändringarna innebär att vissa finansiella instrument får omklassificeras 
från en redovisningskategori till en annan under specifika omständigheter. 
Finansiella tillgångar i kategorin verkligt värde via resultaträkningen kan omklas-
sificeras till låne- och kundfordringar (till upplupet anskaffningsvärde) med 
undantag för derivat och tillgångar som designerats i kategorin verkligt värde 
via resultaträkningen av företaget vid första redovisningstillfället. Tillägget tillå-
ter även ett företag att omklassificera en finansiell tillgång från kategorin finan-
siella tillgångar som kan säljas, till låne- och kundfordringar om tillgången skulle 
ha uppfyllt definitionen på låne- och kundfordringar (om inte den finansiella 
tillgången designerats som finansiella tillgångar som kan säljas), och om företa-
get har avsikten och möjligheten att inneha den finansiella tillgången under en 
överskådlig framtid. 

Per 1 juli 2008 respektive 1 oktober 2008 har SEK omklassificerat tillgångar 
till kategorin låne- och kundfordringar från kategorierna handelslagret och 
tillgångar som kan säljas. Detta eftersom dessa tillgångar blivit illikvida under de 
extraordinära marknadsförutsättningarna, med hänsyn till att bolaget bedömer 
sig att ha förmåga att hålla tillgångarna till förfall och att det inte föreligger 
något nedskrivningsbehov för tillgångarna i handelslagret eller i kategorin 
tillgångar som kan säljas. Tillgångarna i handelslagret hålls inte längre med 
avsikten att de ska säljas inom en överskådlig framtid. Utestående volym i han-
delslagret per 31 december 2008 som har omklassificerats uppgick till Skr 7,7 
miljarder med löptid som längst till 2012. Resultateffekten av omklassificering-
en av handelslagret för perioden juli–december 2008 var en utebliven negativ 
resultateffekt med Skr 27,8 miljoner före skatt. Utestående volym i kategorin 
tillgångar som kan säljas per den 31 december 2008 som har omklassificerats 
uppgick till Skr 13,0 miljarder med löptid som längst till 2017. Effekten av 
omklassificeringen för perioden oktober–december 2008 var en utebliven 
negativ värdeförändring i eget kapital med Skr 321,1 miljoner före skatt. Se not 
11 för ytterligare information om effekterna av omklassificeringarna.

Igångvarande verksamhet

SEK:s styrelse och ledning har gjort en värdering av SEK:s förmåga att fortsätta 
som en igångvarande verksamhet och är tillfredsställda med att SEK har de 
resurser som krävs för att fortsätta sin verksamhet under överblickbar framtid. 
Styrelsen och ledningen är inte medvetna om någon väsentlig osäkerhet som 
skulle kunna utgöra ett signifikant hinder för SEK:s förmåga att fortsätta som 
en igångvarande verksamhet. Den finansiella rapporteringen fortsätter därför 
att vara upprättad under antagandet om en igångvarande verksamhet.



NOTEr

81SEK  Årsredovisning 2008

Retroaktiva justeringar för 2007 och 2006
SEK har omräknat sin koncernredovisning enligt IFRS för åren som slutade 
den 31 december 2007 respektive 2006, för att korrigera vissa tekniska fel vid 
marknadsvärderingen av ett litet antal derivatpositioner, tillgångar och skulder 
som ska redovisas till verkligt värde. Förändringarna har den övergripande 
effekten att minska tidigare redovisat resultat för 2006 och 2007 och ökar 
samtidigt tidigare redovisat eget kapital för dessa år. Förändringen visas i net-
toresultat av finansiella transaktioner i resultaträkningen och är relaterad till 
orealiserade värdeförändringar främst på grund av tekniska svårigheter att kor-
rekt värdera säkrade transaktioner där det säkrade instrumentet har ersatts 
med ett nytt instrument, och på grund av korrigeringar av kreditspreadar där 
den orealiserade värdeförändringen relaterad till sådan kreditspread presente-
ras via resultaträkningen.  

Nettoeffekten av omräkningen har resulterat i en minskning av tidigare 
redovisat resultat för 2007 med Skr 7,1 miljoner och en minskning av tidigare 
redovisat resultat för 2006 med Skr 85,0 miljoner. Omvänt gäller att bolagets 
egna kapital per den 31 december 2007 har ökat med Skr 113,9 miljoner och 
eget kapital per den 31 december 2006 har ökat med Skr 121,0 miljoner. 
Vidare har eget kapital i samband med SEK: s övergång till IFRS från och med 
den 1 januari 2006 ökat med Skr 206,0 miljoner. Se tabellerna nedan för ytter
ligare information.

Moderbolagets räkenskaper har omräknats för 2007 och 2006 med likartad 
effekt.

Balansräkningar
Justeringar (koncern)

Skr mn 2007-12-31 2006-12-31

Öppnings-
balans

2006-01-01

Tillgångar
Andra räntebärande värdepapper  
än utlåning –1,5 –0,4 –0,4
Övriga tillgångar –20,9 –1,4 –1,1
Summa tillgångar –22,4 –1,8 –1,5

Skulder,  avsättningar och eget kapital
Derivat 49,4 7,7
Övriga skulder –12,1 –91,0 –30,2
Uppskjuten skatteskuld 35,5 136,7 109,2
Avsättningar –6,2 –4,8 –3,9
Efterställda skulder –202,9 –171,4 –282,6
Summa skulder och avsättningar –136,3 –122,8 –207,5
Balanserad vinst 121,0 206,0 206,0
Årets resultat –7,1 –85,0 –
Summa eget kapital 113,9 121,0 206,0
Summa skulder,  avsättningar  
och eget kapital

 
–22,4

 
–1,8

 
–1,5

Eget kapital
Koncern

Skr mn 2007-12-31 2006-12-31

Öppnings-
balans 

2006-01-01

Eget kapital före justering 4 496,5 4 250,7 3 965,8
Justering 113,9 121,0 206,0
Eget kapital efter justering 4 610,4 4 371,7 4 171,8

Redogörelse för redovisade intäkter och kostnader
         Justeringar (koncern)

Skr mn 2007 2006

Årets resultat –7,1 –85,0
Summa redovisade intäkter och kostnader 
för året

 
–7,1

 
–85,0

Kassaflödesanalysen har justerats som en följd av retroaktiva justeringar i 
resultat- och balansräkning samt med avseende hur siffrorna presenteras. 
Justering för orealiserade valutakurseffekter vid omvärdering av alla tillgångar, 
skulder och derivat redovisas på egen rad. Under rubriken kassaflöde använt 
i (–) genererat av (+) rörelsen börjar analysen utifrån resultatbegreppet 
Resultat före skatt istället för Årets resultat (efter skatt).

Kassaflödesanalys
Koncernen 
Skr mn

Justering 
2007

Justering 
2006

Kassaflöde använt i (–)/genererat av (+) 
rörelsen

872,6 1 257,1

Kassaflöde använt till (–)/genererat av (+) 
investeringar

0,0 0,0

Kassaflöde använt till (–)/genererat av (+) 
finansieringsverksamheten

 
–872,6

 
–1 257,1

Kassa och bank vid årets slut 0,0 0,0

Justeringar har gjorts i jämförelsesiffrorna i efterföljande notupplysningar. 
Information om retroaktiva justeringar relaterat till ovanstående kommer att 
lämnas i kvartalsrapport för perioden januari-mars 2009 eller publiceras på 
annat sätt.

PRinciper
(a) Principer för konsolidering
Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och samtliga dotterbolag, 
det vill säga bolag över vilka moderbolaget utövar kontroll över bolagens 
finansiella och operativa policies i syfte att erhålla ekonomiska fördelar. 
Koncernredovisningen har upprättats enligt förvärvsmetoden. Dotterbolagen 
ingår i koncernredovisningen från förvärvstidpunkten, när ett bestämmande 
inflytande föreligger, fram till den tidpunkt när moderföretagets kontroll upp-
hör. Redovisningsprinciperna i dotterföretagen är i överensstämmelse med 
principer för redovisning inom koncernen. Koncerninterna transaktioner samt 
fordringar och skulder, inklusive orealiserade intäkter och kostnader som 
uppkommit i koncerninterna transaktioner är eliminerade vid upprättande av 
koncernredovisningen. Den lämnade informationen i noterna avser, om inget 
annat anges, både koncernen och moderbolaget. 

Per förvärvsdatum upptas tillgångar och skulder i det förvärvade bolaget till 
verkligt värde. Skillnaden mellan anskaffningsvärdet för aktierna i dotterbolaget 
och dotterbolagets nettotillgångar redovisas som goodwill. Verkligt värde på 
förvärvade tillgångar och skulder fastställs av företagsledningen och i det arbe-
tet beaktas delvis oberoende värdering. I de fall anskaffningen av aktierna inte 
skett mot kontant vederlag fastställs också anskaffningsvärdet på aktierna av 
företagsledningen och i det arbetet beaktas delvis av oberoende värdering. 

Goodwill skrivs ej av löpande utan nedskrivning prövas minst årligen.

(b) Segmentrapportering
Ett segment är en urskiljbar del av koncernen som är engagerad antingen  
i att tillhandahålla liknande produkter eller tjänster (rörelsegren) eller som  
tillhandahåller produkter och tjänster inom en avgränsad ekonomisk miljö 
(geografisk marknad), där risker och möjligheter skiljer sig från vad som  
gäller för andra rörelsegrenar eller geografiska marknader inom koncernen.
Koncernens primära indelning av segment utgörs av rörelsegrenar.

Resultaträkningar
Koncern 2007 2006

Skr mn Före justering Justering Efter justering Före justering Justering Efter justering

Nettoresultat av finansiella transaktioner –24,3 –11,3 –35,6 –7,9 –118,9 –126,8
Allmänna administrationskostnader –284,0 1,4 –282,6 –254,0 0,9 –253,1
Rörelseresultat 506,9 –9,9 497,0 501,3 –118,0 383,3

Skatt på årets resultat –153,9 2,8 –151,1 –145,8 33,0 –112,8
Årets resultat (efter skatt) 353,0 –7,1 345,9 355,5 –85,0 270,5
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(c) Redovisning av rörelseintäkter och rörelsekostnader
(i) Räntenetto
Ränteintäkter och räntekostnader hänförliga till finansiella tillgångar och skul-
der, oavsett kategoritillhörighet, redovisas i räntenettot. Ränteintäkter och 
räntekostnader bruttoredovisas med undantag för ränteintäkter och ränte-
kostnader från derivat som nettoredovisas. Ränteintäkter och räntekostnader 
beräknas och redovisas med tillämpning av effektivräntemetoden, eller med 
tillämpning av en metod som resulterar i en ränteintäkt eller räntekostnad som 
utgör en rimlig uppskattning av vad en beräkning grundad på effektivränteme-
toden skulle resultera i för ränteintäkt eller räntekostnad.

Det statsstödda systemet (”S-systemet”). SEK administrerar, mot ersättning, 
svenska statens system för subventionerade exportkrediter och system för 
biståndskrediter (gemensamt ”S-systemet”). Enligt avtal mellan SEK och staten 
ersätter staten SEK för alla räntedifferenser, upplåningskostnader och eventu-
ella nettovalutakursförluster inom S-systemet så länge några krediter eller skul-
der utestår. Reglering av sådana ersättningar sker kvartalsvis i efterskott. Med 
avseende på balansräkningarna ingår alla belopp hänförliga till S-systemet i de 
belopp, som redovisas i balansräkningarna för koncernen och moderbolaget. 
Tillgångar och skulder relaterade till administrationen av S-systemet är SEK:s 
tillgångar respektive skulder. SEK:s nettokompensation för att administrera 
S-systemet redovisas som ränteintäkter i resultaträkningen.

(ii) Avgifts- och provisionsnetto
Avgifts- och provisionsnetto bruttoredovisas med provisionsintäkter och 
provisionskostnader. Hur provisionsintäkterna redovisas beror på i vilket syfte 
provisionen tas ut. Provisioner intäktsredovisas antingen i takt med att tjäns-
terna tillhandahålls eller periodiseras över den underliggande affärstransaktio-
nens livslängd. Provisionskostnader är transaktionsbaserade och redovisas i 
den period då tjänsterna erhålls.

(iii) Nettoresultat av finansiella transaktioner
Nettoresultat av finansiella transaktioner inkluderar realiserade vinster och 
förluster på alla finansiella instrument och orealiserade vinster och förluster 
på alla finansiella instrument värderade till verkligt värde med undantag för 
sådana finansiella instrument där förändringen i verkligt värde redovisas direkt 
mot eget kapital. Vinster och förluster inkluderar huvudsakligen vinster och 
förluster på grund av valutakursförändringar, ränteändringar och förändringar 
i värdet på finansiella instrument på grund av förändrad kreditvärdighet hos 
motparten i det finansiella kontraktet. Posten inkluderar också värdeföränd-
ringar avseende säkrad risk i verkligt värdesäkringar.

(d) Transaktioner i utländsk valuta
Tillgångar och skulder i utländsk valuta har omräknats till den funktionella valu-
tan (svenska kronor) med balansdagens kurser. Intäkter och kostnader, deno-
minerade i utländsk valuta, omräknas till svenska kronor med de kurser som 
gäller per de dagar då de uppkommer. Förändringar i valutakurserna mellan 
respektive förekommande valuta och svenska kronor under perioden, från det 
att intäkterna respektive kostnaderna uppkommer fram till dess att de betalas, 
redovisas som valutaomräkningseffekter. Valutaomräkningseffekter ingår som 
en komponent i ”Nettoresultat av finansiella transaktioner”.

(e) Finansiella instrument
(i) Redovisning och bortbokning i balansräkningen
Affärsdagsredovisning tillämpas vid redovisning och bortbokning av köpta 
värdepapper, emitterade värdepapper och för derivatinstrument.  Övriga 
finansiella instrument redovisas i balansräkningen och bortbokas ur densamma 
på likviddagen. Skillnaden mellan det redovisade värdet för en finansiell skuld 
(eller del av en finansiell skuld) som utsläckts eller överförts till en annan part 
och den ersättning som erlagts redovisas i resultaträkningen under posten 
”Nettoresultat av finansiella transaktioner”.

(ii) Återköpsavtal och värdepappersutlåning
Återköpsavtal redovisas som finansiella transaktioner i balansräkningen. 
Utlånade värdepapper redovisas som värdepapper i balansräkningen. 
Värdepapper/tillgångar, som sålts med återköpsavtal, och värdepapper/
tillgångar, som lånats ut till andra parter redovisas under rubriken ”Ställda 
säkerheter”. Likvida medel som har erhållits av motparten enligt återköpsavtal 
redovisas som en upplåning i balansräkningen. Likvida medel som har erlagts 
till motparten enligt omvända återköpsavtal redovisas i balansräkningen som 
”Utlåning till kreditinstitut” eller som ”Utlåning till allmänheten”.

(iii) Nettoredovisning
Finansiella tillgångar och skulder nettoredovisas i balansräkningen när koncer-
nen har en legal rätt att nettoredovisa beloppen vid betalning och avser att 
antingen nettoredovisa beloppen vid betalning eller att realisera tillgången och 
slutbetala skulden samtidigt.

(iv) Värdering vid första redovisningen
När finansiella instrument redovisas första gången, värderas de till verkligt 
värde samt, när det gäller en finansiell tillgång eller finansiell skuld som inte till-
hör kategorin finansiella tillgångar eller finansiella skulder värderade till verkligt
värde via resultaträkningen, inklusive eventuella transaktionskostnader som är 
direkt hänförliga till förvärvet eller emissionen av den finansiella tillgången eller 
finansiella skulden.

(v) Klassificering och redovisning av finansiella instrument
Finansiella tillgångar klassificeras i tre kategorier för värderingen: Låne- och 
kundfordringar, finansiella tillgångar värderade till verkligt värde via resultaträk-
ningen och finansiella tillgångar som kan säljas.

Låne- och kundfordringar. Med avseende på finansiella tillgångar är kategorin 
låne- och kundfordringar en huvudkategori för SEK. Denna kategori används 
inte enbart för lånefordringar utställda till SEK, utan även för av SEK köpta
värdepapper som inte är noterade på en aktiv marknad. Värdepapper notera-
de på en aktiv marknad kan dock inte klassificeras i kategorin låne- och kund-
fordringar. Därför har vissa värdepapper, som bedöms vara noterade på en 
aktiv marknad, i vissa fall klassificerats som finansiella tillgångar som kan säljas. 
Kategorin låne- och kundfordringar redovisas till upplupet anskaffningsvärde 
enligt effektivräntemetoden. I de fall ett eller flera derivat säkrar valuta- och/
eller ränterisk tillämpas verkligt-värde-säkring. Vidare är vissa transaktioner 
klassificerade som låne- och kundfordringar föremål för kassaflödessäkring.

I sin normala affärsverksamhet förvärvar SEK leasingtillgångar som är klas
sificerade som finansiella leasingobjekt (i motsats till operationella leasingtill-
gångar). När en sådan klassificering görs ska man ta hänsyn till leasingkontrak-
tets alla aspekter, inklusive garantier från tredje part. Finansiella leasingobjekt 
rapporteras som fordran på leasetagaren under kategorin låne- och kund-
fordringar. Leasingbetalningen redovisas som återbetalning av fordran och 
ränteintäkt.

Beviljad ännu ej utbetald utlåning rapporteras som ansvarsförbindelser. SEK 
använder ibland finansiella garantier för att reducera motpartsexponeringar för 
vissa tillgångar. Sådana garantier redovisas till upplupet anskaffningsvärde. 

Finansiella tillgångar värderade till verkligt värde via resultaträkningen. Det finns 
två huvudsakliga underkategorier i kategorin finansiella tillgångar värderade 
till verkligt värde via resultaträkningen: finansiella tillgångar som oåterkalleligt 
vid förvärvet redovisas till verkligt värde via resultaträkningen; och tillgångar 
innehavda för handel. I de fall två eller flera derivat säkrar ränte- och kreditrisk 
klassificeras ibland sådana tillgångar oåterkalleligt som finansiella tillgångar 
värderade till verkligt värde via resultaträkningen. Vidare är värdepapper inne-
havda för handel inkluderade i denna kategori. Derivaten klassificeras alltid 
som finansiella tillgångar eller skulder till verkligt värde via resultaträkningen 
förutom när de är föremål för säkringsredovisning.

Finansiella tillgångar som kan säljas. Transaktioner som klassificerats som finan-
siella tillgångar som kan säljas värderas till verkligt värde, med orealiserade vär-
deförändringar i verkligt värde redovisade mot eget kapital. Denna kategori
används för värdepapper noterade på en aktiv marknad som annars skulle till-
höra kategorin låne- och kundfordringar. 

Finansiella skulder klassificeras i två kategorier som utgör grunden för vär-
deringen: finansiella skulder värderade till verkligt värde via resultaträkningen 
och övriga finansiella skulder.

Finansiella skulder värderade till verkligt värde via resultaträkningen. Det finns två 
huvudkategorier i kategorin finansiella skulder värderade till verkligt värde via 
resultaträkningen: finansiella skulder som redan från början bestäms till verkligt 
värde via resultaträkningen; och finansiella skulder innehavda för handel. När 
emitterade värdepapper innehåller inbäddade derivat klassificeras de oåterkal-
leligt som finansiella skulder värderade till verkligt värde via resultaträkningen. 
De inbäddade derivaten skulle annars separeras och redovisas separat. 
Derivaten klassificeras alltid som finansiella tillgångar eller skulder till verkligt 
värde via resultaträkningen förutom när de är föremål för säkringsredovisning.

Övriga finansiella skulder. Övriga emitterade värdepapper som inte är klas-
sificerade som finansiella skulder värderade till verkligt värde via resultaträk-
ningen tillhör kategorin övriga finansiella skulder och värderas till upplupet 
anskaffningsvärde enligt effektivräntemetoden. I de fall ett eller flera derivat 
säkrar valuta-, ränte-, och/eller annan risk tillämpas verkligt-värde-säkring. 
Efterställda skulder klassificeras som övriga finansiella skulder och en övervä-
gande andel är föremål för verkligt-värde-säkring. Vid verkligt-värde-säkring av 
eviga förlagslån säkras den del av löptiden på det eviga förlagslånet som mot-
svaras av derivatets löptid. 
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Derivatinstrument. I SEK:s normala affärsverksamhet används olika slag av 
derivatinstrument, i syfte att säkra eller eliminera SEK:s ränte- och valuta-
kursrisker eller andra risker. Derivaten är alltid klassificerade som finansiella 
tillgångar eller skulder värderade till verkligt värde via resultaträkningen. I de 
fall där SEK klassificerar finansiella tillgångar eller skulder till verkligt värde via 
resultaträkningen är syftet alltid att undvika den obalans som annars skulle ha 
uppkommit i resultaträkningen som beror på det faktum att derivaten, som 
ekonomiskt säkrar risken i dessa instrument, alltid värderas till verkligt värde 
via resultaträkningen. Vissa credit default swapp (CDS) utgör derivat och 
därför klassificeras de som finansiella tillgångar eller skulder till verkligt värde 
via resultaträkningen, medan andra klassificeras som finansiella garantier och 
därför redovisas till upplupet anskaffningsvärde. När SEK klassificerar en CDS 
som en finansiell garanti äger alltid SK den underliggande exponeringen och 
den potentiella ersättningen är begränsad till inträffad förlust för SEK relaterad 
till innehavet av den underliggande exponeringen.

Inbäddade derivat. I sin normala verksamhet, emitterar eller förvärvar SEK 
finansiella tillgångar eller skulder, som ofta innehåller inbäddade derivat. När 
finansiella tillgångar eller skulder innehåller inbäddade derivat är det företagets 
policy att använda verkligt värde-optionen vid redovisning av dessa finansiella 
tillgångar eller finansiella skulder snarare än att separera och värdera de inbäd-
dade derivaten till verkligt värde. 

Återköpta skuldförbindelser. SEK återköper från tid till annan sina egna skuldför-
bindelser. Det nominella värdet av återköpta skulder reducerar motsvarande 
skuldposter i balansräkningen. Någon periodisering av förekommande över- 
eller underkurser eller andra komponenter (ränteskillnadsersättning m m) i 
räntenettot sker inte. Realiserade vinster vid skuldinlösen redovisas via resul-
taträkningen som en komponent av nettoresultat av finansiella transaktioner.

(vi) Säkringsredovisning
Samtliga derivat måste enligt IAS 39 värderas till verkligt värde. För att uppnå en 
rättvisande bild av sin aktiva och omfattande riskhantering anser SEK att någon 
av de möjligheter som IAS 39 innehåller för redovisning av ekonomisk säkring 
behöver användas. Med avseende på möjligheten att redovisa de ekonomiska 
säkringarna i enlighet med IAS 39, är ett av de två tillgängliga alternativen för 
SEK att tillämpa säkringsredovisning. När det gäller säkring av finansiella risker i 
finansiella instrument kan antingen säkring av verkligt värde eller kassaflödessäk-
ring tillämpas. Säkring av verkligt värde har tillämpats för transaktioner där ett 
eller flera derivat säkrar en fast-ränterisk som uppkommit från en säkrad tillgång 
eller skuld. Samma derivat eller ett annat derivat kan också säkra valutarisk. 
Vid tillämpning av säkringsredovisning av verkligt värde kommer det upplupna 
anskaffningsvärdet på den underliggande, säkrade posten att omvärderas 
för att reflektera förändring av verkligt värde med avseende på den risk som 
säkrats. Det andra alternativet (förutom säkringsredovisning) är att vid den 
första redovisningen oåterkalleligt värdera en fast förräntad finansiell tillgång 
eller skuld till verkligt värde via resultaträkningen. En huvudsaklig skillnad mellan 
dessa två metoder är att den senare inkluderar värdering av den säkrade posten 
till det fullständiga verkliga värdet, medan vid verkligt-värde-säkring värderas 
den underliggande tillgången eller skulden endast till verkligt värde via resultat-
räkningen med avseende på de komponenter som derivatet säkrar. I vissa fall 
är kassaflödessäkring tillämplig i redovisningen för SEK. Vid kassaflödessäkring 
redovisas den säkrade tillgången eller skulden till upplupet anskaffningsvärde via 
resultaträkningen, medan verkliga värdeförändringar i derivatet redovisas direkt 
i eget kapital till dess det säkrade flödet träffar resultaträkningen varvid säkrings-
instrumentets värdeförändring förs till resultaträkningen.

SEK definierar risken som säkras i säkringsförhållandet av finansiell tillgång eller 
skuld på ett av följande sätt:
1. Risken för förändringar i det totala verkliga värdet för den säkrade posten.
2. �Risken för förändringar i verkliga värdet hänförlig till vald referensränta 

(benämnd som ränterisk).
3. �Risken för förändringar i verkliga värdet hänförlig till förändringar i valuta

kurser (benämnd som valutarisk).
4. �Risken för förändringar i verkliga värdet hänförlig till motpartens kredit

värdighet och förändringar i referensräntans räntespread med hänsyn till 
den säkrade postens kreditvärdighet vid ingången av säkringen (benämnd 
som kreditrisk).

SEK har för närvarande två olika strategier för att säkra förändringar i verkliga 
värdet:
A.	�Säkring av förändringar i verkligt värde på grund av räntor. Det är SEK:s mål 

att mildra förändringar av verkligt värde på grund av förändringar av räntor 
genom att konvertera en fast ränta i lån eller investeringar till en rörlig ränta. 
Säkringsinstrumentet är en ränteswapp, byte av fast ränta till rörlig ränta.

B.	� Säkring av förändringar i verkligt värde på grund av ränte- och valutakur-
ser. Det är SEK:s mål att mildra förändringar av verkligt värde på grund av 
ränte- och valutakurser genom att byta fast ränta i en valuta till rörlig ränta i 
den funktionella valutan. Säkringsinstrumentet är en ränte- och valutaswapp, 
som byter fast ränta i en valuta till rörlig ränta i en annan valuta.  

Såväl vid ingången av säkringsredovisningen som under löptiden är målsättning-
en en hög effektivitet mellan förändringarna i marknadsvärde och den säkrade 
risken. I de fall förändringar i skillnaden mellan verkligt värde och upplupet 
anskaffningsvärde (orealiserad vinst eller förlust) redovisas via resultaträkning-
en ingår den som en komponent av nettoresultat av finansiella transaktioner.  
I de fall förändringar i skillnaden mellan verkligt värde och upplupet anskaffnings-
värde (orealiserad vinst eller förlust) redovisas direkt mot eget kapital ingår 
ackumulerade sådana förändringar som en särskild komponent av reserver.

(vii) Fastställande av verkligt värde på finansiella instrument
Det bästa beviset på verkligt värde är publicerade prisnoteringar på en aktiv 
marknad. Om marknaden för finansiella instrument inte är aktiv fastställs verk-
ligt värde med hjälp av en värderingsteknik. Syftet med att använda en värde-
ringsteknik är att fastställa vad transaktionspriset skulle ha varit vid värderings-
tidpunkten för en transaktion mellan parter som är oberoende av varandra 
där transaktionen är motiverad av sedvanliga affärsvillkor. Värderingstekniker 
innefattar att använda nyligen genomförda transaktioner mellan kunniga parter 
som är oberoende av varandra och har ett intresse av att transaktionen
genomförs, om sådana finns tillgängliga, hänvisning till aktuellt verkligt värde för 
ett annat instrument som är i det väsentliga likadant, analys av diskonterade 
kassaflöden och optionsvärderingsmodeller. Med regelbundna intervall kali-
breras värderingstekniken och dess giltighet prövas genom att använda priser 
från observerbara aktuella marknadstransaktioner i samma instrument eller 
baserat på tillgängliga observerbara marknadsdata. En stor del av SEK:s finan-
siella instrument är inte publikt handlade och kvoterade marknadspriser är inte 
tillgängliga.  Vid redovisning av tillgång- och skuldkategorier av finansiella instru-
ment till verkligt värde så bestäms det verkliga värdet utifrån internt etablerade 
värderingsmodeller, externt etablerade värderingsmodeller, priser som tillhan-
dahålls av externa parter och mäklare av sådana värdepapper eller noterade 
priser. Olika värderingsmodeller eller antaganden eller förändringar av relevant 
information kan medföra olika resultat av värderingarna. Vid värderingen av 
emitterade (icke efterställda) värdepapper, som vid första redovisningstillfället 
klassificerats som finansiella skulder värderade till verkligt värde via resultaträk-
ningen, har antagits kreditspreadar som legat till grund för resultatberäkningen 
för denna katergori. Detta antagande utvärderas och omprövas kvartalsvis.

(viii) Prövning av finansiella tillgångar
SEK prövar utlåning och andra tillgångar på det sätt som beskrivs i Risk
rapporten (sid 51–67). Nedskrivningsbehov identifieras för lån om det finns 
objektiva belägg för nedskrivning och om en prövning av nedskrivningsbehovet 
tyder på en förlust.

Nedskrivning av finansiella tillgångar. Nedskrivningar av finansiella tillgångar görs 
om och när SEK bedömer att motparten i en kredit eller i en annan tillgång 
som innehas, och existerande garantier och säkerheter, sannolikt inte kommer 
att täcka SEK:s hela fordran. Sådana bedömningar görs avseende varje enskild 
fordran/tillgång. Om det finns objektiva belägg som visar att det uppkommit 
ett nedskrivningsbehov för kategorin låne- och kundfordringar, beräknas ned-
skrivningen som skillnaden mellan tillgångens redovisade värde och nuvärdet 
av beräknade framtida kassaflöden (exklusive framtida kreditförluster som inte 
har inträffat) diskonterade till den finansiella tillgångens ursprungliga effektiva 
ränta. Nedskrivningsbeloppet ska redovisas i resultaträkningen. Om och när 
en minskning i det verkliga värdet för en finansiell tillgång kategoriserad som 
att den kan säljas har redovisats direkt mot eget kapital och det finns objektiva 
belägg för att en nedskrivning av tillgången ska göras, ska den ackumulerade 
förlust som har redovisats direkt mot eget kapital tas bort från eget kapital 
och redovisas i resultaträkningen även om den finansiella tillgången inte har 
tagits bort från balansräkningen. Bolaget har, mot bakgrund av att alla tillgångar 
bedöms på individuell basis, bedömt att det ej finns behov av en generell 
reserv för osäkra fordringar.

(f) Materiella tillgångar
Materiella tillgångar redovisas till anskaffningsvärdet minskat med ackumule-
rade avskrivningar och konstaterade förluster. Anskaffningsvärdet inkluderar 
kostnader direkt hänförlig till förvärvet av tillgången. När delar av en materiell 
tillgång har olika beräknad livslängd redovisas de som separata delar av materi-
ella tillgångar. Kontorsutrustning, byggnader och byggnadsutrustning avseende 
byggnaden skrivs av linjärt över en beräknad livslängd. Mark skrivs inte av. 
Den genomsnittliga beräknade livslängden för byggnaden är ungefär 67 år, för 
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särskild byggnadsutrustning 10 år och för annan egendom och utrustning 5 år. 
Den genomsnittliga beräknade livslängden, avskrivningsmetoder och bokfört 
värde utvärderas och omprövas varje år.

(g) Immateriella tillgångar
Immateriella tillgångar omfattar aktiverad del av investering i IT-system. Vad 
gäller IT-system inkluderar den aktiverade delen även utgifter som anses vara 
relaterade till den immateriella tillgången, till exempel konsultarvode och kost-
nader för egen personal som bidragit till färdigställande av den immateriella 
tillgången. Immateriella tillgångar skrivs av linjärt över den beräknade livstiden 
från den tidpunkt tillgången tas i drift. Den genomsnittliga beräknade livsläng-
den för immateriella tillgångar är ungefär 5 år. Den genomsnittliga beräknade 
livslängden utvärderas och omprövas varje år.

(h) Personalförmåner
Bolagen i koncernen understöder olika kollektiva pensionsplaner som omfat-
tar alla anställda. Alla utgifter och upplupna kostnader relaterade till pensions-
planerna har kostnadsförts. Förmånsbestämd redovisning ska ske även för 
kollektiva pensionsplaner förutsatt att tillräcklig information finns tillgänglig för 
att möjliggöra för bolaget att beräkna sin proportionella andel av de förmåns-
bestämda skulderna, tillgångarna samt kostnaderna associerade med planen. 
Sådan information har gjorts tillgänglig för vissa men inte alla bolag inom kon-
cernen. Om underliggande antaganden i planen skulle förändras kan framtida 
kostnader för planen förändras i enlighet därmed. Därutöver har bolaget 
kompletterande pensionsåtaganden avseende vissa anställda. Sådana åtagan-
den täcks med årligen beräknade premier som har kostnadsförts. Utestående 
pensionsskulder till före detta anställda har redovisats i balansräkningen till det 
aktuariella beräknade nuvärdet.

(i) Obeskattade reserver
Moderbolaget och några av dotterbolagen har vissa obeskattade reserver i 
enlighet med svensk skattelagstiftning. I koncernbalansräkningen redovisas inte 
obeskattade reserver separat och i koncernresultaträkningen redovisas inte
intäkter eller kostnader, hänförliga till obeskattade reserver separat. I kon-
cernbalansräkningen redovisas de obeskattade reserverna fördelade på (i) en 
beskattad andel, som redovisas som en del av eget kapital, och (ii) en del som
motsvarar uppskjuten skatteskuld, som redovisas separat.

(j) Eget kapital
Eget kapital i koncernen består av följande poster: aktiekapital; reserver; 
kvarhållen vinst; och årets resultat. I  reserver  ingår följande poster: värde-
förändringar på tillgångar som kan säljas; och värdeförändringar på derivat i 
kassaflödessäkringar. Kvarhållen vinst inkluderar reservfond och obeskattade 
reserver efter skatt.

(k) Skatter
Skatt på årets resultat består av aktuell och uppskjuten skatt. Aktuell skatt är 
beräknad skattekostnad baserat på den taxerade inkomsten för räkenskaps-
året. Uppskjuten skatt består av uppskjuten skatt på respektive koncernbolags 
obeskattade reserver och uppskjuten skatt på skattemässiga temporära skill-
nader. Uppskjuten skatt på skattemässiga temporära skillnader beräknas med 
en skatteprocent på 26,3 procent vid utgången av 2008 och 28,0 procent vid 
utgången av 2007. Uppskjuten skatt beräknas på alla skattemässiga temporära 
skillnader oavsett om den temporära skillnaden är redovisad i resultaträk-
ningen eller mot eget kapital. Det finns inga materiella temporära skillnader 
som inte har blivit redovisade. 

(l) Kritiska redovisningsprinciper och bedömningar
Vid fastställande av redovisningsprinciper måste ledningen i vissa fall göra 
bedömningar och antaganden som kan få en väsentlig betydelse på redo-
visningen i den finansiella rapporteringen. Uppskattningarna är baserade på 
tidigare erfarenhet och antaganden som bolaget anser är rättvisande. Dessa 
antaganden och bakomliggande beslut påverkar såväl redovisningen av till-
gångar, skulder och poster utanför balansräkningen, som intäkter och kost-
nader. Verkligt utfall kan senare, i viss mån, avvika från de uppskattningar och 
antaganden som gjorts. Bolagets bedömer att uppskattningar gjorda relaterade 
till följande kritiska redovisningsprinciper är de mest väsentliga:
• Den funktionella valutan i moderbolaget
• Klassificering av värdepapper som är noterade på en aktiv marknad
• �Val av en värderingsteknik, för derivat och andra finansiella instrument som 

redovisas till verkligt värde, vid avsaknad av priser från aktiva marknader
• SEK:s uppdrag som agent avseende S-systemet
• Bedömningar vid förvärv av Venantius

Vidare har företaget identifierat följande osäkerhetsfaktorer vid tillämpning av 
IFRS:
• Tolkning av reglerna för möjliga kreditförluster
• Uppskattningar av verkliga värden när noterade priser saknas

Moderbolagets funktionella valuta
SEK har beslutat att det är svenska kronor (Skr) som är företagets funktionella 
valuta under IFRS. SEK är ekonomiskt säkrat för växelkurseffekter vid vär-
dering av balansräkningens poster. En betydande del av företagets tillgångar, 
skulder och tillhörande derivat är denominerade i utländsk valuta. Under IFRS 
omvärderas både tillgångar och skulder till stängningskurs och skillnaden mel-
lan historiska och aktuella bokförda värden redovisas som växelkurseffekter 
under intäkter och kostnader, där de i stort tar ut varandra. Detta speglar de 
ekonomiska effekterna av SEK:s policy att ha tillgångar som är finansierade 
eller säkrade i samma valuta.

Värdepapper noterade på en aktiv marknad
I de fall värdepapper klassificeras som låne- och kundfordringar görs en 
bedömning utifrån ett antal fördefinierade faktorer huruvida dessa är noterade 
på en aktiv marknad eller inte. SEK har etablerat en operationell definition 
av när en transaktion ska betraktas som noterad på en aktiv marknad. SEK 
betraktar ett instrument som noterat på en aktiv marknad om det finns ett
tillräckligt antal aktörer som sätter köp och/eller säljpris. Alla andra transak-
tioner betraktas som inte noterade på en aktiv marknad. I de fall det föreligger 
osäkerhet kring detta tas även andra kvalitativa kriterier i beaktande utifrån ett 
i förväg definierat format.

Om ett större antal värdepapper skulle bedömas vara noterade på en aktiv 
marknad, skulle dessa värdepapper bli klassificerade som tillgängliga för för-
säljning och värdeförändring efter skatt för dessa värdepapper skulle påverka 
eget kapital. Det är emellertid närmast omöjligt att förutsäga någon kvantitativ 
påverkan av en sådan förändring på grund av den brist på homogenitet som 
präglar vår portfölj av värdepapper som inte är noterade på en aktiv marknad; 
påverkan skulle vara helt beroende av vilken typ av värdepapper som skulle 
klassificeras på detta sätt, och en utvecklad process för att kvantifiera sådana 
bedömningar skulle vara ofrånkomligen spekulativ.

Valet av lämpliga värderingstekniker i de fall det inte finns att tillgå priser som är 
noterade på en aktiv marknad för derivat och andra finansiella instrument som 
ska bokföras till verkligt värde 
Vid rapporteringen av beloppen på tillgångar och derivat liksom inkomster 
och utgifter är det nödvändigt att göra antaganden och uppskattningar om 
det verkliga värdet på finansiella instrument och derivat, i synnerhet då det 
förekommer onoterade eller illikvida värdepapper eller andra skuldinstrument. 
SEK gör bedömningar om vilka som är de mest lämpliga värderingsteknikerna 
för de finansiella instrumenten utifrån grupperingar. Om förutsättningarna, 
som ligger till grund för dessa antaganden och uppskattningar skulle förändras, 
skulle de rapporterade beloppen kunna förändras. I de fall finansiella instru-
ment bokförs till verkligt värde, beräknas dessa värden utifrån marknadspriser, 
värderingsmodeller, externa parters värderingar och diskonterade kassaflöden. 
Stor del av SEK:s finansiella instrument är inte föremål för publik handel och 
noterade marknadspriser är inte enkelt tillgängliga. Olika värderingsmodeller 
respektive antaganden kan medföra olika resultat av värderingarna. Dessutom 
skulle det uppskattade verkliga värdet för ett finansiellt instrument under vissa 
marknadsvillkor kunna skilja sig signifikant från det belopp som skulle realiseras 
om värdepapperet omedelbart skulle säljas.

Derivatinstrument bokförs till verkligt värde och det verkliga värdet 
bestäms utifrån internt etablerade värderingsmodeller, externt etablerade 
värderingsmodeller, priser som tillhandahålls av externa parter och mäklare av 
sådana värdepapper eller noterade priser. Olika värderingsmodeller respek-
tive antaganden kan medföra olika resultat av värderingarna. Om de under-
liggande antagandena för dessa interna modeller skulle förändras skulle det 
kunna innebära materiella förändringar i det verkliga värdet för dessa tillgångar 
eller skulder. 

Om till exempel antagandet rörande avkastningen på räntebärande fast
förräntande tillgångar eller skulder skulle förändras till att vara 0,10 procent
enheter högre eller lägre än den avkastning som använts i beräkningen skulle  
det påverka rörelseresultatet för räkenskapsåret som slutar 31 december 
2008 med cirka Skr 10–30 miljoner och eget kapital på detta datum med  
Skr 10–50 miljoner.

Se upplysning i not 11 om vilka värderingstekniker som har tillämpats.

SEK är att betrakta som agent avseende S-systemet
SEK har bedömt att S-systemet är ett uppdrag där SEK agerar som agent åt 
svenska staten istället för att vara uppdragsgivare av enskilda transaktioner. 
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Bedömningen har baserats på ett antal indikatorer enligt följande (i) SEK har 
formellt, men inte i praktiken, risker och bedömningar som hör till ägarskapet; 
(ii) SEK har inte beslutsrätt att ställa ut priser; och (iii) SEK erhåller kompen-
sation i form av en fast avgift. SEK har följaktligen presenterat de ekonomiska 
aktiviteterna i S-systemet i resultaträkningen med ett erhållet provisionsnetto 
istället för bruttobelopp i enlighet med avtal med svenska staten. Om SEK 
skulle betraktas som uppdragsgivare avseende S-systemet, skulle alla intäkter 
och kostnader betraktas som SEK:s intäkter och kostnader. Emellertid skulle 
nettoeffekten inte påverka SEK:s rörelseresultat. 

Bedömningar vid förvärv av Venantius 
Vid förvärv av Venantius bedömdes att det förelåg ett gemensamt bestäm-
mande inflytande från ägaren, svenska staten, över det förvärvande bolaget 
och det förvärvade bolaget. Vidare bedömdes att förvärvsmetoden skulle 
användas för transaktionen och att anskaffningskostnaden skulle bestämmas 
utifrån en värdering av aktierna i det förvärvade bolaget. 

Avsättning för sannolika kreditförluster
Avsättningar för kreditförluster görs om och när SEK bedömer att SEK inte 
kommer att erhålla full betalning för sin fordran under ett utlåningsavtal eller 
en annan tillgång från motparten och/eller under innehavd garanti och/eller 
genom ianspråktagande av annan innehavd säkerhet. Om de underliggande 
antagandena för dessa interna modeller skulle förändras skulle det kunna inne-
bära materiella förändringar i avsättningarna för befarade kreditförluster. 

Kreditförluster och nedskrivningar redovisas som skillnaden mellan det bok
förda värdet på lånet och det diskonterade värdet på bolagets bästa skattning 
av framtida erhållna kassaflöden. I dessa beräkningar tas hänsyn till en rad 
faktorer relaterad till låntagaren. De verkliga beloppen av framtida kassaflöden  
och de datum på vilka de erhålls kan avvika från dessa bedömningar och således  
kan verkliga förluster skilja sig från de som tidigare redovisats. Om till exempel 
de faktiska beloppen av totala framtida kassaflöden vore 10 procent högre 
eller lägre än bedömda skulle det påverka rörelseresultatet för räkenskapsåret 
som slutar 31 december 2008 med ytterligare cirka Skr 50–60 miljoner och 
eget kapital på detta datum med Skr 30–40 miljoner.

Uppskattning av verkligt värde när noterade marknadspriser saknas
Om ett instrument klassificeras som finansiella tillgångar eller finansiella skulder 
till verkligt värde via resultaträkningen innebär det att instrumentet värderas till 
sitt fullständiga verkliga värde, inklusive effekten av kreditspread. Om noterade 
marknadspriser inte är tillgängliga för sådana instrument är det nödvändigt att 
göra vissa antaganden angående kreditspreaden i dessa instrument. Om dessa 
antaganden skulle förändras skulle det kunna innebära materiella förändringar i 
det verkliga värdet för dessa instrument. 

Om antagandena relaterade till värdering av tillgångar redovisade till  
verkligt värde via resultaträkningen skulle förändras så att den genomsnittliga 
kreditspreaden använd för värdering av sådana tillgångar vore 0,10 procent
enheter högre eller lägre än den spread som använts vid värderingen skulle  
det påverka rörelseresultatet för räkenskapsåret som slutar 31 december 
2008 med cirka Skr 40–60 miljoner och eget kapital på detta datum med  
Skr 30–50 miljoner.

Om antagandena relaterade till värdering av skulder redovisade till verkligt 
värde via resultaträkningen skulle förändras så att den genomsnittliga kredits-
preaden använd för värdering av sådana tillgångar vore 0,10 procentenheter 
högre eller lägre än den spread som använts vid värderingen skulle det påverka 
rörelseresultatet för räkenskapsåret som slutar 31 december 2008 med cirka 
Skr 400–700 miljoner och eget kapital på detta datum med Skr 300–500 mil-
joner.

Känslighetsanalysen visar möjliga effekter på verkligt värde från ändringar i 
antaganden om kreditspreaden. Den kan också ses som ett estimat av potenti-
ell risk för förändringar i verkligt värde relaterat till en förändring i marknadens 
prissättning av kreditrisk för emittenten.

SEK emitterar värdepapper på många finansiella marknader. En stor del av 
dessa är hybridinstrument med inbäddade derivat. SEK:s policy är att säkra 
risker i dessa instrument genom att använda swappar med motsvarande 
strukturer för att få effektiva ekonomiska säkringar. Sådana hybridinstrument 
klassificeras som finansiella skulder värderade till verkligt värde. Eftersom det 
inte finns några noterade marknadspriser för denna grupp av transaktioner, 
används värderingsmodeller, externa parters värden eller priser som tillhan-
dahålls av mäklare av sådana värdepapper för att beräkna verkligt värde. Den 
modell som används för ett hybridinstrument är densamma som används för 
den strukturerade swapp som säkrar det, med undantag för de justeringar 
som görs med hänsyn till motpartens eller egen kreditrisk. Med undantag för 
effekter från förändring i värdering av motpartens eller SEK:s egen kreditrisk, 

motsvarar således en förändring av verkligt värde i hybridinstrumentet en lika 
stor men motriktad förändring av verkligt värde för den strukturerade swapp 
som säkrar hybridinstrumentet. Även om SEK:s rating inte har ändrats under 
året har utvecklingen på de finansiella marknaderna i viss mån påverkat de 
nivåer till vilka SEK kan emittera värdepapper. Denna förändring, vilken är olika 
stor på olika marknader, är inkluderad i beräkningen av verkligt värde för emit-
terade värdepapper. De modeller som används omfattar både direkt obser-
verbara och härledda marknadsparametrar.

Se upplysning i not 11 om vilka värderingstekniker som har tillämpats.

Värdering av derivat utan noterade marknadspriser
En stor del av SEK:s portfölj av emitterade värdepapper och relaterade deri-
vat består av strukturerade produkter för vilka vissa komponenter ibland 
kräver sofistikerade värderingsmodeller för att erhålla ett verkligt värde. Om 
antagandena för dessa beräkningar skulle förändras skulle det kunna resultera 
i materiella förändringar i instrumentens verkliga värden, men eftersom SEK 
endast ingår matchande säkringsrelationer (ekonomiska säkringar eller redo-
visningssäkringar) skulle den enda potentiella materiella effekten på resultatet 
eller eget kaptial vara ett resultat förändringar i kreditspreaden.

SEK använder swapp-avtal främst för att säkra riskexponering hänförlig 
till finansiella tillgångar och skulder. SEK ingår swappavtal endast under ISDA 
ramavtal och alla swappavtal är med finansiella institutioner som motparter. 
Motpartsrisker hanteras med hjälp av så kallat Credit Support Annex eller 
annat avtal för reglering där kreditexponeringen regleras minst en gång varje 
månad. Swappar är värderade till verkligt värde med hjälp av noterade mark-
nadspriser i mån av tillgång. Om marknadspriser inte är tillgängliga används 
värderingsmodeller. För motparter där SEK har ett positivt portföljvärde, 
använder SEK en modell för att justera nettoexponeringens verkliga värde för 
förändringar i motpartens kreditkvalitet. De modeller som används omfattar 
både direkt observerbara och härledda marknadsparametrar.

Se upplysning i not 11 om vilka värderingstekniker som har tillämpats.

(m) Moderbolaget
Årsredovisningen för moderbolaget, AB Svensk Exportkredit (publ) har 
upprättats i enlighet med svensk lag, krav i enlighet med Lag om årsredo-
visning i kreditinstitut och värdepappersbolag (1995:1559) (ÅRKL), RFR 
2.1-Redovisning för juridiska personer, utgiven av Rådet för finansiell  
rapportering, Finansinspektionens föreskrifter. (FFFS 2006:16) vilket innebär 
att IFRS-regelverk tillämpats så långt det varit möjligt inom ramen för ÅRKL 
och Finansinspektionens föreskrifter. ÅRKL inkluderar bland annat begräns-
ningar på grund av bestämmelser om samband mellan redovisning  
och beskattning i moderbolaget.

Skillnader i redovisningsprinciper för moderbolaget jämfört med koncernen är 
följande:

(i) Aktier i dotterbolag
Investeringar i dotterbolag redovisas till anskaffningsvärde. Utdelningar från 
investeringar i dotterbolagen är redovisade som övriga rörelseintäkter i resul-
taträkningen om de är ett immateriellt belopp, annars redovisas det på en 
separat rad. 

(ii) Skatt på årets resultat
Moderbolaget och några av dotterbolagen redovisar vissa obeskattade 
reserver i enlighet med svensk skattelagstiftning. Moderbolaget redovisar de 
obeskattade reserverna i balansräkningen och förändringarna av obeskattade 
reserver i resultaträkningen. 

(iii) Koncernbidrag
Till dotterbolag lämnade koncernbidrag redovisas direkt mot eget kapital 
om de enbart lämnats av skattemässiga skäl. I övriga fall redovisas lämnade 
koncernbidrag med beaktande av dess skatteeffekt som investering i andelar i 
koncernföretag i den mån inte nedskrivning erfordras.

(iv) Eget kapital
Eget kapital i moderbolaget består av följande poster: aktiekapital; reservfond; 
reserv verkligt värde; kvarhållen vinst; och årets resultat. Reserv verkligt värde 
består av följande poster; värdeförändringar på tillgångar som kan säljas och 
värdeförändringar på derivat i kassaflödessäkringar.

(n) Nya standarder och tolkningar som ännu inte tillämpas
IASB tillåter förtida tillämpning av utgivna ändringar av IAS 27 ”Koncern
redovisning och separata finansiella rapporter”, IFRS 3R ”Rörelseförvärv”, 
IAS 1 ”Utformning av finansiella rapporter”, IAS 32 ”Finansiella instrument: 
Klassificering” IAS 39 ”Finansiella Instrument: Redovisning och värdering” och 
den nya standarden IFRS 8 ”Segmentrapportering”. Dessa ändringar träder i 
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Noter

Provisionskostnaderna var relaterade till:
Riskkapitalgarantier utfärdade av ägaren –3,6 –3,6 –3,6 –3,6
Finansiella konsultprovisioner –1,8 –0,0 –1,5 –0,0
Övriga provisionskostnader –16,3 –14,9 –14,0 –14,0
Summa provisionskostnader –21,7 –18,5 –19,1 –17,6

I koncernen fördelar sig provisionsintäkter geografiskt med ungefär 30 procent (60) från Sverige, 10 procent (30) från Europa utom Sverige samt med 
ungefär 60 procent (10) från länder utanför Europa.

I koncernen fördelar sig provisionskostnader geografiskt med ungefär 0 procent (40) till Sverige, 10 procent (60) till Europa utom Sverige samt med 
ungefär 90 procent (0) till länder utanför Europa.

Provisionsintäkter från finansiella tillgångar och skulder ej värderade till verkligt värde via resultaträkningen, uppgår för koncernen till Skr 1,3 miljoner (0,7)  
och för moderbolaget till Skr 1,3 miljoner (0,7).

Provisionskostnader från finansiella tillgångar och skulder ej värderade till verkligt värde via resultaträkningen, uppgår för koncernen till Skr 0,2 miljoner (0,2) 
och för moderbolaget till Skr 0,2 miljoner (0,2).

Not 3.  Provisionsintäkter och provisionskostnader

2008 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Provisionsintäkterna var relaterade till:   
Finansiella konsultprovisioner 19,1 6,5 19,0 3,6
Kapitalmarknadsprovisioner 14,3 0,0 11,9 0,0
Övriga provisionsintäkter 1,3 1,3 0,7 0,7
Summa provisionsintäkter 34,7 7,8 31,6 4,3

Not 2.  Räntenetto

2008 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Ränteintäkterna var relaterade till:
Utlåning till kreditinstitut 1 702,9 1 702,9 940,5 940,5
Utlåning till allmänheten 1 490,1 1 490,1 1 492,7 1 492,7
Räntebärande värdepapper 9 435,0 9 435,0 8 408,0 8 408,0
Andra poster 336,1 333,7 205,6 208,1
Summa ränteintäkter 12 964,1 12 961,7 11 046,8 11 049,3
Summa räntekostnader –11 420,8 –11 421,2 –10 213,7 –10 214,2
Räntenetto 1 543,3 1 540,5 833,1 835,1

Ränteintäkterna var relaterade till:
Finansiella tillgångar som kan säljas 391,7 391,7 511,2 511,3
Finansiella tillgångar värderade till verkligt värde via resultaträkningen 1 175,8 1 175,5 1 137,9 1 138,3
Låne- och kundfordringar 11 396,6 11 394,5 9 397,7 9 399,7
Summa ränteintäkter 12 964,1 12 961,7 11 046,8 11 049,3

Räntekostnaderna var relaterade till:
Finansiella skulder värderade till verkligt värde via resultaträkningen –5 085,3 –5 085,2 –3 871,9 –3 871,8
Finansiella garantier –107,7 –107,7 –94,0 –94,0
Andra finansiella skulder –6 227,8 –6 228,3 –6 247,8 –6 248,4
Summa räntekostnader –11 420,8 –11 421,2 –10 213,7 –10 214,2

Räntenetto 1 543,3 1 540,5 833,1 835,1

I ränteintäkterna ingår Skr 22,4 miljoner (29,8) som avser ersättning från S-systemet (se not 24).

I koncernen fördelar sig ränteintäkterna geografiskt med ungefär 29 procent (35) från Sverige och 71 procent (65) från andra länder.

kraft den 1 januari 2009 med undantag av IFRS 3, delar av IAS 27 och IAS 39 
som börjar gälla för räkenskapsår som påbörjas efter den 1 juli 2009. Det är 
frivilligt att tillämpa dessa ändringar för 2008 och SEK har valt att inte tillämpa 
några av dessa ändringar i förtid. Bolaget utvärderar för närvarande om änd-
ringarna kommer att ha någon materiell påverkan på den finansiella rappor-
teringen, förutom att vissa egna kapitaltransaktioner kommer att presenteras 
i en egen räkning, totalresultaträkning, samt att vissa tilläggsupplysningar ska 
lämnas avseende finansiella instrument som har värderats till verkligt värde 
med hjälp av interna modeller.



NOTEr

87SEK  Årsredovisning 2008

Not 4.  Nettoresultat av finansiella transaktioner

2008 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Nettoresultat av finansiella transaktioner var relaterat till:   
Realiserat och orealiserat resultat i handelslagret (1) –35,9 –35,9 –38,4 –38,4
Valutakursförändringar (2) 140,4 140,5 –0,7 –0,7
Summa nettoresultat av finansiella transaktioner före resultat av skuldinlösen 
etc och vissa värdeförändringar 104,5 104,6 –39,1 –39,1

Realiserat resultat av skuldinlösen etc 87,3 87,3 41,5 41,5
Summa nettoresultat av finansiella transaktioner efter resultat av skuldinlösen 
etc men före vissa värdeförändringar 191,8 191,9 2,4 2,4

Värdeförändringar på finansiella tillgångar utanför handelslagret,  
finansiella skulder och relaterade derivat –648,7 –648,7 –38,0 –38,0
Summa nettoresultat av finansiella transaktioner –456,9 –456,8 –35,6 –35,6

(1) �Omklassificering har gjorts av tillgångar tidigare redovisade till verkligt värde i handelslagret till kategorierna låne- och kundfordringar. Resultatet från handels-
lagret ingår i kärnresultatet.

(2) �Med anledning av att moderbolaget i Lehman Brothers-koncernen, Lehman Brothers Holding Inc., den 15 september 2008 ansökte om konkursskydd, har 
SEK ersatt större delen av de derivatkontrakt SEK per samma dag hade utestående med olika dotterbolag inom Lehman Brothers-koncernen. I samband med 
att ett sådant derivatkontrakt skulle ersättas uppkom i slutet av september en valutaposition i australiska dollar gentemot amerikanska dollar som inte stäng-
des förrän i december. Valutapositionen har givit upphov till en realiserad valutakursvinst under fjärde kvartalet uppgående till Skr 104,7 miljoner.

2008 2007

Värdeförändringar på finansiella tillgångar utanför handelslagret, finansiella  
skulder och relaterade derivat, fördelat på kategorier av finansiella instrument Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Finansiella tillgångar och skulder värderade till verkligt värde via resultaträkningen  241,3 241,3 4 858,2 4 858,2
Finansiella tillgångar som kan säljas (3) 133,3 133,3 –127,5 –127,5
Låne- och kundfordringar (3) 1 594,5 1 594,5 –141,4 –141,4
Andra finansiella skulder –2 617,8 –2 617,8 –4 627,3 –4 627,3
Ineffektivitet från kassaflödessäkringar redovisade i resultaträkningen 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa –648,7 –648,7 –38,0 –38,0

varav
sammanlagt belopp på förändringen i verkliga värden som uppskattats genom värde-
ringsteknik som inte understöds av priser från observerbara aktuella transaktioner i 
instrument, redovisat i resultaträkningen under perioden 

 
 

–782,0

 
 

–782,0 89,5 89,5

Realiserat resultat av skuldinlösen etc fördelat på kategorier av finansiella instrument
Finansiella tillgångar och skulder värderade till verkligt värde via resultaträkningen 79,9 79,9 29,9 29,9
Finansiella tillgångar som kan säljas –11,0 –11,0 0,1 0,1
Finansiella garantier 2,1 2,1 8,8 8,8
Andra finansiella skulder 16,3 16,3 2,7 2,7
Summa 87,3 87,3 41,5 41,5

(3) �Värdeförändring på finansiella tillgångar som kan säljas samt låne- och kundfordringar har redovisats via resultaträkningen när en sådan tillgång är föremål för 
verkligt värdesäkring med avseende på värdeförändring relaterat till den säkrade risken. Se not 11 för uppgift om hur stor andel av dessa tillgångar som är före-
mål för verkligt värdesäkring.  
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Not 5.  Allmänna administrationskostnader

2008 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Administrationskostnaderna var relaterade till:
Personalkostnader
Löner och ersättningar till styrelsen och
verkställande direktören –9,6 –5,3 –8,0 –5,1
Löner och ersättningar till övriga anställda –125,7 –114,6 –111,5 –102,7
Pensioner (1) –36,6 –30,7 –29,4 –26,8
Sociala kostnader –42,7 –38,3 –36,7 –32,8
Övriga personalkostnader –13,9 –12,3 –9,3 –8,7
Summa personalkostnader –228,5 –201,2 –194,9 –176,1

Övriga administrationskostnader
Bolagets fastighet och lokaler (2) –10,4 –14,3 –9,3 –13,0
Övriga kostnader –101,4 –103,7 –78,4 –76,4
Summa övriga administrationskostnader –111,8 –118,0 –87,7 –89,4

Summa administrationskostnader –340,3 –319,2 –282,6 –265,5

(1) �Varav Skr 2,6 miljoner (2,3) avser verkställande direktören därav är Skr 1,9 miljoner (1,6) utöver vad som är skattemässigt avdragsgillt och Skr 4,6 miljoner 
(4,4) avser andra befattningshavare i bolagsledningen och därav utgör Skr 2,1 miljoner (2,0) utöver vad som är skattemässigt avdragsgillt.

(2) �SEK är part i avtal där SEK hyr ytterligare kontorsyta i Stockholm, Helsingfors och Singapore. Avtalen medför inga åtaganden som är materiella eller långsiktiga.	

2008 2007

Medelantalet anställda Summa Varav kvinnor Summa Varav kvinnor
Moderbolaget 162 70 139 63
Dotterbolagen 21 8 21 6
Summa 183 78 160 69

Anställda vid årets slut
Moderbolaget 178 79 154 71
Dotterbolagen 31 14 23 6
Summa 209 93 177 77

2008 2007

Andel kvinnor i styrelse och bolagsledningen, %
Styrelse 44 44
Bolagsledningen 33 33

Sjukfrånvaro, %
Moderbolag
Total sjukfrånvaro fördelad i åldersintervall:
–29 år 1,2 0,7
30–49 år 2,3 2,4
50 år– 2,5 1,5
Total sjukfrånvaro för kvinnor respektive män:
Kvinnor 4,1 3,5
Män 0,8 0,8

Total sjukfrånvaro för samtliga anställda 2,3 2,0
Andelen av total sjukfrånvaro som var relaterad till sjukfrånvaro 60 dagar eller mer 0,0 0,7

Antal personer anställda utomlands uppgick till 6 (5), lönekostnader för dessa personer uppgick till Skr 5,3 miljoner (4,2) och totala personalkostnader uppgick till 
Skr 6,4 miljoner (5,1). 
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Not 5.  Allmänna administrationskostnader (fortsättning)

Ersättning och andra förmåner till styrelse  
och bolagsledning 
 
Skr mn

Arvode,
inkluderar  

även utskotts- 
arvode

Grundlön  
och övriga 
förmåner

Pensions- 
avgifter

Summa 2008 Summa 2007, 
exklusive 
pensions- 

avgifter
Styrelseordförande:
Ulf  Berg 0,2 0,2 0,2
Vice styrelseordförande:
Christina Liffner 0,2 0,2 0,1
Övriga styrelseledamöter:
Karin Apelman 0,1 0,1 0,1
Pirkko Juntti 0,1 0,1 0,1
Helena Levander 0,1 0,1 0,1
Bo Netz 0,1 0,1 0,1
Harald Sandberg 0,1 0,1 0,1
Risto Silander 0,1 0,1 0,1
Jan Roxendal 0,1 0,1 0,1
Bolagsledning
Peter Yngwe, VD (1) 4,2 2,6 6,8 4,0
Jane Lundgren Ericsson, VD – AB SEK Securities (2) 1,4 0,4 1,8 1,5
Sirpa Rusanen, Direktör – Human Resources (2) 1,1 0,3 1,4 1,2
Måns Höglund, Direktör – Corporate & Structured Finance (2) 3,0 2,1 5,1 4,7
Per Åkerlind, Direktör – Capital Markets (2)  2,8 1,1 3,9 4,4
Sven-Olof Söderlund, Direktör – Strategic Analysis & Planning (2) 2,1 0,7 2,8 2,4
Summa 1,1 14,6 7,2 22,9 19,3

(1)	�Av ersättning till verkställande direktören är Skr 4,2 miljoner (4,0) pensionsgrundande. Verkställande direktörens pensionsålder är 60 år. Mellan 60–65 år 
utgör pensionen 75 procent av aktuell lön. Från 65 års ålder följs BTP-planen med ett tillägg för inkomster över 30 inkomstbasbelopp. Då utgår en pension 
med 32,5 procent av lön. Avtalet innehåller även en kompletterande sjukförsäkring och en familjepension. Pensionsåtagandet täcks med löpande premie-
inbetalningar till valt försäkringsbolag. Pensionsavtalet tecknades 1997. Förmånerna är oantastbara, det vill säga ej villkorade av framtida anställningar. För 
verkställande direktören utgår enligt avtal vid uppsägning från bolagets sida lön under 2 år och för den anställde är uppsägningstiden 6 månader, varvid lön 
från eventuell ny anställning ska avräknas. 

(2)	�Den sammanlagda summan av dessa personers ersättning uppgick till 10,4 miljoner (14,3) varav Skr 0 miljoner (4,2) utgjorde rörlig ersättning. Enligt beslut 
av styrelsen i mars 2009 utgår inte rörlig ersättning för ledande befattningshavare avseende 2008. Av ersättning till ledande befattningshavare är SEK 10,1 
miljoner (9,8) pensionsgrundande.

Ledande befattningshavare har pensionsålder 65. För två ledande befattningshavare som anställdes före 2003 gäller 60 års pensionsålder. Bolaget följer BTP-
planen förutom för två ledande befattningshavare som har äldre anställningsavtal och som omfattas av ett individuellt framtaget tjänstepensionsavtal. Dessa 
två ledande befattningshavare har en extra pensionsförmån. Dessa utgörs av en förmånsbaserad försäkring där en pensionspremie betalas på lönedelar mel-
lan 30–70 inkomstbasbelopp. Pensionsåtagandet täcks med löpande premieinbetalningar till valt försäkringsbolag. Förmånerna är oantastbara, det vill säga 
inte villkorade av framtida anställningar. För tre ledande befattningshavare utgår enligt gamla avtal vid uppsägning från bolagets sida lön under 2 år och för 
den anställde  är uppsägningstiden 6 månader, varvid lön från eventuell ny anställning ska avräknas. För övriga ledande befattningshavare är uppsägningstiden 
från bolagets sida 6–12 månader.

Styrelsen utser årligen styrelseledamöter att ingå i styrelsens Kreditutskott, Finansutskott, Ersättningsutskott och Revisionsutskott. För arbete i Kreditutskottet, 
Finansutskottet och Revisionsutskottet har enligt beslut på årsstämma utgått särskild ersättning för styrelseledamöter uppgående till sammanlagt Skr 0,3 miljoner 
(0,2).

SEK har såväl avgiftsbestämda som förmånsbestämda pensionsåtaganden. Den mest betydande pensionsplanen är ITP för tjänstemän i Sverige, som tryggas 
genom försäkring i försäkringsbolaget Alecta. Denna plan, som till större delen definieras som förmånsbestämd, redovisas som avgiftsbestämd då SEK inte har haft 
tillgång till tillräcklig information för att redovisa den som förmånsbestämd. Utöver detta tillhandahåller SEK ett antal individuella förmånsbestämda pensionslös-
ningar som baseras på anställningstid och ersättning vid eller nära pensionering. 

Den totala pensionskostnaden för förmånsbestämda och avgiftsbestämda 
förmåner framgår nedan

Skr mn 2008 2007
Kostnad för tjänstgöring under innevarande period 2,7 2,6
Räntekostnad 1,6 1,1
Förväntad avkastning på förvaltningstillgångar –1,3 –1,0
Reduceringar och regleringar 0,0 0,0
Amortering av aktuariella (vinster) och förluster 0,0 0,1
Netto pensionskostnad för förmånsbestämda pensioner 3,0 2,8
Netto pensionskostnad för avgiftsbestämda pensioner 33,6 26,6
Netto pensionskostnad 36,6 29,4

Nedanstånde tabell anger nettovärdet av förmånsbestämda 
pensionsåtaganden

Skr mn 2008 2007
Förmånsbestämda åtaganden 113,9 38,3
Verkligt värde av förvaltningstillgångar –76,6 –24,4
Nettovärde 37,3 13,9
Oredovisade kostnader för tjänstegöring under  
tidigare perioder, netto

 
0,0

 
0,0

Oredovisade aktuariella vinster och (förluster), netto –13,6 –4,0
Avsättning för pensioner, netto 23,7 9,9
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Noter

Not 6.  Materiella och immateriella tillgångar

                         31 december 2008                          31 december 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Inventarier och byggnadsutrustning   
Anskaffningsvärde 63,1 60,0 53,0 53,0
Ackumulerade avskrivningar vid året slut –43,5 –41,1 –34,3 –34,3
   Varav årets avskrivningar (–6,6) (–6,6) (–6,1) (–6,1)
Bokfört värde 19,6 18,9 18,7 18,7

Immateriella tillgångar  
Anskaffningsvärde 116,8 106,4 110,9 106,4
Ackumulerade avskrivningar vid året slut –105,8 –103,7 –93,6 –92,5
  Varav årets avskrivningar (–12,2) (–11,2)            (–21,9) (–21,3) 
Bokfört värde 11,0 2,7 17,3 13,9

Byggnader och mark  
Byggnader:
Anskaffningsvärde 142,8 0,7 142,8 0,7
Ackumulerade avskrivningar vid årets slut –37,0 –0,3 –34,9 –0,3
   Varav årets avskrivningar          (–2,1) (0,0) (–2,1) (0,0)
Bokfört värde 105,8 0,4 107,9 0,4
Taxeringsvärde 41,8 0,8 41,6 0,6

Mark:  
Anskaffningsvärde 0,1 0,1 0,1 0,1
Bokfört värde 0,1 0,1 0,1 0,1
Taxeringsvärde  31,6 0,6 31,4 0,4

Byggnader och mark:
Summa anskaffningsvärde 142,9 0,8 142,9 0,8
Summa ackumulerade avskrivningar vid årets slut –37,0 –0,3 –34,9 –0,3
   Varav årets avskrivningar          (–2,1) 0,0 (–2,1) (0,0)
Summa bokfört värde 105,9 0,5 108,0 0,5
Summa taxeringsvärde 73,4 1,4 73,0 1,0

Summa materiella och immateriella tillgångar 136,5 22,1 144,0 33,1

Nedanstånde tabell anger utvecklingen av förmånsbestämda åtaganden

Skr mn 2008 2007
Förmånsbestämda åtaganden, ingående värde 38,3 35,4
Kostnad för tjänstegöring under innevarande period 2,7 2,6
Räntekostnad 1,6 1,1
Utbetalda ersättningar –1,3 –1,2
Reduceringar och regleringar 0,0 0,0
Övertagna åtaganden* 64,0 0,0
Aktuariella (vinster) och förluster 8,6 0,4
Förmånsbestämda åtaganden, utgående värde 113,9 38,3

Nedanstånde tabell anger utvecklingen verkligt värde på förvaltningstillgångar

Skr mn 2008 2007
Verkligt värde på förvaltningstillgångar, ingående värde 24,4 18,8
Förväntad avkastning på förvaltningstillgångar 1,3 1,0
Avgifter från arbetsgivaren 3,5 3,4
Utbetalda ersättningar 0,0 0,0
Reduceringar och regleringar 0,0 0,0
Övertagna förvaltningstillgångar* 48,5 0,0
Aktuariella vinster och (förluster) –1,1 1,2
Verkligt värde på förvaltningstillgångar, utgående värde 76,6 24,4

Nedanstånde tabell anger väsentliga aktuariella antaganden vid utgången av året

% 2008 2007
Diskonteringsränta 3,0 4,2
Förväntad avkastning på förvaltningstillgångar 4,0–5,0 5,0
Förväntad löneökningstakt 3,0–3,5 3,5
Förväntad inflation 2,0 2,0
Förväntad personalomsättning 2,0–3,0 2,0

*Förvärvet av Venantius AB

Ersättning till bolagets revisorer och de revisionsföretag där de verkar 2008 2007

Skr mn Revision Övriga uppdrag Revision Övriga uppdrag
Bolag
Ernst & Young 8,8 0,6
Deloitte 2,2 0,2 1,7
KPMG 2,7 2,8 6,8 0,8
PricewaterhouseCoopers 0,2 4,8
Riksrevisionen 0,1
Summa arvode 11,7 10,4 7,1 2,5

Revision inkluderar även granskning av rapportering till myndigheter och granskning av emissionsprospekt.	

Ersättning kan av redovisningsskäl vara inkluderade i andra poster än administrationskostnader.
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Not 8.  Obeskattade reserver

              Moderbolaget

Skr mn 31 dec 2008 31 dec 2007

Periodiseringsfonder:
Ingående balans 1 273,9 1 274,2
Årets upplösning –230,2 –244,4
Årets avsättning 91,5 244,1
Utgående balans 1 135,2 1 273,9
   Varav:

Periodiseringsfond 2002 – 230,2
Periodiseringsfond 2003 203,7 203,7
Periodiseringsfond 2004 208,6 208,6
Periodiseringsfond 2005 184,4 184,4
Periodiseringsfond 2006 202,9 202,9
Periodiseringsfond 2007 244,1 244,1
Periodiseringsfond 2008 91,5 –

Koncernen

Skr mn 31 dec 2008 31 dec 2007

Balansräkningen:
Ingående balans ingående i eget kapital 918,9 918,3
Förändring med hänsyn till lägre skattesats 19,3 –
Årets nettoförändring –99,2 0,6
Utgående balans ingående i eget kapital 839,0 918,9

Ingående balans redovisad som  
uppskjuten skatteskuld 357,3 357,1
Förändring med hänsyn till lägre skattesats –19,3 –
Årets nettoförändring –38,7 0,2
Utgående balans redovisad som  
uppskjuten skatteskuld

 
299,3

 
357,3

Summa ingående balans ingående i uppskjuten 
skatteskuld och eget kapital 1 276,2 1 275,4
Årets totala nettoförändring –137,9 0,8
Summa utgående balans ingående i  
uppskjuten skatteskuld och eget kapital 1 138,3 1 276,2

I koncernens räkenskaper utfördelas koncernbolagens obeskattade reserver 
med 73,7 procent till eget kapital och med 26,3 procent till uppskjuten skatte
skuld (avseende obeskattade reserver), som redovisas separat i balansräk
ningen. Förändringar av den uppskjutna skatteskulden inkluderas i skatt på 
årets resultat i resultaträkningen.

Not 9.  Skatter

2008 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Aktuell skatt –141,2 –142,5 –238,2 –237,7
Uppskjuten skatt:
Uppskjuten skatt avseende temporära skillnader 80,6 41,7 87,1 87,6
Effekt av förändring i skattesats 19,3 –0,1
Summa uppskjuten skatt 99,9 41,6 87,1 87,6
Summa redovisad skatt i resultaträkningen –41,3 –100,9 –151,1 –150,1

Skatt redovisad i rapport ”Redogörelse för redovisade intäkter och kostnader”
Aktuell skatt 14,6 31,8
Uppskjuten skatt –91,3 9,9
Summa –76,7 41,7

Avstämning av effektiv skattesats
Svensk inkomstskatt i % 28,0 28,0 28,0 28,0
Resultat före skatt 185,2 324,0 497,0 496,3
Skatt baserad på resultat före skatt (28%) –51,9 –90,7 –139,2 –139,0
Skatteeffekt av:
Ej avdragsgilla kostnader –2,2 –2,2 –2,5 –2,5
Implicit ränta på periodiseringsfonder –10,7 –10,7 –9,1 –9,1
Effekt av förändring i skattesats 19,3
Övrigt 4,2 2,7 –0,3 0,5
Summa redovisad skatt –41,3 –100,9 –151,1 –150,1
Effektiv skatt i % –22,3 –31,1 –30,4 –30,2

Från 2009 är svensk inkomstskatt sänkt från 28,0 procent till 26,3 procent.

Not 7.  Återvinning och nedskrivningar
Januari–december 2008 Januari–december 2007

Återvinning av tidigare nedskriven fordran 4,7 –
Summa återvinning 4,7 –

Nedskrivning av finansiella tillgångar (1, 2) –561,8 –
Återföring av tidigare gjorda nedskrivningar 5,4 –
Konstaterade kreditförluster –0,6 –
Summa nedskrivning –557,0 –

(1) �Varav nedskrivning har skett med Skr 389 miljoner (–) avseende en exponering mot Glitnir Bank. SEK:s exponering mot isländska banker består av en  
exponering mot Glitnir Bank uppgående till motsvarande cirka 517 miljoner (före nedskrivning). Ingen del av exponeringen är denominerad i isländsk  
valuta. Det föreligger vid avgivandet av denna årsredovisning brist på information om hur den isländska staten kommer att agera med avseende på 
fordringsägarna i de isländska bankerna samt med avseende på ekonomisk ställning i Glitnir Bank. På grund av denna informationsbrist och åtföljande 
osäkerhet har nedskrivning gjorts med 75 procent av utestående fordringsbelopp. Det motsvarar en nedskrivning på Skr 389 miljoner.

(2) �Varav nedskrivning har skett med Skr 135 miljoner (–) avseende en CDO. SEK har två tillgångar i form av CDO (trancher med främsta rätt till betalning)  
med slutexponering mot den amerikanska marknaden. En av dessa har fått en mycket kraftigt sänkt rating under året. Tillgången har ett bokfört  
värde före nedskrivning uppgående till Skr 385 miljoner. På basis av nu känd information bedömer bolaget att tillgången inte kommer att generera betalnings-  
flöden som täcker bolagets fordran. SEK har följaktligen beslutat att göra en nedskrivning av tillgångens värde med Skr 135 miljoner. 
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Not 10.  Utlåning och likviditet
Utlåning dokumenterad som värdepapper utgör enligt SEK:s uppfattning en del av SEK:s totala utlåning. Däremot utgör inte depositioner hos banker och stater, 
avista och repor del av den totala utlåningen även om de ingår i posterna utlåning till kreditinstitut och utlåning till allmänheten. SEK:s totala utlåning respektive 
totala likviditet beräknas således enligt följande:

31 december 2008 31 december 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Utlåning:   
Utlåning dokumenterad som värdepapper 63 609,3 63 609,3 45 983,7 45 983,7
Utlåning till kreditinstitut 48 399,6 46 519,1 24 812,6 24 808,5
Utlåning till allmänheten 70 440,2 69 906,5 48 702,0 48 702,0
Avgår:
Depositioner, avista och repor –23 771,1 –21 890,6 –10 211,5 –10 207,4
Summa utlåning 158 678,0 158 144,3 109 286,8 109 286,8

Likviditet:
Statsskuldförbindelser/statsobligationer 1 494,7 1 494,7 1 857,9 1 857,9
Andra räntebärande värdepapper än utlåning 136 551,4 136 551,4 147 849,3 147 849,3
Depositioner, avista och repor 23 771,1 21 890,6 10 211,5 10 207,4
Summa likviditet 161 817,2 159 936,7 159 918,7 159 914,6

varav:
– emitterade av offentliga organ 6 703,2 6 703,2 4 856,3 4 856,3
– noterade på börs 30 764,2 30 764,2 43 252,5 43 252,5

Avseende återvinning och nedskrivningar hänvisas till not 7.

Räntebärande värdepapper som inte tas upp till sitt verkliga värde och som överskrider respektive underskrider det belopp som ska infrias på förfallodagen 
redovisas med summan av överstigande belopp för sig och summan av underskridande belopp för sig.

31 december 2008 31 december 2007
Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Summa av överstigande belopp 35,3 35,3 29,1 29,1
Summa av underskridande belopp –108,5 –108,5 –100,1 –100,1

I sin normala affärsverksamhet förvärvar SEK leasingtillgångar som är klassificerade som finansiella leasingobjekt (i motsats till operationella leasingtillgångar).
När en sådan klassificering görs ska man ta hänsyn till leasingkontraktets alla aspekter, inklusive garantier från tredje part. Anskaffningsvärdet för leasingobjek-
ten uppgår till Skr 183,4 miljoner (416,1) och bokfört värde vid årsskiftet uppgick till Skr 187,6 miljoner (170,3).

2008 2007
Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Uppskjutna skattefordringar avseende:
Underskottsavdrag 11,7
Temporära skillnader finansiella instrument kassaflödessäkringar 33,7 33,7
Övriga temporära skillnader 2,1 3,6 2,8 4,5
Summa uppskjutna skattefordringar 13,8 3,6 36,5 38,2

Uppskjutna skatteskulder avseende:
Obeskattade reserver 299,2 357,3
Temporär skillnad, fastighet 30,2 30,2
Temporära skillnader finansiella instrument
– Kassaflödessäkringar 57,7 57,7
– Övriga skillnader värdering 42,6 42,6
Summa uppskjutna skatteskulder 387,1 57,7 430,1 42,6

Netto uppskjuten skatteskuld 373,3 54,1 393,6 4,4

Inga underskottsavdrag finns utöver de som redovisats i balansräkningen.

Förändring av uppskjutna skatter  31 december 2008 31 december 2007
Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
IB –393,6 –4,4 –490,6 –101,9
Förändring över resultaträkning 99,9 41,6 87,1 87,6
Förändring över eget kapital –91,3 –91,3 9,9 9,9
Förvärv av Venantius AB 11,7
Summa –373,3 –54,1 –393,6 –4,4

Not 9.  Skatter (fortsättning)
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Not 11.  Klassificering av finansiella tillgångar och skulder

Finansiella tillgångar fördelade på redovisningskategorier: Koncernen 31 december 2008

Summa Tillgångar värderade till verkligt värde via 
resultaträkningen

Derivat i  
säkrings-

redovisning

Tillgångar 
som kan 

 säljas (3,4)

Låne- och 
kund- 

fordringar (5)

Innehas för handel Identifierad vid 
första redovisn. 

(VVO) (6)

Skr mn
Handels- 
lager (1,2)  

Derivat för eko- 
nomisk säkring (7)  

Statsskuldförbindelser/Statsobligationer 1 494,7 1 494,7
Andra räntebärande värdepapper än utlåning 136 551,4 7 757,8 128 793,6
Utlåning dokumenterad som värdepapper 63 609,3 3 432,1 60 177,2
Utlåning till kreditinstitut 48 399,6 48 399,6
Utlåning till allmänheten 70 440,2 70 440,2
Derivatinstrument 38 929,1 27 705,7 11 223,4
Summa finansiella tillgångar 359 424,3 0,0 27 705,7 11 190,0 11 223,4 0,0 309 305,2

(1) �Omklassificering har gjorts av tillgångar tidigare redovisade till verkligt värde i handelslagret till kategorin låne- och kundfordringar. Omklassificeringen skedde 
per 1 oktober 2008 med retroaktiv verkan till den 1 juli 2008. Omklassificeringen har påverkat resultatet en utebliven negativ resultateffekt på Skr 27,8 miljo-
ner. För räkenskapsåret 2007 har värdeförändringar i handelslagret påverkat resultatet negativt med Skr 39,1 miljoner. För perioden 1 januari till 30 juni 2008 
har värdeförändringar i handelslagret påverkat resultatet negativt med Skr 36,2 miljoner.

31 december 2008 1 juli 2008

 
Omklassificerade finansiella tillgångar:

Nominellt 
värde

Bokfört 
värde

 
Verkligt värde

 
Bokfört värde

 
Verkligt värde

Andra räntebärande värdepapper än utlåning 7 501,3 7 486,5 7 342,1 7 351,9 7 351,9

(2) Den viktade effektivräntan för dessa tillgångar uppgår till 3,9 procent.
(3) �Omklassificering har gjorts av tillgångar tidigare redovisade i kategorin tillgångar som kan säljas till kategorin låne- och kundfordringar. 

Omklassificeringen skedde per 1 oktober 2008. Omklassificeringen har påverkat värdeförändringar direkt till eget kapital med en utebliven negativ effekt på 
eget kapital med Skr 321.1 miljoner. För räkenskapsåret 2007 har värdeförändringar i dessa tillgångar påverkat eget kapital negativt med Skr 89,3 miljoner. 

För perioden 1 januari till 30 september 2008 har värdeförändringar i dessa tillgångar påverkat eget kapital negativt med 84.2 miljoner.

31 december 2008 1 oktober 2008

 
Omklassificerade finansiella tillgångar:

Nominellt 
värde

Bokfört 
värde

 
Verkligt värde

 
Bokfört värde

 
Verkligt värde

Andra räntebärande värdepapper än utlåning 8 232,9 8 238,3 7 873,3 7 231,5 7 231,5
Utlåning dokumenterad som värdepapper 4 756,9 4 755,1 4 539,2 4 116,2 4 116,2

12 989,8 12 993,4 12 412,5 11 347,7 11 347,7

(4) �Den riktade effektivräntan för dessa tillgångar uppgår till 5,3 procent.
(5) �Av låne- och kundfordringar är cirka 11 procent föremål för verkligt värdesäkring och 1,5 procent föremål för kassaflödessäkring.
(6) �De ackumulerade förändringarna i de finansiella tillgångarnas verkliga värde, som härrör från förändringar i kreditrisk, uppgår till Skr –1 126,3 miljoner. 

Periodens förändringar uppgår till Skr –914,9 miljoner.
(7) Derivat som utgör säkringsinstrument i ekonomisk säkring, klassificeras som innehav för handel under IAS 39.

Finansiella skulder fördelade på redovisningskategorier: Koncernen 31 december 2008

Summa Skulder värderade till verkligt värde via 
resultaträkningen

Derivat i  
säkrings-

redovisning

Övriga finansiella skulder (8)

Innehas för handel Identifierad vid 
första redovisn. 

(VVO) (9,10)

Skr mn
Handels- 

lager 
Derivat för eko- 

nomisk säkring (11)  

Skulder till kreditinstitut 3 310,0 3 310,0
Upplåning från allmänheten 185,7 185,7
Emitterade (icke efterställda) värdepapper 305 971,8 156 221,9 149 749,9
Derivatinstrument 39 414,6 35 152,4 4 262,2
Efterställda skulder 3 323,5 3 323,5
Summa finansiella skulder 352 205,6 0,0 35 152,4 156 221,9 4 262,2 156 569,1

(8)  Av övriga finansiella skulder är cirka 71 procent föremål för verkligt värdesäkring.
(9)  �Ackumulerade förändringar i de finansiella skuldernas verkliga värde som härrör från förändringar i kreditrisk uppgår till Skr 114,6 miljoner  

vilket representerar en  minskning av skuldens bokförda värde.
(10)  �Skillnaden mellan det redovisade värdet och nominellt belopp uppgår till Skr –35 999,5 miljoner. Nominellt belopp är Skr 192 221,4 miljoner.
(11) Derivat som utgör säkringsinstrument i ekonomisk säkring, klassificeras som innehav för handel under IAS 39. 
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I verkligt värdesäkringar uppgår 2008 vinster för säkringsinstrument till Skr 755,7 miljoner. Förluster på säkrade poster som är hänförliga till den säkrade risken 
uppgår under samma år till Skr 591,3 miljoner. För 2007 uppgår vinster för säkringsinstrument till Skr 4 745,3 miljoner. Förlusterna för säkrade poster som är hän-
förliga till den säkrade risken uppgår 2007 till Skr 4 873,5 miljoner.

Summa tillgångar per 31 december 2008, Skr 370,0 miljarder, var cirka Skr 37,6 miljarder högre än de skulle ha varit om valutakurserna per den 31 december 
2007 varit oförändrade. Under tolvmånadersperioden har amortering av långfristig upplåning skett med cirka Skr 71,5 miljarder och nettoökningen av återköpta 
skuldförbindelser uppgått till cirka Skr 3,4 miljarder.

Not 11.  Klassificering av finansiella tillgångar och skulder (fortsättning)

Finansiella tillgångar fördelade på redovisningskategorier: Koncernen 31 december 2007

Summa Tillgångar värderade till verkligt värde via 
resultaträkningen

Derivat i  
säkrings-

redovisning

Tillgångar 
som kan  
säljas (12)

Låne- och 
kundford-
ringar (13)

Innehas för handel Identifierad vid 
första redovisn. 

(VVO) (14)

Skr mn
Handels- 
lager (15)

Derivat för eko-
nomisk säkring (16) 

Statsskuldförbindelser/Statsobligationer 1 857,9 1 430,4 427,5
Andra räntebärande värdepapper än utlåning 147 849,3 13 485,6 8 814,2 8 038,3 117 511,2
Utlåning dokumenterad som värdepapper 45 983,7 3 006,2 2 727,5 40 250,0
Utlåning till kreditinstitut 24 812,6 24 812,6
Utlåning till allmänheten 48 702,0 48 702,0
Derivatinstrument 20 326,5 16,9 11 631,1 8 678,5
Summa finansiella tillgångar 289 532,0 13 502,5 11 631,1 13 250,8 8 678,5 10 765,8 231 703,3

(12) Av tillgångar som kan säljas är cirka 26 procent föremål för verkligt värdesäkring.
(13) Av låne- och kundfordringar är cirka 10 procent föremål för verkligt värdesäkring och 2 procent föremål för kassaflödessäkring.
(14) �Ackumulerade förändringarna i finansiella tillgångarnas verkliga värde som härrör från förändringar i kreditrisk uppgår till Skr –211,4 miljoner.  

Periodens förändringar uppgår till Skr –169,0 miljoner.
(15) Derivat i handelslager används för ekonomisk säkring av portföljens tillgångar.
(16) Derivat som utgör säkringsinstrument i ekonomisk säkring, klassificeras som innehav för handel under IAS 39.

Finansiella skulder fördelade på redovisningskategorier: Koncernen 31 december 2007

Summa Skulder värderade till verkligt värde via 
resultaträkningen

Derivat i  
säkrings-

redovisning

Övriga finansiella skulder (17)

Innehas för handel Identifierad vid 
första redovisn. 

(VVO) (18,19)

Skr mn
Handels- 
lager (20)

Derivat för eko-
nomisk säkring (21) 

Skulder till kreditinstitut 2 064,1 2 064,1
Upplåning från allmänheten 42,7 42,7
Emitterade (icke efterställda) värdepapper 267 345,6 118 502,9 148 842,7
Derivatinstrument 13 224,8 11,5 12 135,2 1 078,1
Efterställda skulder 2 837,0 2 837,0
Summa finansiella skulder 285 514,2 11,5 12 135,2 118 502,9 1 078,1 153 786,5

(17) Av övriga finansiella skulder är cirka 71 procent föremål för verkligt värdesäkring.
(18) Ackumulerade förändringar i de finansiella skulders verkliga värde som härrör från förändringar i kreditrisk uppgår till Skr 0,0 miljoner.
(19) Skillnaden mellan det redovisade värdet och nominellt belopp uppgår till Skr –6 208,8 miljoner. Nominellt belopp är Skr 124 711,7 miljoner.
(20) Derivat i handelslager används för ekonomisk säkring av portföljens tillgångar.
(21) Derivat som utgör säkringsinstrument i ekonomisk säkring, klassificeras som innehav för handel under IAS 39.

Finansiella tillgångar och skulder till verkligt värde fördelade på värderingsmetod:� 31 december 2008
 

Bokfört värde
 

Verkligt värde
 

Kvoterade priser
Värderingsmodell  
observerbar data

Värderingsmodell del-
vis observerbar data

Statsskuldsförbindelser/Statsobligationer 1 494,7 22 % 0 % 22 % 0 %
Andra räntebärande värdepapper än utlåning 136 551,4 14 % 5 % 9 % 0 %
Utlåning dokumenterad som värdepapper 63 609,3 19 % 4 % 15 % 0 %
Utlåning till kreditinstitut 48 399,6 8 % 0 % 8 % 0 %
Utlåning till allmänheten 70 440,2 15 % 0 % 15 % 0 %
Derivat 38 929,1 100 % 2 % 27 % 71 %
Summa finansiella tillgångar 359 424,3
Skulder till kreditinstitut 3 310,0 0 % 0 % 0 % 0 %
Upplåning från allmänheten 185,7 0 % 0 % 0 % 0 %
Emitterade (icke efterställda) värdepapper 305 971,8 86 % 0 % 0 % 86 %
Derivat 39 414,6 100 % 0 % 9 % 91 %
Efterställda skulder 3 323,5 84 % 0 % 84 % 0 %
Summa finansiella skulder 352 205,6

SEK använder allmänt vedertagna värderingsmodeller för att värdera sina finansiella tillgångar och skulder. För vissa transaktioner finns inte observerbar data under 
hela transaktionens löptid. SEK har inte gjort denna bedömning på transaktionsnivå vilket gör att det kan finnas transaktioner i kategorin delvis observerbar data 
som värderats endast utifrån observerbar data.
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Not 12.  Derivatinstrument

Koncernen och moderbolaget
Derivatinstrument fördelade på kategorier: 31 december 2008 31 december 2007

 Skr mn
Tillgångar 

Verkligt värde
Skulder  

Verkligt värde
Nominellt 

värde
Tillgångar 

Verkligt värde
Skulder  

Verkligt värde
Nominellt 

värde

Valutarelaterade kontrakt 15 580,5 11 902,5 300 674,7 5 847,2 5 309,3 238 221,5
Ränterelaterade kontrakt 19 831,6 8 515,9 202 557,2 9 607,5 3 089,5 211 850,3
Aktierelaterade kontrakt 2 568,0 17 158,5 77 505,1 4 574,6 4 026,9 45 901,3
Kontrakt rel. till råvaror, kreditrisk m m 949,0 1 837,7 37 697,5 297,2 799,1 36 807,7
Summa derivatinstrument 38 929,1 39 414,6 618 434,5 20 326,5 13 224,8 532 780,7

Varav derivat för ekonomisk säkring klassificerade 
som innehas för handel under IAS 39
Valutarelaterade kontrakt 12 324,8 9 962,5 271 964,7 4 036,6 4 992,5 213 811,1
Ränterelaterade kontrakt 11 863,9 6 193,7 86 196,0 2 722,7 2 316,7 90 073,9
Aktierelaterade kontrakt 2 568,0 17 158,5 77 505,1 4 574,6 4 026,9 45 901,3
Kontrakt rel. till råvaror, kreditrisk m m 949,0 1 837,7 37 697,5 297,2 799,1 36 807,7
Summa derivatinstrument 27 705,7 35 152,4 473 363,3 11 631,1 12 135,2 386 594,0

Varav derivat i handelslager klassificerade som  
innehas för handel under IAS 39
Valutarelaterade kontrakt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ränterelaterade kontrakt 0,0 0,0 0,0 16,9 11,5 974,2
Aktierelaterade kontrakt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kontrakt rel. till råvaror, kreditrisk m m 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa derivatinstrument 0,0 0,0 0,0 16,9 11,5 974,2

Varav derivatinstrument i säkringsredovisning
Valutarelaterade kontrakt 3 255,7 1 940,0 28 710,0 1 810,6 316,8 24 410,3
Ränterelaterade kontrakt 7 967,7 2 322,2 116 361,2 6 867,9 761,3 120 802,2
Aktierelaterade kontrakt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kontrakt rel. till råvaror, kreditrisk m m 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa derivatinstrument 11 223,4 4 262,2 145 071,2 8 678,5 1 078,1 145 212,5

Inom ramarna för SEK:s policies med avseende på motparts-, ränte-, valuta, 
och övriga risker använder sig SEK av, och är SEK part i, olika slag av derivatin-
strument, huvudsakligen ränte- och valutakursrelaterade avtal (swappar m m). 
Dessa instrument redovisas till verkligt värde i balansräkningen baserat på 
värdet per kontrakt. 

SEK använder swappavtal främst för att säkra riskexponering hänförlig till 
finansiella tillgångar och skulder. SEK ingår swappavtal endast under ISDA 
ramavtal och alla swappavtal är med finansiella institutioner som motparter. 
Motpartsrisker hanteras med hjälp av så kallade Credit Support Annex där 
kreditexponeringen regleras minst en gång varje månad. Swappar är värderade 
till verkligt värde med hjälp av noterade marknadspriser i mån av tillgång. Om 
marknadspriser inte är tillgängliga används värderingsmodeller. För motparter 
där SEK har ett positivt portföljvärde, använder SEK en modell för att justera 
nettoexponeringens verkliga värde för förändringar i motpartens kreditkvalitet.  
De modeller som används omfattar både direkt observerbara och härledda 
marknadsparametrar.

SEK emitterar värdepapper på många finansiella marknader. En stor del av 
dessa är hybridinstrument med inbäddade derivat. SEK:s policy är att säkra 
risker i dessa instrument genom att använda swappar med motsvarande 
strukturer för att få effektiva ekonomiska säkringar. Sådana hybridinstrument 
klassificeras som finansiella skulder värderade till verkligt värde. Eftersom det 
inte finns några noterade marknadspriser för denna grupp av transaktioner  
används internt etablerade värderingsmodeller, externt etablerade värde-
ringsmodeller, priser som tillhandahålls av externa parter och mäklare av 
sådana värdepapper eller noterade priser för att fastställa verkligt värde, för 

att beräkna verkligt värde. Den modell som används för ett hybridinstrument 
är densamma som används för den strukturerade swapp som säkrar det, med 
undantag för de justeringar som görs med hänsyn till motpartens eller egen 
kreditrisk. Med undantag för effekter från förändring i värdering av motpartens 
eller SEK:s egen kreditrisk, motsvarar således en förändring av verkligt värde 
i hybridinstrumentet en lika stor men motriktad förändring av verkligt värde  
för den strukturerade swapp som säkrar hybridinstrumentet. Även om SEK:s 
rating inte har ändrats under året har utvecklingen på de finansiella marknader-
na i viss mån påverkat de nivåer till vilka SEK kan emittera värdepapper. Denna 
förändring, vilken är olika stor på olika marknader, är inkluderad i beräkningen 
av verkligt värde för emitterade värdepapper. De modeller som används 
omfattar både direkt observerbara och härledda marknadsparametrar.

Nominellt värde på derivatinstrument representerar inte reella expone-
ringar. I de fall då ett säkerhetsavtal har ingåtts med motparten, representerar 
tröskelbeloppet under säkerhetsavtalet reell exponering. I de fall då inget 
säkerhetsavtal har ingåtts med motparten representerar positivt verkligt värde 
reell exponering. I nästan samtliga fall har SEK ingått säkerhetsavtal med mot-
parten. Se tabellen Totala exponeringar för belopp som avser riskexponeringar 
relaterat till derivatinstrument, m m.

Vissa kreditderivatkontrakt är derivat och är följaktligen klassificerade som 
finansiella tillgångar eller skulder värderade till verkligt värde via resultaträkning-
en, medan andra är klassificerade som finansiella garantier och därför redovisas 
till upplupet anskaffningsvärde. Per den 31 december 2008 var det totala nomi-
nella beloppet för sådana garantier Skr 20 743 mn.
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Not 13.  Oreglerade krediter

Enligt Finansinspektionens föreskrifter ska bolaget redovisa fordringar på vilka kapital eller ränta är obetalda sedan mer än 90 dagar som oreglerade krediter. 

                   31 december 2008                    31 december 2007

Osäkra och oreglerade fordringar vid årets slut: Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Oreglerade fordringar (A):
Aggregerat oreglerat belopp av kapital och ränta 0,2 0,0 5,6 5,6
– varav säkerställda med fullgoda garantier 0,2 0,0 5,6 5,6
Ej förfallet kapitalbelopp på krediter som till 
någon del är oreglerade 4,0

 
0,0 23,1

 
23,1

– varav säkerställda med fullgoda garantier 4,0 0,0 23,1 23,1

(A) Alla oreglerade fordringar är säkerställda med fullgoda garantier och därför inte nedskrivna. 

Av aggregerat oreglerat belopp av kapital och ränta är Skr 0,1 miljoner (4,6) förfallna för mer än tre men mindre än sex månader sedan samt  
Skr 0,0 miljoner (1,0) förfallna för mer än sex men mindre än nio månader sedan.

Not 15.  Övriga tillgångar

31 december 2008               31 december 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Avräkningsfordran mot staten –1,2 –1,2 9,3 9,3
Skattefordran 43,3 41,6 0,3 –
Uppskjuten skattefordran avseende finansiella instrument 
där beskattning skiljer sig från redovisning 0,0 0,0 33,7 33,7
Övrig uppskjuten skattefordran 13,8 3,6 2,8 4,5
Fordran mot dotterbolag e.t 90,4 e.t. 86,9
Upplåning för vilken valuta ännu ej erhållits 4 200,5 4 200,5 2 098,0 2 098,0
Övrigt 85,3 62,5 124,7 124,8
Summa 4 341,7 4 397,4 2 268,8 2 357,2

Not 16.  Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter

31 december 2008               31 december 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Upplupna ränteintäkter 6 091,3 6 055,9 5 277,8 5 277,2
Förutbetalda kostnader och andra upplupna intäkter 20,4 17,7 14,2 11,3
Summa 6 111,7 6 073,6 5 292,0 5 288,5

Not 14.  Aktier i koncernföretag

31 december 2008 31 december 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Aktier i dotterbolag (AB SEKTIONEN)(A) e.t. 103,5 e.t. 103,5
Aktier i dotterbolag (AB SEK Securities)(B) e.t. 10,0 e.t. 10,0
Aktier i dotterbolag (SEK Financial Advisors AB)(C) e.t. 5,0 e.t. 5,0
Aktier i dotterbolag (SEK Financial Services AB)(D) e.t. 0,1 e.t. 0,1
Aktier i dotterbolag (SEK Customer Finance AB)(E) e.t. 1,6 e.t. 1,6
Aktier i dotterbolag (SEK Exportlånet AB)(F) e.t. 0,1 e.t. –
Aktier i dotterbolag (Venantius AB (publ)(G) e.t. 2 441,3 e.t. –
Summa 2 561,6  120,2

(A) �Det helägda dotterbolaget, AB SEKTIONEN (organisationsnr 556121-0252), har sitt säte i Stockholm. Bolagets eget kapital uppgick per den  
31 december 2008 till Skr 1,4 miljoner. Det nominella värdet av aktierna i AB SEKTIONEN uppgår till Skr 0,4 miljoner. 

(B) �Det helägda dotterbolaget, AB SEK Securities (organisationsnr 556608-8885), har sitt säte i Stockholm. Bolagets eget kapital uppgick per den  
31 december 2008 till Skr 12,7 miljoner. Det nominella värdet av aktierna i AB SEK Securities uppgår till Skr 10.0 miljoner.

(C) �Det helägda dotterbolaget, SEK Financial Advisors AB (organisationsnr 556660-2420), har sitt säte i Stockholm. Bolagets eget kapital uppgick per den  
31 december 2008 till Skr 4,9 miljoner. Det nominella värdet av aktierna i SEK Financial Advisors AB uppgår till Skr 0,5 miljoner.

(D) �Det helägda dotterbolaget, SEK Financial Services AB (organisationsnr 556683-3462), har sitt säte i Stockholm. Bolagets eget kapital uppgick per den  
31 december 2008 till Skr 0,1 miljoner. Det nominella värdet av aktierna i SEK Financial Services AB uppgår till Skr 0,1 miljoner.

(E) �Det helägda dotterbolaget, SEK Customer Finance AB (organisationsnr 556726-7587), har sitt säte i Stockholm. Bolagets eget kapital uppgick per den  
31 december 2008 till Skr 0,1 miljoner. Det nominella värdet av aktierna i SEK Customer Finance AB uppgår till Skr 0,1 miljoner.

(F) �Det helägda dotterbolaget, SEK Exportlånet AB (organisationsnr 556761-7617), har sitt säte i Stockholm. Bolagets eget kapital uppgick per den  
31 december 2008 till Skr 0,1 miljoner. Det nominella värdet av aktierna i SEK Exportlånet AB uppgår till Skr  0,1 miljoner.

(G) �Det helägda dotterbolaget, Venantius AB (organisationsnr 556449-5116), har sitt säte i Stockholm. Bolagets eget kapital uppgick per den  
31 december 2008 till Skr 2 448,8 miljoner. Det nominella värdet av aktierna i Venantius AB uppgår till Skr  500,1 miljoner.

Årets resultat (efter skatt) för dotterbolagen var sammantaget Skr 5,9 miljoner (0,7).
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Not 17.  Ej efterställd upplåning

31 december 2008               31 december 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Summa ej efterställda skulder exklusive emitterade värdepapper 3 495,7 3 508,6 2 106,8 2 119,7
Summa ej efterställda emitterade värdepapper 305 971,8 305 971,8 267 345,6 267 345,6
Summa ej efterställd upplåning 309 467,5 309 480,4 269 452,4 269 465,3

Varav denominerad i:
Svenska kronor 9 326,4 9 339,3 12 117,1 12 130,0
Utländsk valuta 300 141,1 300 141,1 257 335,3 257 335,3

Redovisade belopp avseende total ej efterställd upplåning har 
påverkats (reducerats) med följande belopp, som representerar 
återköpta egna skuldförbindelser –5 628,3 –5 628,3 –553,6 –553,6

Not 18.  Övriga skulder

31 december 2008               31 december 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Skuld till dotterbolag e.t. 57,1 e.t. 53,4
Skatteskuld 4,9 – 34,1 32,9
Skulder för köpta men ännu ej levererade och betalda tillgångar 1 035,0 1 035,0 419,0 419,0
Övriga 508,4 505,1 1 457,8 1 455,1
Summa 1 548,3 1 597,2 1 910,9 1 960,4

Not 19.  Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter

31 december 2008               31 december 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Upplupna räntekostnader 5 329,8 5 330,1 4 647,4 4 647,8
Förutbetalda intäkter och andra upplupna kostnader 113,6 109,5 113,9 112,4
Summa  5 443,4 5 439,6 4 761,3 4 760,2

Not 20.  Uppskjuten skatteskuld och avsättningar

31 december 2008               31 december 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Uppskjuten skatteskuld
Uppskjuten skatteskuld 387,1 57,7 430,1 42,6
Summa 387,1 57,7 430,1 42,6

Avsättningar
Pensionsförpliktelser 23,7 13,5 9,9 16,1
Avvecklingsreserv 11,8 – – –
Summa 35,5 13,5 9,9 16,1
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Not 22.  Eget kapital

Januari–december 2008

Koncernen Eget kapital Aktiekapital (1) Reserver Balanserad vinst Årets resultat
Skr mn Säkringsreserv Verkligt värdereserv
Ingående balans eget kapital 4 610,4 990,0 –86,7 –81,8 3 788,9
Årets resultat 143,9 143,9
Nyemission 3 000,0 3 000,0
Aktieägartillskott 2 440,3 2 440,3
Värdeförändringar direkt till eget 
kapital:
    Tillgångar som kan säljas –109,6 –109,6
    Derivat i kassaflödessäkringar 339,5 339,5
    Skatteeffekt –76,7 –91,3 14,6
    Till resultaträkningen 46,5 0,0 46,5
Utdelning –
Utgående eget kapital 10 394,3 3 990,0 161,5 –130,3 6 229,2 143,9

Januari–december 2008

Moderbolaget Eget kapital Aktiekapital (1) Reservfond Reserver Balanserad vinst Årets resultat
Skr mn Säkringsreserv Verkligt värdereserv
Ingående balans eget kapital 3 746,6 990,0 198,0 –86,7 –81,8 2 727,1
Årets resultat 223,1 223,1
Koncernbidrag –6,6 –6,6
Nyemission 3 000,0 3 000,0
Aktieägartillskott 2 440,3 2 440,3
Värdeförändringar direkt till eget 
kapital:
    Tillgångar som kan säljas –109,6 –109,6
    Derivat i kassaflödessäkringar 339,5 339,5
    Skatteeffekt –76,7 –91,3 14,6
    Till resultaträkningen 46,5 0,0 46,5
Utdelning – –
Utgående eget kapital 9 603,1 3 990,0 198,0 161,5 –130,3 5 160,8 223,1

Not 21.  Efterställda skulder

31 december 2008               31 december 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Ej tidsbundet, ej kumulativt förlagslån, utländsk valuta (A, B) 2 776,7 2 776,7 2 363,3 2 363,3
Tidsbundet, kumulativt förlagslån, utländsk valuta (C) 546,8 546,8 473,7 473,7
Summa efterställd upplåning 3 323,5 3 323,5 2 837,0 2 837,0

Varav denominerad i:
Svenska kronor – – – –
Utländsk valuta 3 323,5 3 323,5 2 837,0 2 837,0

(A) �Nominellt värde USD 200 miljoner. Ränta betalas kvartalsvis i efterskott 
efter en årsräntesats om 5,40 procent. SEK har option att förtidslösa 
lånet från den 27 december år 2008 och kvartalsvis därefter till en kurs 
av 100 procent av det nominella värdet. Sådan inlösen förutsätter att 
Finansinspektionen dessförinnan lämnat sitt godkännande därtill. Ränta  
kommer inte att betalas om SEK inte har tillgängligt fritt eget kapital för att 
göra en sådan betalning. Investerarens rätt att erhålla upplupen men obetald 
ränta kommer därefter att förloras (ej kumulativt). I syfte att undvika likvida-
tion kan bolagsstämman, med godkännande av Finansinspektionen, besluta 
att ta i anspråk nominellt belopp samt eventuellt obetald ränta för att täcka 
förluster. SEK kan inte därefter betala utdelning till sin aktieägare innan det 
nominella beloppet i sin helhet återförts som skuld i balansräkningen eller 
återbetalats, med Finansinspektionens godkännande, samt sådan obetald 
ränta har betalats.

(B) �Nominellt värde USD 150 miljoner. Ränta betalas kvartalsvis i efterskott  
efter en årsräntesats om 6,375 procent. SEK har option att förtidslösa 
lånet från den 27 december år 2008 och kvartalsvis därefter till en kurs 
av 100 procent av det nominella värdet. Sådan inlösen förutsätter att 
Finansinspektionen dessförinnan lämnat sitt godkännande därtill. Ränta 
kommer inte att betalas om SEK inte har tillgängligt fritt eget kapital för att 
göra en sådan betalning. Investerarens rätt att erhålla upplupen men obetald 

ränta kommer därefter att förloras (ej kumulativt). I syfte att undvika likvi-
dation kan årsstämman, med godkännande av Finansinspektionen, besluta 
att ta i anspråk nominellt belopp samt eventuellt obetald ränta för att täcka 
förluster. SEK kan inte därefter betala utdelning till sin aktieägare innan det 
nominella beloppet i sin helhet återförts som skuld i balansräkningen eller 
återbetalats, med Finansinspektionens godkännande, samt sådan obetald 
ränta har betalats.

(C) �Nominellt värde EUR 50 miljoner. Förfallodag den 30 juni år 2015. Ränta 
betalas kvartalsvis i efterskott efter en årsräntesats motsvarande Euribor 
plus 0.20 procent. SEK har option att förtidslösa lånet från den 30 juni 2010 
och kvartalsvis därefter till en kurs av 100 procent av det nominella värdet. 
Om ingen förtidsinlösen sker kommer kupongräntan att öka till Euribor plus 
1,70 procent. Sådan inlösen förutsätter att Finansinspektionen dessförinnan 
lämnat sitt godkännande därtill.

Den upplupna räntekostnaden hänförlig till den efterställda upplåningen, vid 
årets slut Skr 1,8 miljoner (1,5), ingår i ”Upplupna kostnader och förutbetalda 
intäkter”.

Förlagslånen är efterställda bolagets övriga skulder, vilket innebär att de 
medför rätt till betalning först efter att övriga fordringsägare erhållit betalning.
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Not 22.  Eget kapital (fortsättning)

Januari–december 2007 (2)

Koncernen Eget kapital Aktiekapital (1) Reserver Balanserad vinst Årets resultat
Skr mn Säkringsreserv Verkligt värdereserv
Ingående balans eget kapital 4 371,7 990,0 –43,8 –17,5 3 443,0
Årets resultat 345,9 345,9
Värdeförändringar direkt till eget 
kapital:
    Tillgångar som kan säljas –127,5 –127,5
    Derivat i kassaflödessäkringar –59,6 –59,6
    Skatteeffekt 41,7 16,7 25,0
    Till resultaträkningen 38,2 0,0 38,2
Utdelning –
Utgående eget kapital 4 610,4 990,0 –86,7 –81,8 3 443,0 345,9

Januari–december 2007 (2)

Moderbolaget Eget kapital Aktiekapital (1) Reservfond Reserver Balanserad vinst Årets resultat
Skr mn Säkringsreserv Verkligt värdereserv
Ingående balans eget kapital 3 508,8 990,0 198,0 –43,8 –17,5 2 382,1
Årets resultat 346,5 346,5
Koncernbidrag –1,5 –1,5
Värdeförändringar direkt till 
eget kapital:
    Tillgångar som kan säljas –127,5 –127,5
    Derivat i kassaflödessäkringar –59,6 –59,6
    Skatteeffekt 41,7 16,7 25,0
    Till resultaträkningen 38,2 0,0 38,2
Utdelning – –
Utgående eget kapital 3 746,6 990,0 198,0 –86,7 –81,8 2 380,6 346,5

(1) �2 579 394 A-aktier och 1 410 606 B-aktier till ett kvotvärde av Skr 1 000 per aktie efter nyemission. Före emissionen var antalet A-aktier 640 000 stycken 
och antalet B-aktier 350 000 stycken. Emissionslikviden uppgående till Skr 3 000 miljoner blev inbetalt den 18 december 2008. Den 26 januari 2009 god-
kände Finansinspektionen förändringen i bolagsordningen som avser förändringen av aktiekapitalet och antal aktier. Registreringen av det nya aktiekapitalet 
skedde hos Bolagsverket 4 februari 2009.

(2) �Retroaktiv justering har gjorts avseende ingående balans och utgående balans. Se not 1.

För koncernen uppgick bundet eget kapital vid årets slut till Skr 4 188,0 miljoner (1 188,0), och fritt eget kapital uppgick till Skr 6 206,3 miljoner (3 422,4).
För moderbolaget uppgick bundet eget kapital vid årets slut till Skr 4 188,0 miljoner (1 188,0), och fritt eget kapital uppgick till Skr 5 415,1 miljoner (2 558,6).
Säkringsreserven inkluderar skatteeffekten mellan verkligt värde och upplupet anskaffningsvärde och redovisas direkt genom eget kapital för derivat i kassa

flödessäkringar. Verkligt värdereserven inkluderar skatteeffekten mellan verkligt värde och upplupet anskaffningsvärde och redovisas direkt genom eget kapital 
för tillgångar som kan säljas. Efter omklassificering finns inga tillgångar som kan säljas utestående per 31 december 2008. Verkligt värdereserv upplöses över 
återstående löptid på dessa omklassificerade tillgångar.

Staten har utfärdat en garantifond (under vilken SEK kan dra kapital) uppgående till Skr 600 miljoner totalt till förmån för SEK. SEK har rätt att dra kapital 
under garantin om SEK bedömer det vara erforderligt för att kunna fullgöra sina förbindelser.
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Noter

Not 23.  Ansvarsförbindelser, åtaganden och eventualtillgångar

Ansvarsförbindelser och åtaganden rapporteras i balansräkningen. Det finns inga utestående ansvarsförbindelser. Åtaganden utgör avtalade, ej utbetalda krediter, 	
vilka är accepterade men ännu ej utbetalda. Av den totala summan avtalade, ej utbetalda krediter på Skr 21 431,0 miljoner (22 454,2) består Skr 11 459,4 miljoner 
(12 615,1) av avtalade, ej utbetalda krediter i s-systemet, se not 2. Sådana åtaganden kan inkludera en fast ränteoption, en kostnad som alltid ersätts enligt avtal 
med staten. (Se not 1 (c) och not 24.) 

Med anledning av att moderbolaget i Lehman Brothers-koncernen, Lehman Brothers Holding Inc., den 15 september 2008 ansökte om konkursskydd, har 
SEK ersatt större delen av de derivatkontrakt SEK per samma dag hade utestående med tre olika dotterbolag inom Lehman Brothers-koncernen. I enlighet med 
avtalsvillkoren har SEK upprättat avräkningar, Calculation Statements, i förhållande till samtliga sådana bolag. Avräkningarna har överlämnats till respektive mot-
part i början av oktober 2008. SEK har innehaft vissa kreditriskavtäckande kontrakt, kreditderivat. Dessa klassificerades som finansiella garantier och redovisades 
därmed till upplupet anskaffningsvärde. De underliggande motparterna i de berörda kreditderivaten har dock sådan kreditvärdighet att de enligt SEK:s riktlinjer väl 
kvalificerar att innehas utan riskavtäckning. Under rådande marknadsförutsättningar har SEK inte ersatt kreditderivaten. Avräkningarna inkluderar anspråk för kal-
kylerade kostnader relaterade till att ersätta dessa finansiella garantier som redovisas som eventualtillgångar. SEK:s fordran mot dotterbolag i Lehman-koncernen 
vad gäller dessa finansiella garantier uppgår till ungefär Skr 1,5 miljarder och har inte redovisats i balansräkningen då det krävs att eventualtillgångar måste förfalla 
till säker betalning innan de redovisas. På grund av osäkerheten i Lehman Brothers ansökan om konkursskydd och den förväntade längden på konkursprocessen 
har bedömningen gjorts att återbetalning av krav är osäker. SEK kommer att fortsätta att bevaka denna situation och avvakta resultatet av processen med Lehman 
Brothers konkurs.

Not 24.  S-systemet

SEK har genom ett särskilt avtal med staten särskilda villkor för kreditgivningen i S-systemet, se not 1 (c).
S-systemets ersättning till SEK i enlighet med avtalet med staten, Skr 22,4 miljoner (29,8), redovisas som en del av rörelseintäkter  
i resultaträkningen för SEK exklusive S-systemet. SEK:s balansräkning inkluderar S-systemets tillgångar och skulder.

Resultaträkningar för S-systemet 
Skr mn 2008 2007
Ränteintäkter 500,5 459,7
Räntekostnader –409,5 –473,3
Räntenetto 91,0 –13,6
Ersättning till SEK –22,4 –29,8
Valutakurseffekter 0,3 0,5
Ersättning från (till) staten –68,9 42,9
Rörelsereslutat 0,0 0,0

Balansräkningar för S-systemet (inkluderat i SEK:s balansräkningar) 
Skr mn 31 december 2008 31 december 2007
Utlåning 10 105,7 8 831,3
Derivat 18,2 17,3
Övriga tillgångar 248,1 233,8
Summa tillgångar 10 372,0 9 082,4

Skulder 9 081,5 9 023,6
Derivat 1 290,5 58,8
Eget kapital – –
Summa skulder och eget kapital 10 372,0 9 082,4

Åtaganden
Avtalade, ej utbetalda krediter (not 23) 11 459,4 12 615,1

Not 25.  Segmentrapportering

SEK har enligt definitionen i IAS 14 följande rörelsegrenar: kreditgivning; rådgivning och förmedling av värdepapper. Rådgivning och förmedling av värdepapper 
är likartade avseende risker och möjligheter. Omsättningen för segmenten, med undantag av kreditgivning, understiger 4 procent av den totala omsättningen. 
Tillgångarna i segmenten, med undantag av kreditgivning, utgör mindre än 1 procent av de totala tillgångarna och skulderna i segmenten, med undantag
av kreditgivning, utgör mindre än 1 procent av de totala skulderna och därför redovisas omsättningen för segmenten ej separat.

Kreditgivning inkluderar följande produkter och tjänster; utlåning, exportfinansiering och strukturerade finansieringsprojekt. Rådgivningen inkluderar följande 
produkter och tjänster; oberoende konsulttjänster. Kapitalmarknadsprodukter inkluderar följande produkter och tjänster; kapitalmarknadsprodukter till tredje 
parts investerare.

Geografiska segment har brutits ner i följande geografiska områden: Europa, Asien, Latinamerika, Nordamerika och Oceanien. Omsättningen för de geografiska 
segmenten, med undantag av Europa, utgör mindre än 10 procent av den totala omsättningen och därför redovisas omsättningen för segmenten ej separat.
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Not 26.  Vissa tillgångar, skulder och åtaganden (3, 4)

Förfallostruktur, löptid, 2008

 
Koncernen  
Skr mn

 
Bokfört

värde

 
Förfall 

≤ 1 månad

1 månad <
Förfall 

 ≤ 3 månader

3 månad <
Förfall 
 ≤ 1 år

1 år <  
Förfall 
 ≤ 5 år

 
Förfall  
> 5 år

Total utestående utlåning 118 839,8 23 993,0 1 962,8 4 136,1 18 994,5 69 753,4
Innehavda värdepapper 201 655,4 5 652,0 7 585,7 34 607,5 124 408,0 29 402,2
Summa tillgångar (5) 320 495,2 29 645,0 9 548,5 38 743,6 143 402,5 99 155,5

Skulder till kreditinstitut 3 310,0 3 041,1 0,0 268,9 0,0 0,0
Upplåning från allmänheten 185,7 30,6 155,1 0,0 0,0 0,0
Emitterade värdepapper 305 971,8 22 444,4 24 686,7 39 356,3 114 617,6 104 866,8
Efterställda skulder (1, 2) 3 323,5 0,0 0,0 0,0 0,0 3 323,5
Summa skulder (5) 312 791,0 25 516,1 24 841,8 39 625,2 114 617,6 108 190,3

Avtalade, ej utbetalda krediter 21 431,0 0,1 146,7 589,9 5 150,0 15 544,3

Räntestruktur, löptid, 2008 (6)

Total utestående utlåning 118 839,8 40 181,9 35 206,2 18 947,0 6 071,7 18 432,9
Innehavda värdepapper 201 655,4 68 760,0 100 857,3 8 114,6 17 430,2 6 493,4
Summa tillgångar 320 495,2 108 941,9 136 063,5 27 061,6 23 501,9 24 926,3

Skulder till kreditinstitut 3 310,0 3 041,2 77,5 191,3 0,0 0,0
Upplåning från allmänheten 185,7 30,6 155,1 0,0 0,0 0,0
Emitterade värdepapper 305 971,8 27 592,2 36 302,9 43 328,7 108 935,3 89 812,7
Efterställda skulder (1, 2) 3 323,5 0,0 546,8 0,0 0,0 2 776,7
Summa skulder 312 791,0 30 664,0 37 082,3 43 520,0 108 935,3 92 589,4

Avtalade, ej utbetalda krediter 21 431,0 0,1 146,7 589,9 5 150,0 15 544,3

Förfallostruktur, löptid, 2007

 
Koncernen 
Skr mn

 
Bokfört

värde

 
Förfall 

≤ 1 månad

1 månad <
Förfall 

 ≤ 3 månader

3 månad <
Förfall 
 ≤ 1 år

1 år <  
Förfall 
 ≤ 5 år

 
Förfall  
> 5 år

Total utestående utlåning 73 514,6 9 113,2 2 547,3 2 440,0 14 802,1 44 612,0
Innehavda värdepapper 195 690,9 11 571,1 11 404,8 31 287,4 110 934,6 30 493,0
Summa tillgångar 269 205,5 20 684,3 13 952,1 33 727,4 125 736,7 75 105,0

Skulder till kreditinstitut 2 064,1 1 895,9 0,0 0,0 168,2 0,0
Upplåning från allmänheten 42,7 3,3 39,4 0,0 0,0 0,0
Emitterade värdepapper 267 345,6 32 580,5 18 442,6 33 074,1 107 475,1 75 773,3
Efterställda skulder (1, 2) 2 837,0 0,0 0,0 0,0 0,0 2 837,0
Summa skulder 272 289,4 34 479,7 18 482,0 33 074,1 107 643,3 78 610,3

Avtalade, ej utbetalda krediter 22 454,2 0,0 43,1 411,4 6 130,6 15 869,1

Räntestruktur, löptid, 2007 (6)

Total utestående utlåning 73 514,6 22 464,8 31 578,3 19 115,1 214,8 141,6
Innehavda värdepapper 195 690,9 78 947,7 98 622,2 17 419,4 701,6 0,0
Summa tillgångar 269 205,5 101 412,5 130 200,5 36 534,5 916,4 141,6

Skulder till kreditinstitut 2 064,1 1 895,9 0,0 0,0 168,2 0,0
Upplåning från allmänheten 42,7 3,3 39,4 0,0 0,0 0,0
Emitterade värdepapper 267 345,6 53 038,8 93 747,4 115 249,8 759,3 4 550,3
Efterställda skulder (1, 2) 2 837,0 0,0 2 837,0 0,0 0,0 0,0
Summa skulder 272 289,4 54 938,0 96 623,8 115 249,8 927,5 4 550,3

Avtalade, ej utbetalda krediter 22 454,2 0,0 43,1 411,4 6 130,6 15 869,1

(1) �Förfallotidpunkt, 2015, med option att förtidslösa lånet från 2010 med Finansinspektionens godkännande. (Nominellt värde Eur 50 miljoner.)
(2) �Förfallotidpunkt, ej tidsbundet förlagslån, där SEK har option att förtidslösa lånet från 2008 med Finansinspektionens godkännande  

(Nominellt värde USD 350 miljoner.)
(3) �Derivatkontrakt exkluderade med anledning av relaterade säkrade positioner. För verkligt värde av derivat hänvisas till not 12.  

Kassaflöden i derivat som ingår i säkringsrelationer motsvaras av matchade kassaflöden i underliggande säkrade tillgångar och skulder. 
(4) �Samtliga siffor i tabellerna ovan avser bokförda värden exklusive räntor. 
(5) Andelen tillgångar och skulder som förfaller 10 år eller senare är 10 procent respektive 22 procent.
(6) Skillnader i löptid på räntestruktur i tillgångar och skulder matchas med hjälp av derivatkontrakt.

Följande tillgångar och skulder som inte är finansiella instrument har en ungefärlig förväntad återbetalningstid som är kortare än 12 månader: övriga tillgångar, 
förutbetalda kostnader, upplupna intäkter, övriga skulder, upplupna kostnader samt förutbetalda intäkter. Alla andra tillgångar och skulder som inte är finansiella 
instrument har en ungefärlig förväntad återbetalningstid som är 12 månader eller längre. Vad avser skulder med förfall mellan 1 månad och 3 månader så avser 
bolaget att refinansiera dessa genom upplåning på de finansiella marknaderna.
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Finansiella tillgångar och finansiella skulder i balansräkningen värderas generellt 
till verkligt värde eller till ett värde som representerar verkligt värde för kom-
ponenterna som säkrats i en säkringsrelation med undantag för de låne- och 
kundfordringar samt övriga finansiella skulder som inte är föremål för säkrings-
redovisning. Låne- och kundfordringar och andra finansiella skulder som inte är 
föremål för säkringsredovisning värderas dock till upplupet anskaffningsvärde.

Vid uppskattningen eller härledningen av verkliga värden har vissa förenklade 
antaganden gjorts. I de fall då noterade marknadsvärden finns tillgängliga för 
posterna i fråga har sådana värden använts. Det ska emellertid noteras att 
sådana verkliga värden ej finns tillgängliga för en stor del av posterna. I dessa 
fall har de verkliga värdena uppskattats eller härletts. Sådana uppskattningar 
eller härledningar är naturligen behäftade med osäkerhet. De som verkliga 
värden presenterade värdena utgör således till stora delar av bolaget uppskat-
tade värden. 

Bokfört värde på derivatinstrument som här representerar den maximala 
krediriskexponeringen i enlighet med legala krav, speglar inte den verkliga 
exponeringen. I de fall då ett säkerhetsavtal har ingåtts med motparten, repre-
senterar tröskelbeloppet under säkerhetsavtalet reell exponering. I de fall då 
inget säkerhetsavtal har ingåtts med motparten representerar positivt verkligt 
värde reell exponering. I nästan samtliga fall har SEK ingått säkerhetsavtal med 
motparten. Maximal kreditriskexponering för utlåning till kreditinstitut och 
utlåning till allmänheten innefattar avtalad, ej utbetald utlåning vid årets slut. 
Avseende övrig information om kreditriskskydd, se Riskrapport.

Not 27. Finansiella tillgångar och skulder till verkligt värde

December 31, 2008

Maximal kreditriskexponering

Koncernen 
Skr mn

 
Bokfört värde Verkligt värde

Övervärde (+)/ 
undervärde (–)

Tillgångar 
värderade till 
verkligt värde

Tillgångar som 
kan säljas

Låne- och 
kundford-

ringar

Kassa 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Statsskuldsförbindelser/Statsobligationer 1 494,7 1 498,1 3,4 0,0 1 483,7
Andra räntebärande värdepapper än utlåning 136 551,4 132 119,4 –4 432,0 8 371,7 0,0 128 793,0
Utlåning dokumenterad som värdepapper 63 609,3 62 386,4 –1 222,9 3 519,0 0,0 60 005,8
Utlåning till kreditinstitut 48 399,6 47 309,0 –1 090,6 0,0 58 650,6
Utlåning till allmänheten 70 440,2 66 426,2 –4 014,0 0,0 76 926,8
Derivat 38 929,1 38 929,1 0,0 38 929,1 0,0
Summa finansiella tillgångar 359 424,3 348 668,2 –10 756,1 50 819,7 0,0 325 859,9

Skulder till kreditinstitut 3 310,0 3 310,0 0,0
Upplåning från allmänheten 185,7 185,7 0,0
Emitterade (icke efterställda) värdepapper 305 971,8 303 311,1 –2 660,7
Derivat 39 414,6 39 414,6 0,0
Efterställda skulder 3 323,5 755,2 –2 568,3
Summa finansiella skulder 352 205,6 346 976,6 –5 229,0

December 31, 2007

Maximal kreditriskexponering

Koncernen 
Skr mn

 
Bokfört värde Verkligt värde

Övervärde (+)/ 
undervärde (–)

Tillgångar 
värderade till 
verkligt värde

Tillgångar som 
kan säljas

Låne- och 
kundford-

ringar

Kassa 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Statsskuldsförbindelser/Statsobligationer 1 857,9 1 889,3 31,4 1 421,0 0 435,5
Andra räntebärande värdepapper än utlåning 147 849,3 148 131,2 281,9 22 072,4 8 287,50 117 967,4
Utlåning dokumenterad som värepapper 45 983,7 46 274,3 290,6 2 963,8 2 794,7 39 967,0
Utlåning till kreditinstitut 24 812,6 24 802,2 –10,4 0,0 0,0 24 922,1
Utlåning till allmänheten 48 702,0 48 715,6 13,6 0,0 0 70 758,1
Derivat 20 326,5 20 326,5 0,0 20 326,5 0,0 0,0
Summa finansiella tillgångar 289 532,0 290 139,1 607,1 46 783,7 11 082,2 254 050,1

Skulder till kreditinstitut 2 064,1 1 986,6 –77,5
Upplåning från allmänheten 42,7 41,5 –1,2
Emitterade (icke efterställda) värdepapper 267 345,6 267 350,3 4,7
Derivat 13 224,8 13 224,8 0,0
Efterställda skulder 2 837,0 2 841,7 4,7
Summa finansiella skulder 285 514,2 285 444,9 –69,3
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31 december 2008 31 december 2007

Valuta Växelkurs
Andel vid  

årets slut %

Valutapositioner
 vid årets slut 

(Skr mn) Växelkurs
Andel vid  

årets slut %

Valutapositioner
 vid årets slut 

(Skr mn)

SKR                        1 69,1 e.t. 1 56,3 e.t.
USD                         7,7525 18,1 –2 291,5 6,4675 4,4 –375,5
EUR                   10,9355 9,7 –1 171,1 9,4735 36,5 444,7
CHF 7,3455 1,6 -204,7 5,6985 1,7 -149,3
GBP 11,2475 0,7 94,4 12,905 0,5 40,4
THB 0,223 0,2 –25,0 0,2155 0,0 0,0
Övriga – 0,5 –32,1 – 0,6 –48,3

Total valutaposition –3 630,0 –88,0

Valutarisk är begränsade till upplupna nettointäkter och säkras regelbundet. I enlighet med SEK:s regler för riskhantering säkras inte valutapositioner hänförliga 
till orealiserade värdeförändringar. Vid årets slut uppgick valutapositioner exklusive orealiserade värdeförändringar till Skr 141,2 miljoner (36.7).

Tillgångar och skulder som är denominerade i utländsk valuta ingår i de totala volymerna av tillgångar och skulder med följande belopp (i miljoner svenska  
kronor). 

                31 december 2008                 31 december 2007

Skr mn Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget

Summa tillgångar, 370 014,2 370 064,8 297 236,8 297 326,9
varav denominerade i utländsk valuta 328 977,1 329 033,9 269 033,7 269 127,0
Summa skulder, 359 619,9 359 326,5 292 626,4 292 306,5
varav denominerade i utländsk valuta 327 987,3 327 715,6 269 250,0 268 951,7

Tillgångar, skulder och derivat som är denominerade i utländsk valuta (det 
vill säga andra valutor än svenska kronor) har omräknats till svenska kronor 
med användning av de valutakurser, som gällde vid årets slut mellan respektive 
valuta och svenska kronor.

De relevanta valutakurserna för de valutor som representerar de största 
andelarna av koncernens nettotillgångar och nettoskulder i balansräkningen 

var enligt tabellen nedan (uttryckta i svenska kronor per enhet av respektive 
utländsk valuta). Andel vid årets slut är andelen av den totala volymen tillgångar 
och skulder denominerade i utländsk valuta. Valutapositioner vid årets slut är 
för varje valuta nettot av balansräkningens alla tillgångar och skulder. 

Not 28.  Tillgångar, skulder och derivat denominerade i utländsk valuta



NOTEr

104 SEK  Årsredovisning 2008

Skr mn 2008  
 

         Aktieägare, svenska staten

Organisationer vilka är kon-
trollerade genom en statlig 

ägare, svenska staten

 
 

     Summa

Tillgångar/
Skulder

Ränteintäkter/
Räntekostnader

Tillgångar/
Skulder

Ränteintäkter/
Räntekostnader

Tillgångar/
Skulder

Ränteintäkter/ 
Räntekostnader

Statsskuldförbindelser/Statsobligationer 1 495 36 1 495 36
Andra räntebärande värdepapper än utlåning 4 456 211 4 456 211
Utlåning dokumenterad som värdepapper 1 859 101 1 859 101
Utlåning till kreditinstitut 2 074 229 2 074 229
Utlåning till allmänheten 460 16 460 16
Summa 1 495 36 8 849 557 10 344 593
Skulder till kreditinstitut 0 0
Upplåning från allmänheten 186 4 186 4
Emitterade (icke efterställda) värdepapper 0 0
Summa 186 4 0 0 186 4

Skr mn 2007  
 

        Aktieägare, svenska staten

Organisationer vilka är kon-
trollerade genom en statlig 

ägare, svenska staten

 
 

     Summa

Tillgångar/
Skulder

Ränteintäkter/
Räntekostnader

Tillgångar/
Skulder

Ränteintäkter/
Räntekostnader

Tillgångar/
Skulder

Ränteintäkter/ 
Räntekostnader

Statsskuldförbindelser/Statsobligationer 1 858 57 1 858 57
Andra räntebärande värdepapper än utlåning 0 0
Utlåning dokumenterad som värdepapper 2 238 256 2 238 256
Utlåning till kreditinstitut 1 532 144 1 532 144
Utlåning till allmänheten
Summa 1 858 57 3 770 400 5 628 457
Skulder till kreditinstitut 0 0
Upplåning från allmänheten 43 2 43 2
Emitterade (icke efterställda) värdepapper 0 0
Summa 43 2 0 0 43 2

Not 29.  Transaktioner med närstående

SEK definierar närstående i moderbolag som:
• Aktieägare, svenska staten
• Organisationer vilka är kontrollerade genom en statlig ägare, svenska staten
• Dotterbolag
• Ledande befattningshavare

SEK definierar närstående i koncernen som:
• Aktieägare, svenska staten
• Organisationer vilka är kontrollerade genom en statlig ägare, svenska staten
• Ledande befattningshavare

Svenska staten äger 100 procent av bolagets aktiekapital. Genom direkta 
garantier utfärdade av Riksgäldskontoret, EKN – Exportkreditnämnden och 
Sida var 14 procent av SEK:s utestående lån den 31 december 2008 garante-
rade av den svenska staten. SEK administrerar, mot ersättning, statens system 
för subventionerade exportkrediter och statens system för biståndskrediter 
(”S-systemet”). Enligt avtal mellan SEK och staten erhåller SEK därvidlag vissa 
ersättningar. Se not 1. (c) och not 24.

Svenska staten har utfärdat en garantifond (under vilken SEK kan dra kapital) 
uppgående till Skr 600 miljoner totalt till förmån för SEK. SEK har rätt att dra 
kapital under garantin om SEK bedömer det vara erforderligt för att kunna 
fullgöra sina förbindelser. SEK betalar en marknadsmässig provision för denna 
garanti. Se not 3. 

SEK har den 18 december 2008 erhållit ett kontant kapitaltillskott om 
Skr 3 miljarder i nytt eget kapital samt samtliga aktier i det statliga bolaget 
Venantius AB från sin ägare svenska staten som en del av statens program för 
att stärka SEK:s förmåga att finansiera svensk exportindustri. Se not 31.

Svenska staten har dessutom den 5 februari 2009 via Riksgäldskontoret 
beslutat att förse SEK med en låneram om Skr 100 miljarder, en åtgärd som 
godkänts av riksdagen. Vidare har riksdagen även bemyndigat regeringen att ge 
SEK möjlighet att på kommersiella villkor köpa statsgarantier för sin nyupplå-
ning upp till Skr 450 miljarder. Se Förvaltningsberättelse.

SEK ingår transaktioner med företag som helt eller delvis ägs eller kontrol-
leras av staten. SEK finansierar också exportkrediter (i form av direkta eller 
indirekta lån) till företag med anknytning till staten. Transaktioner med motpar-
ter sker på samma villkor (inklusive ränta och amorteringsplaner) som transak-
tioner med icke närstående. Koncernens och moderbolagens mellanhavanden 
med närstående parter skiljer sig inte väsentligt åt. Interna mellanhavanden 
mellan moderbolaget och dotterbolagen utifrån moderbolagets synvinkel upp-
går till Skr 38,9 miljoner (36,9) för övriga tillgångar, Skr 18,5 miljoner (16,3) för 
övriga skulder, Skr 3,0 miljoner (2,6) för ränteintäkter samt Skr 0,8 miljoner 
(0,5) för räntekostnader. Moderbolaget debiterar dessutom dotterbolag för 
gemensamma kontors- och administrationskostnader. För ytterligare infor-
mation hänvisas till not 1. (a) Principer för konsolidering och not 14. Aktier i 
koncernföretag.

Ledande befattningshavare omfattar följande positioner:
• Styrelsen
• Verkställande direktören
• Övriga medlemmar i verkställande ledning

För information om ersättning och andra förmåner till ledande befattnings
havare hänvisas till Not 5. Allmänna administrationskostnader. 

Följande tabeller summerar koncernens transaktioner med närstående:
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(1) �Rörelseresultatet (IFRS), det vill säga resultatet inklusive värdeförändringar 
enligt IFRS men exklusive skatt.

(2) �Räntabilitet på eget kapital, det vill säga rörelseresultat, före respektive efter  
skatt och i det senare fallet reducerat med 28 procent schablonskatt, uttryckt 
i procent av ingående balans av eget kapital. För 2008 är ingående balans 
av eget kapital justerat för 13/365-delar av nytt eget kapital uppgående till 
Skr 5 440 miljoner som erhållits som kapitaltillskott den 18 december 2008. 
Vid beräkning av räntabilitet baserat på kärnresultatet exkluderas från ingå-
ende balans av eget kapital reserver för tillgångar som kan säljas och reserver 
för kassaflödessäkringar.

(3) �Kärnresultatet, det vill säga resultatet exklusive värdeförändringar enligt IFRS 
och skatt. Med värdeförändringar enligt IFRS avses värdeförändringar på 
finansiella tillgångar utanför handelslagret, finansiella skulder och relaterade 
derivat (se not 4).					   

(4) �För tidigare redovisningsregler (Swedish GAAP) se not 1 i 2006 års  
årsredovisning.

(5) �Totala kundfinansieringslösningar avser nya accepterade krediter och syndi-
kerade kundtransaktioner. Accepterade offerter inkluderar alla accepterade 
krediter, oavsett löptid.

(6) �Med krediter avses krediter som lämnats mot dokumentation i form av 
räntebärande värdepapper likväl som krediter som lämnats mot traditionell 
dokumentation. Enligt SEK:s uppfattning utgör dessa belopp SEK:s verkliga 
utlåning. Kommentarer avseende utlåningsvolymer i denna årsredovisning 
avser därför belopp som baserats på den tidigare definitionen. Se även not 
10 avseende utestående utlåning.

(7) Ny upplåning med löptider längre ett år. 

Not 30.  Finansiella nyckeltal
2008 2008 2007 2006 2005 2004

Koncernen USD mn (11) Skr mn Skr mn Skr mn Skr mn Skr mn
Resultat  
Räntenetto (IFRS) (1) 199,1 1 543,3 833,1 793,0 e.t. e.t.
Rörelseintäkter (IFRS) (1) 141,8 1 099,5 810,3 667,4 e.t. e.t.
Rörelseresultat (IFRS) (1) 23,9 185,2 497,0 383,3 e.t. e.t.
Årets resultat (efter skatt) (IFRS) 18,6 143,9 345,9 270,5 e.t. e.t.
Räntabilitet på eget kapital före skatt (IFRS) (2) 3,9% 3,9% 11,4% 10,2% e.t. e.t.
Räntabilitet på eget kapital efter skatt (IFRS) (2) 2,8% 2,8% 8,2% 7,3% e.t. e.t.

Justerat rörelseresultat (kärnresultat) (3) 107,6 833,9 535,0 539,0 e.t. e.t.
Räntabilitet på eget kapital före skatt (kärnresultat) (2) 17,5% 17,5% 12,8% 14,2% e.t. e.t.
Räntabilitet på eget kapital efter skatt (kärnresultat) (2) 12,6% 12,6% 9,2% 10,2% e.t. e.t.

Räntenetto enligt tidigare regelverk (4) e.t. e.t. e.t. e.t. 759,1 801,7
Rörelseresultat enligt tidigare regelverk (4) e.t. e.t. e.t. e.t. 498,1 611,8
Årets resultat (efter skatt) enligt tidigare regelverk (4) e.t. e.t. e.t. e.t. 346,9 439,6
Räntabilitet på eget kapital före skatt enligt tidigare regelverk (4) e.t. e.t. e.t. e.t. 14,7% 20,7%
Räntabilitet på eget kapital efter skatt enligt tidigare regelverk (4) e.t. e.t. e.t. e.t. 10,6% 14,9%

Föreslagen utdelning – – – – – –

Utlåning  
Nya kundfinansieringslösningar (5) 8 370 64 890 56 826 63 933 43 475 27 521
     varav nyutlåning (accepterade offerter) (5) 8 203 63 591 53 143 56 923 37 525 22 748
 Utestående samt avtalade, ej utbetalda krediter (5) (6) 23 232 180 109 131 741 112 975 92 319 73 384

Upplåning  
Nyupplåning (7) 13 391 86 136 107 970 61 278 52 343 38 803
Utestående icke efterställd upplåning (IFRS) 39 918 309 468 269 452 215 250 e.t. e.t.
Utestående icke efterställd upplåning enligt tidigare regelverk (4) e.t. e.t. e.t. e.t. 188 549 141 131
Utestående efterställd upplåning (IFRS) 429 3 324 2 837 2 933 e.t. e.t.
Utestående efterställd upplåning enligt tidigare regelverk (4) e.t. e.t. e.t. e.t. 3 255 2 765

Balansräkningar
Summa tillgångar (IFRS) 47 728 370 014 297 237 245 213 e.t. e.t.
Summa skulder (IFRS) 46 388 359 620 292 626 240 842 e.t. e.t.
Summa eget kapital (IFRS) 1 341 10 394 4 610 4 372 e.t. e.t.

Summa tillgångar enligt tidigare regelverk e.t. e.t. e.t. e.t. 207 493 162 066
Summa skulder enligt tidigare regelverk e.t. e.t. e.t. e.t. 203 754 158 674
Summa eget kapital enligt tidigare regelverk e.t. e.t. e.t. e.t. 3 739 3 392

Kapital
Kapitaltäckningsgrad, inklusive Basel I-baserat tilläggskrav 15,5% (9) 15,5% (9) 8,9% (9) e.t. (10) e.t. (10) e.t. (10)

Kapitaltäckningsgrad, exklusive Basel I-baserat tilläggskrav 21,4% (8) 21,4% (8) 17,1% (8) 13,8% (10) 15,9% (10) 16,3% (10)

Justerad kapitaltäckningsgrad, exklusive Basel I-baserat tilläggskrav 22,3% (8) 22,3% (8) 18,5% (8) 15,0% (10) 17,3% (10) 17,9% (10)
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(8) �Kapitaltäckningsgrad, det vill säga kapitalbasen uttryckt som en procen-
tuell andel av riskvägda fordringar i enlighet med Pelare I under Basel II. 
Beräkningen beaktar inte de övergångsregler som gäller för övergångsperio-
den 2007–2009 avseende på minimikapitalkrav. Se avsnittet Kapitaltäckning 
och motpartsriskexponeringar i denna delårsrapport för att ta del av full-
ständig beräkning av minimikapitalkrav under övergångsperioden. Justerad 
kapitaltäckningsgrad har beräknats med tillägg i primärkapitalbasen av SEK:s 
garantikapital uppgående till Skr 600 miljoner (oaktat att ett sådant tillägg inte 
är legalt godkänt) uttryckt som en procentuell andel av riskvägda fordringar.

(9) �Kapitaltäckningsgrad, det vill säga kapitalbasen uttryckt som en procentuell 
andel av riskvägda fordringar i enlighet med Pelare I under Basel II. Posten 
är beräknad i enlighet med 5 § lagen (2006:1372) om införande av lagen om 
kapitaltäckning och stora exponeringar (2006:1371).

(10) �Kapitaltäckningsgrad, det vill säga kapitalbasen uttryckt som en procentuell 
andel av riskvägda fordringar i enlighet med Basel I. Justerad kapitaltäck-

ningsgrad har beräknats med  tillägg i primärkapitalbasen av SEK:s garanti-
kapital uppgående till Skr 600 miljoner (oaktat att ett sådant tillägg inte är 
legalt godkänt) uttryckt som en procentuell andel av riskvägda fordringar.

(11) �Omräknade med den per den 31 december 2008 använda bokförings
kursen om 7,7525 kronor per USD. Nyupplåning är emellertid omräknad 
till löpande kurs.

Information i denna not hänför sig till koncernen. 
    För skillnader mellan koncernen och moderbolaget; se not 1(m), resultaträk-
ningen, balansräkningen samt relaterade noter.

Not 30.  Finansiella nyckeltal (fortsättning)

Verkligt värde av tillgångar och skulder vid förvärvet av Venantius AB

2008

Skr mn

Redovisade 
värden i 

Venantius AB
Förvärvs-

justeringar

Redovisat 
värde i  

SEK-gruppen

Immateriella tillgångar 0,0 1,3 1,3
Materiella tillgångar 0,7 0,7
Utlåning till kreditinstitut 1 858,2 15,0 1 873,2
Utlåning till allmänheten 520,3 520,3
Uppskjutna skattefordringar 15,7 15,7
Övriga tillgångar 70,5 70,5
Övriga skulder och avsättningar –37,2 –4,2 -41,4
Identifierade tillgångar, netto 2 428,2 12,1 2 440,3
Aktieägartillskott från  
svenska staten(1) –2 440,3
Summa 0,0
Likvida medel i den förvärvade 
verksamheten

 
558,2

Summa 558,2
Förvärvskostnader –1,0
Kassaflöde, netto 557,1

(1) �Samtliga aktier i Venantius AB har överförts till AB Svensk Exportkredit som 
aktieägartillskott.

Förvärv av:
Venantius AB (publ)
Säte: Stockholm
Organisationsnummer: 556449-5116

I november 2008 föreslog regeringen att AB Svensk Exportkredits kapacitet  
att bistå svensk exportindustri med långfristig finansiering skulle stärkas. Den 
18 december erhöll AB Svensk Exportkredit samtliga aktier i Venantius AB 
genom aktieägartillskott. Därmed erhölls ett bestämmande inflytande över 
verksamheten i bolaget.

Venantius bildades 1995 enligt riksdagsbeslut för att från SBAB övertaga lån 
där risk förelåg för fortsatt stora kreditförluster. Den övertagna lånestocken 
uppgick vid det tillfället till Skr 33 miljarder. Vid tidpunkten för AB Svensk 
Exportkredits förvärv hade Venantius AB ett eget kapital om cirka Skr 2,4 
miljarder, Lånefordringar bokförda till cirka Skr 0,5 miljarder och likviditet upp-
gående till cirka Skr 1,9 miljarder. 

AB Svensk Exportkredit och Venantius AB lyder under samma bestäm-
mande inflytande genom en gemensam ägare, svenska staten. AB Svensk 
Exportkredit har valt att redovisa tillskottet av Venantius AB genom tillämpning 
av förvärvsmetoden.

Värdet på de genom tillskottet erhållna aktierna i Venantius AB och värden 
på tillgångar och skulder i förvärvsanalysen har fastställts av företagsledningen 
delvis baserat på en oberoende värdering.

De belopp som redovisas i nedanstående tabeller ger information om 
redovisade värden och justeringar till verkliga värden. Redovisade värden 
före förvärvet fastställdes utifrån tillämpliga IFRS omedelbart innan förvärvet. 
Förvärvet är här redovisat till preliminära värden, men inga väsentliga justeringar 
väntas. AB Svensk Exportkredit går för närvarande igenom slutliga värden för 
förvärvet. Den främsta anledningen till att preliminära värden redovisas är fast-
ställandet av värdet på kreditgivningen.

Venantius AB hade vid förvärvstidpunkten 11 anställda. Årsintäkterna för 
2008 uppgick till cirka Skr 145 miljoner. Ett resultat enligt IFRS för hela 2008 är 
inte praktiskt möjligt att få fram med anledning av att bolaget inte redovisade 
enligt IFRS före förvärvet. Bidraget till resultat efter skatt från Venantius AB, 
sedan förvärvstillfället, blev för 2008 Skr 9,2 miljoner. Anskaffningsvärdet 
bokfört i AB Svensk Exportkredit, inklusive förvärvskostnader, enligt tabellen 
nedan (Skr miljoner):

Aktieägartillskott från svenska staten	 2 440,3
Tillkommande förvärvskostnader	 1,0
Summa	 2 441,3

Not 31.  Förvärv
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Regeringen har den 5 februari 2009 beslutat att, via riksgälden, tillhandahålla 
SEK en låneram uppgående till Skr 100 miljarder, en åtgärd som godkänts av 
riksdagen.

Nyemissionslikvid uppgående till Skr 3 000 miljoner blev inbetalt den 18 
december 2008. Den 26 januari 2009 godkände Finansinspektionen föränd-
ringen i bolagsordningen som avser förändringen av aktiekapitalet och antal 
aktier. Registreringen av det nya aktiekapitalet skedde hos Bolagsverket den  
4 februari 2009.

SEK har per den 8 mars 2009, som ett led i regleringen av en fordran mot 
Sparbanksstiftelsernas Förvaltnings AB (låntagaren), träffat en överenskom-
melse med de största kreditgivarna till låntagaren som innebär att SEK övertar 
kontrollen av sammanlagt 25 520 000 aktier i Swedbank AB. Aktierna repre-
senterar 3,3 procent av aktiekapitalet och röstetalet i Swedbank AB. Värdet av 
aktierna uppgår per dagen för denna årsredovisnings avgivande till ett belopp 
som väl överstiger den ursprungliga lånefordringen.

SEK:s styrelse har den 20 mars 2009 beslutat om förändringar i principer för 
lön och övriga förmåner till ledande befattningshavare. Beslutet gäller retro-
aktivt för räkenskapsåret 2008 och innebär att rörlig ersättning inte utgår till 
ledande befattningshavare. 

Not 32.  Händelser efter balansdagen
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FÖRSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Förslag till vinstdisposition
Alla belopp anges i miljoner svenska kronor i den mån  
inte annat uttryckligen anges.

Resultatet av koncernens och moderbolagets verksamhet under året och ställningen den 31 december 2008 framgår av resultaträkning, 
balansräkning, redogörelse för redovisade intäkter och kostnader jämte kassaflödesanalys och tillhörande noter för koncern och moder
bolag. Följande förslag till vinstdisposition avser moderbolaget.

	 Stockholm den 30 april 2009

	 Ulf Berg	 Christina Liffner 	 Karin Apelman
	 Styrelsens ordförande	 Styrelsens vice ordförande 	 Styrelseledamot

	 Pirkko Juntti	 Helena Levander 	 Bo Netz
	 Styrelseledamot	 Styrelseledamot	 Styrelseledamot

	 Jan Roxendal 	 Harald Sandberg	 Risto Silander
	 Styrelseledamot	 Styrelseledamot	 Styrelseledamot

		  Peter Yngwe	
		  Verkställande direktör
		

Min revisionsberättelse har avgivits den 30 april 2009.

		  Jan Birgerson	  
	 	 Auktoriserad revisor	
	

Styrelse och VD försäkrar härmed att koncernredovisningen respektive årsredovisningen har upprättats i enlighet med International 
Financial Reporting Standards, IFRS, publicerade av International Accounting Standard Board (IASB) tillika antagna av EU respektive 
god redovisningssed i Sverige och ger en rättvisande bild av koncernens och moderbolagets ställning och resultat. Förvaltningsberättel-
sen för koncernen respektive moderbolaget ger en rättvisande översikt över koncernens och moderbolagets verksamhet, ställning och 
resultat samt beskriver väsentliga risker och osäkerhetsfaktorer som moderbolaget och de företag som ingår i koncernen står inför.

Medel till årsstämmans förfogande uppgår till		  5 415,1 

Styrelsen och verkställande direktören föreslår att till årsstämmans förfogande  
stående medel används sålunda:		
– till aktieägarna utdelas 		            –
– i ny räkning överföres återstående disponibla vinstmedel  		  5 415,1

		  5 415,1
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Revisionsberättelse

Revisionsberättelse  
Till årsstämman i AB Svensk Exportkredit
Org nr 556084-0315

Jag har granskat årsredovisningen, koncernredovisningen och 
bokföringen samt styrelsens och verkställande direktörens 
förvaltning i AB Svensk Exportkredit för räkenskapsåret 2008. 
Revisionsberättelsen omfattar sidorna 51–67 (Riskrapport) och 
sidorna 68-108. Det är styrelsen och verkställande direktören 
som har ansvaret för räkenskapshandlingarna och förvaltningen 
och för att lagen om årsredovisning i kreditinstitut och värdepap-
persbolag tillämpas vid upprättandet av årsredovisningen samt 
för att internationella redovisningsstandarder IFRS, publicerade 
av International Accounting Standard Board (IASB), tillika 
sådana de antagits av EU och lagen om årsredovisning i kredit-
institut och värdepappersbolag tillämpas vid upprättandet av 
koncernredovisningen. Mitt ansvar är att uttala mig om årsredo-
visningen, koncernredovisningen och förvaltningen på grundval 
av min revision. 

Revisionen har utförts i enlighet med god revisionssed i Sve-
rige. Det innebär att jag planerat och genomfört revisionen för att 
med hög men inte absolut säkerhet försäkra mig om att årsre-
dovisningen och koncernredovisningen inte innehåller väsent-
liga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av 
underlagen för belopp och annan information i räkenskapshand-
lingarna. I en revision ingår också att pröva redovisningsprinci-
perna och styrelsens och verkställande direktörens tillämpning 
av dem samt att bedöma de betydelsefulla uppskattningar som 
styrelsen och verkställande direktören gjort när de upprättat 
årsredovisningen och koncernredovisningen samt att utvärdera 

den samlade informationen i årsredovisningen och koncernredo-
visningen. Som underlag för mitt uttalande om ansvarsfrihet har 
jag granskat väsentliga beslut, åtgärder och förhållanden i bolaget 
för att kunna bedöma om någon styrelseledamot eller verkstäl-
lande direktören är ersättningsskyldig mot bolaget. Jag har även 
granskat om någon styrelseledamot eller verkställande direktören 
på annat sätt har handlat i strid med aktiebolagslagen, lagen om 
bank- och finansieringsrörelse, lagen om årsredovisning i kredit-
institut och värdepappersbolag eller bolagsordningen. Jag anser 
att min revision ger mig rimlig grund för mina uttalanden nedan.

Årsredovisningen har upprättats i enlighet med lagen om 
årsredovisning i kreditinstitut och värdepappersbolag och ger en 
rättvisande bild av bolagets resultat och ställning i enlighet med 
god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har upprät-
tats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS, 
publicerade av International Accounting Standard Board (IASB), 
tillika sådana de antagits av EU och lagen om årsredovisning i 
kreditinstitut och värdepappersbolag och ger en rättvisande bild 
av koncernens resultat och ställning. Förvaltningsberättelsen 
är förenlig med årsredovisningens och koncernredovisningens 
övriga delar.

Jag tillstyrker att årsstämman fastställer resultaträkningen och 
balansräkningen för moderbolaget och för koncernen, disponerar 
vinsten i moderbolaget enligt förslaget i förvaltningsberättelsen 
och beviljar styrelsens ledamöter och verkställande direktören 
ansvarsfrihet för räkenskapsåret. 

Stockholm den 30 april 2009

Jan Birgerson 
Auktoriserad revisor
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gri-redovisning

Indikator Indikatorns innehåll Hänvisning

1.1 Uttalande från organisationens högsta beslutsfattare om relevansen av hållbar utveckling  
för organisationen och dess strategi.

Sid 6–9

2.1 Organisationens namn. Sid 80

2.2 De viktigaste varumärkena, produkterna och/eller tjänsterna. Sid 68

2.3 Organisationsstruktur, enheter, affärsområden, dotterbolag och joint ventures. Sid 80

2.4 Lokalisering av organisationens huvudkontor. Sid 80

2.5 Antal länder som organisationen har verksamhet i, och namnen på de länder  
där verksamhet bedrivs eller som är särskilt relevanta för de frågor som berör  
hållbar utveckling i redovisningen.

Sid 14, 30

2.6 Ägarstruktur och företagsform. Sid 44, 68, 80

2.7 Marknader som organisationen är verksam på. Sid 2–3, 68–69

2.8 Organisationens storlek. Sid 68–72

2.9 Väsentliga förändringar under redovisningsperioden beträffande storlek,  
struktur eller ägande.

Sid 30, 68

2.10 Utmärkelser och priser som mottagits under redovisningsperioden. Sid 29

3.1 Redovisningsperiod. Sid 30

3.2 Datum för publicering av den senaste redovisningen. Sid 30

3.3 Redovisningscykel. Sid 30

3.4 Kontaktperson för frågor angående redovisningen. Sid 5

3.5 Processer för definition av innehållet i redovisningen. Sid 30

3.6 Redovisningens avgränsning. Sid 30–43, 110–111

3.7 Eventuella särskilda begränsningar för redovisningens omfattning och avgränsning. Sid 30, 109

3.8 Princip för redovisningen av joint ventures, dotterbolag, hyrda anläggningar,  
utlokaliserade verksamheter och andra enheter som väsentligt kan påverka  
jämförbarheten mellan olika tidsperioder och/eller organisationer.

Sid 30

3.10 Förklaring av effekten av förändringar av information som lämnats i tidigare 
redovisningar, och skälen för sådana förändringar.

SEK redovisar för första gången  
i enlighet med GRI. 

3.11 Väsentliga förändringar som gjorts sedan föregående redovisningsperiod vad gäller  
avgränsning, omfattning eller mätmetoder som använts i redovisningen.

SEK redovisar för första gången  
i enlighet med GRI. 

3.12 Innehållsförteckning som visar var i redovisningen standardupplysningarna finns. Sid 110–111

4.1 Struktur för bolagsstyrning. Sid 49–50

4.2 Styrelseordförandens ställning i organisationen. Sid 49–50

4.3 Antal oberoende, ej verkställande styrelseledamöter. Sid 49–50

4.4 Möjligheter för aktieägare och medarbetare att lämna rekommendationer  
och synpunkter till styrelsen.

Sid 49–50

4.14 Organisationens intressenter. Sid 33

4.15 Tillvägagångssätt för att identifiera intressenter. Sid 33

Nedan redovisas de indikatorer i enlighet med Global Reporting Initiative 
(GRI G3) som SEK rapporterar i års- och hållbarhetsredovisningen för 2008. 
De indikatorer som inte återfinns nedan är antingen inte relevanta för vår 
verksamhet eller så saknar vi verktyg eller resurser för att rapportera dem.
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gri-redovisning

Kärn- och  
tilläggsindikatorer Indikatorns innehåll Hänvisning

EC1 Skapat och levererat direkt ekonomiskt värde, inklusive intäkter, rörelsekostnader,  
ersättning till anställda, gåvor och andra samhällsinvesteringar, balanserad vinst samt  
betalningar till finansiärer och regeringar.

Sid 43

EC4 Väsentligt finansiellt stöd från det allmänna. Sid 68

EN4* Indirekt energianvändning per primär energikälla. Sid 38, redovisas delvis

EN7* Initiativ för att minska indirekt energianvändning samt uppnådd reducering. Sid 38, redovisas delvis

EN8 Total vattenanvändning per källa. Sid 38

EN28 Monetärt värde av betydande böter, och det totala antalet icke-monetära sanktioner  
till följd av brott mot miljölagstiftning och bestämmelser.

Inga böter

LA1 Total personalstyrka, uppdelad på anställningsform och region. Sid 40, 72, 88

LA2 Totalt antal anställda och personalomsättning, per åldersgrupp, kön och region. Sid 40–42, 72, 88

HR1* Procentuell andel och antal betydande investeringsbeslut som inkluderar krav  
gällande mänskliga rättigheter, eller som har genomgått en granskning av hur  
mänskliga rättigheter hanteras.

Sid 35

SO2* Procentandel och totala antalet affärsenheter som analyserats avseende risk för korruption. Sid 35

SO3* Procentandel av de anställda som genomgått utbildning i organisationens policyer  
och rutiner avseende motverkan mot korruption.

100 procent

SO7 Totalt antal juridiska åtgärder som vidtagits mot organisationen för konkurrenshämmande  
aktiviteter, överträdelse av konkurrenslagstiftning och monopolbeteende, samt utfallet.

Inga åtgärder har vidtagits.

SO8 Belopp för betydande böter och totalt antal icke-monetära sanktioner mot  
organisationen för brott mot gällande lagar och bestämmelser.

Inga sanktioner.

Sektorspecifika  
indikatorer Indikatorns innehåll Hänvisning

FS1 Policyer med specifika miljömässiga och sociala komponenter som kan  
tillämpas på rörelsegrenarna.

Sid 32–35

FS2 Tillvägagångssätt för att värdera och kontrollera miljömässiga och sociala  
risker i rörelsegrenarna.

Sid 32–35

FS5* Interaktion med klienter/investerare/affärspartners rörande miljömässiga  
och sociala risker och möjligheter.

Sid 33–37

* EN4 	� Indikatorn redovisas delvis. Vi redovisar endast indirekt energi som är köpt och använd.

* EN7 	� Indikatorn redovisas delvis. Vi redovisar endast initiativ för att minska indirekt energianvändning.

* HR1 	�� SEK jämställer krediter med investeringsbeslut. Sedan 2006 inkluderar vår kreditprocess en grundläggande bedömning av 
respektive motpart med avseende på mänskliga rättigheter före kreditgivning och i samband med årsföredragningar.  
Sedan oktober 2008 sker bedömning i enlighet med reviderade arbetsmetoder, där mänskliga rättigheter behandlas explicit. 

* SO2 	�� I denna indikator avser affärsenheter SEK:s motparter. SEK inkluderar sedan 2006 en grundläggande bedömning av risken för 
korruption som en del av bedömningen av samtliga motparter inom ramen för kreditprocessen. Sedan oktober 2008 sker 
bedömning i enlighet med reviderade arbetsmetoder, där området korruption behandlas mer systematiskt. 

* SO3 	�� Indikatorn redovisar andelen nyanställda som har genomgått en utbildning i SEK:s policyer och rutiner avseende motverkan 
av korruption. Övriga anställda har erbjudits möjligheten samt uppmanats att delta i en sådan utbildning, som senast hölls i 
december 2007.

* FS5 	� SEK strävar efter att föra en dialog med våra affärspartners avseende hantering av hållbarhetsaspekter i fall det föreligger en 
risk att den strider mot SEK:s interna policydokument, Global Compacts principer, OECD:s riktlinjer eller om det finns brister 
i motpartens externa kommunikation. Vid utestående frågor, såsom vid uppkomst av incidenter, bristande information om 
specifika projekt eller otillräckliga policyer och styrdokument, kan SEK inhämta kompletterande information från respektive 
affärspartner. Det kan till exempel handla om information om motpartens hantering av incidenter, miljökonsekvensbeskriv-
ningar (MKB) och utdrag från bolagets interna riktlinjer. Vid behov ställer SEK krav på alternativa åtgärder med syfte att mildra 
eventuell negativ social och miljömässig påverkan. Villkor på miljömässig och social granskning kan också krävas för att vi ska  
gå vidare med en kredit. 
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bestyrkanderapport  

Bestyrkanderapport  
Till läsarna av AB Svensk Exportkredits hållbarhetsredovisning

Inledning
Jag har utfört en översiktlig granskning av AB Svensk Export
kredits hållbarhetsredovisning 2008. Det är styrelsen och 
företagsledningen som har ansvaret för det löpande arbetet inom 
miljö, arbetsmiljö, kvalitet, socialt ansvar och hållbar utveckling 
samt för att upprätta och presentera hållbarhetsredovisningen 
i enlighet med tillämpliga kriterier. Mitt ansvar är att uttala en 
slutsats om hållbarhetsredovisningen grundad på min översikt-
liga granskning.

Den översiktliga granskningens  
inriktning och omfattning
Jag har utfört min översiktliga granskning i enlighet med RevR 6 
Bestyrkande av hållbarhetsredovisningar utgiven av FAR SRS. En 
översiktlig granskning består av att göra förfrågningar, i första 
hand till personer som är ansvariga för upprättandet av hållbar-
hetsredovisningen, att utföra analytisk granskning och att vidta 
andra översiktliga granskningsåtgärder. En översiktlig granskning 
har en annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jäm-
fört med den inriktning och omfattning som en revision enligt 
Revisionsstandard i Sverige RS och god revisionssed i övrigt har. 
De granskningsåtgärder som vidtas vid en översiktlig granskning 
gör det inte möjligt för mig att skaffa mig en sådan säkerhet att 
jag blir medveten om alla viktiga omständigheter som skulle 
kunna ha blivit identifierade om en revision utförts. Den uttalade 
slutsatsen grundad på en översiktlig granskning har därför inte 
den säkerhet som en uttalad slutsats grundad på en revision har. 

De kriterier som min granskning baseras på är de delar av 
Sustainability Reporting Guidelines G3, utgiven av The Global 
Reporting Initiative (GRI), som är tillämpliga för hållbarhetsredo
visningen, samt de redovisnings- och beräkningsprinciper som 
företaget särskilt tagit fram och angivit. Dessa framgår av sidorna 
110–111.

Min granskning har omfattat uppgifter och siffror avseende år 
2008. Jag har inte granskat tidigare års uppgifter och siffror och kan 

därför inte uttala mig om dessa uppgifter och siffror. 
Min översiktliga granskning har, utifrån en bedömning av väsent-

lighet och risk, bland annat omfattat följande:
a.	�Uppdatering av min kunskap och förståelse för AB Svensk 

Exportkredits organisation och verksamhet 
b.	�Bedömning av kriteriernas lämplighet och tillämpning avse-

ende intressenternas informationsbehov
c.	�Bedömning av resultatet av företagets intressentdialog
d.	�Intervjuer med ansvariga chefer på utvalda enheter i syfte att 

bedöma om den kvalitativa och kvantitativa informationen i 
hållbarhetsredovisningen är fullständig, riktig och tillräcklig 

e.	�Tagit del av interna och externa dokument för att bedöma 
om den rapporterade informationen är fullständig, riktig och 
tillräcklig

f.	� Utvärdering av design för de system och processer som använts 
för att inhämta, hantera och validera hållbarhetsinformation

g.	�Utvärdering av den modell som använts för att beräkna kol
dioxidutsläpp

h.	�Analytisk granskning av rapporterad information
i.	� Avstämning av finansiell information mot företagets årsredo-

visning för år 2008
j.	� Bedömning av företagets uttalade tillämpningsnivå avseende 

GRI:s riktlinjer
k.	�Övervägande av helhetsintrycket av hållbarhetsredovisningen, 

samt dess format, därvid övervägande av informationens 
inbördes överensstämmelse med tillämpade kriterier

l.	� Avstämning av den granskade informationen mot hållbarhets-
informationen i företagets årsredovisning för 2008 

Slutsats
Grundat på min översiktliga granskning har det inte kommit 
fram några omständigheter som ger mig anledning att anse att 
hållbarhetsredovisningen inte, i allt väsentligt, är upprättad i 
enlighet med de ovan angivna kriterierna. 

Stockholm den 30 april 2009
Ernst & Young AB

Jan Birgerson
Auktoriserad revisor
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