Bokslutskommuniké
SEKs bokslut ar 2005

» Hog volym av nya krediter och utestaende krediter

e Lagre genomsnittliga marginaler

» Avkastning pa eget kapital 14,7 procent (20,7) fére skatt, 10,6 procent (14,9) efter skatt
* Rorelseresultat Skr 498,1 miljoner (611,8)

AFFARSVERKSAMHETEN

Marknaden under 2005 har kdnnetecknats av hdg likviditet
och stark priskonkurrens. Efterfrdgan pa nya krediter fran
foretagssektorn, inklusive syndikeringsmarknaden, har varit
svag med undantag for nagra férlangningar och
refinansieringar av befintliga transaktioner. SEK har havdat
sin position val i denna situation.

SEKSs totala volym av nya kundfinansieringsldsningar under
2005 uppgick till Skr 43,5 miljarder (27,5) vilket &r den
hogsta nivan nagonsin for ett ar. Volymen av nya
kundfinansieringslésningar har inneburit en avsevard 6kning
av utlaningen.

Volymerna av nya exportkrediter har uppnétt sin hogsta
niva sedan 2000. Exportaffarer finansierade av SEK
inkluderar, bland annat, Volvobussar till Chile.

Direkt utl&ning till foretagssektorn minskade medan
utlaningen till den publika och den finansiella sektorn 6kade
avsevart. Exempel pa affarer som genomforts i
foretagssektorn ar skraddarsydd finansiering i mexikanska
pesos for tva viktiga svenska foretag.

Majoriteten av utlaningen till den publika sektorn ar
relaterad till infrastrukturinvesteringar och utlaningen i den
finansiella sektorn &r till storre del indirekt utlaning till sma
och medelstora foretag (SMEs). Utlaning till
infrastrukturinvesteringar inkluderar bland annat en
leasinglésning for Sundsvall stad med syfte att finansiera en
energiproduktionsanléaggning och en finansiering till
Goteborg stads investering i en kombinerad varme- och
kraftanléggning.

Nya kundfinansieringslésningar:

(Skr miljarder) 2005 2004
Exportkrediter 11,3 6,6
Ovrig utlaning till exportérer 1,3 2,6
Utlaning till 6vriga foretag 0,4 0,9
Utlaning till den publika sektorn 12,1 6,7
Utlaning till den finansiella sektorn 12,4 59
Syndikerade kundtransaktioner 6,0 4,8
Totalt 435 27,5

Det sammanlagda beloppet av utestdende samt beviljad, &nnu
ej utbetald utldning 6kade under perioden och uppgick vid
periodens slut till Skr 92,3 miljarder (73,4), varav Skr 78,1
miljarder (57,9) var utestaende krediter, en dkning p& 35
procent. Av utestaende krediter utgjorde Skr 10,3 miljarder (6,7)
krediter i S-systemet.

Den sammanlagda volymen av utestaende offerter uppgick
vid periodens slut till Skr 36,8 miljarder (39,1).

SEK har expanderat sin finansiella radgivnings-verksamhet
genom ett férvarv, vilket givit SEK en forstarkt strategisk position
inom segmentet och gjort SEK battre utrustad att betjana sma
och medelstora foretag.

FINANSIELLA NYCKELTAL

(Belopp (annat &an i %) i mn) 2005 2005 2004
(* 1USD = 7,9525 Skr) USD mn* Skr mn Skr mn
Resultat
Rorelseresultat 63 498,1 611,8
Foreslagen utdelning -- - -
Rantabilitet pa eget

kapital fére skatt, % 14,7% 14,7% 20,7%
Rantabilitet pa eget

kapital efter skatt, % 10,6% 10,6% 14,9%
Utlaning
Kundrelaterade

finansiella transaktioner 5467 43 475 27521
Accepterade offerter 4719 37525 22748
Utestaende samt avtalade,

ej utbetalda krediter 11 609 92 319 73 384
Upplaning
Nyuppléning 7057 52 343 38 803
Utestaende icke

efterstalld upplaning 23698 188 549 141 131
Utestaende efterstalld upplaning 409 3255 2765
Totala tillgdngar 26 092 207 493 162 066
Kapital
Kapitaltackningsgrad, % 15,9% 15,9% 16,3%
Justerad kapitaltackningsgrad, % 17,3% 17,3% 17,9%

Definitionerna till nyckeltalen &r beskrivna i 2004 ars arsredovisning, not
33.

Kundfinansieringslésningar avser nya accepterade krediter och
syndikerade kundtransaktioner.

AB Svensk Exportkredit (publ), Vastra Tradgardsgatan 11B, Box 16368, 103 27 Stockholm, 08 — 613 83 00. Org nr 556084-0315



Upplaning

SEK har under 2005 visat stor aktivitet pa
kapitalmarknaderna. Den nya langfristiga upplaningen
nadde under aret en volym motsvarande Skr 52,3
miljarder (38,8) eller USD 7,1 miljarder (5,4).

Tva globala benchmarktransaktioner har genomforts
under aret. Dessutom genomfordes en liknande
transaktion i januari 2006, uppgaende till USD 1 miljard.
SEK har som férsta svenska emittent gjort ett flertal
obligationsemissioner i turkiska lira. Bland flera
transaktioner har SEK emitterat publika ostrukturerade
obligationer till retail-marknaden i islandska kronor och
mexikanska pesos, en USD-emission till europeiska
retail-marknaden med en I6ptid pa fyra &r samt ett stort
antal strukturerade transaktioner. SEKs upplanings-
verksamhet fortsitter att st pa en stabil och val
diversifierad grund.

RESULTATRAKNING

Avkastning pa eget kapital

Avkastningen pa eget kapital uppgick till 14,7 procent (20,7)
fore skatt, respektive 10,6 procent (14,9) efter skatt.

Resultat

Rorelseresultatet uppgick till Skr 498,1 miljoner (611,8).
Rorelseresultatet 2004 paverkades positivt av en
atervunnen kreditforlust uppgéende till Skr 45,3 miljoner.

Rantenettot uppgick till Skr 759,1 miljoner (801,7).
Rantenettot fran skuldfinansierade tillgdngar 6kade.
Nedgangen i det totala rantenettot berodde pa en
minskning av intakter fran investeringsportféljen.

Bidraget till rantenettot fran skuldfinansierade tillgangar
uppagick till Skr 571,1 miljoner (562,3).

Okningen var ett resultat av signifikant 6kade
genomsnittliga volymer av utestdende skuldfinansierade
tillgangar under 2005, emellertid till lagre marginaler.
Genomsnittlig volym av skuldfinansierade tillgangar uppgick
till Skr 165,4 miljarder (137,9) och den genomsnittliga
marginalen pa dessa tillgangar uppgick till 0,35 procent p.a.
(0,41). Nedgangen i genomsnittlig marginal var hanforlig till
en hdg volym av krediter beviljade till den finansiella och
den publika sektorn med relativt lagre marginaler én i
foretagssektorn. (Se aven avsnittet "Affarsverksamheten”).

Bidraget till rantenettot fran investeringsportfélien, som
representerar SEKs eget kapital, minskade vasentligt till Skr
188,0 miljoner (239,4).

Minskningen var hanforlig till en betydande nedgéng i
den genomsnittliga avkastningen i portfoljen, i vilkken nagra
langfristiga fastforrantande tillgdngar med hog ranta har
forfallit och aterinvesterats till betydligt 1agre rantesatser.

Administrationskostnaderna uppgick till Skr 238,4 miljoner
(230,3). Inga kostnader tillkom relaterade till det generella
incitamentsystemet (11,5). Okningen i administrations-
kostnaderna var i huvudsak hanforlig till kostnader
relaterade till aktiviteter till f6ljd av nya och kommande
regelverk avseende kapitaltdckning, finansiell rapportering
och bolagsstyrning. Tillkommande kostnader fér dessa nya
regelverk ingdr ocksa i provisionskostnader.

Inga kreditforluster har gjorts.

| S-systemet bidrog CIRR-krediterna till det positiva resultatet
med Skr 113,4 miljoner (145,3) och ersattningen till staten
inklusive U-krediter uppgick till Skr 22,8 miljoner (18,9).

BALANSRAKNING

Totala tillgdngar och likviditet

SEKs totala tillgangar vid periodens slut okade till Skr 207,5
miljarder (162,1). Okningen var hanforlig till stora volymer av
nya transaktioner men ocksa till valutakurseffekter relaterade
till en svagare svensk krona.

Den sammanlagda volymen av upplanade medel och eget
kapital dversteg pa alla loptider den sammanlagda volymen
av utestdende och avtalad utlaning. Det betyder att SEK har
tackning for alla utstdende ataganden pa alla loptider.

Det har inte skett ndgon storre forandring i
sammanséttningen av SEKs motpartsexponeringar. Av den
totala motpartsexponeringen var 69 procent (70) mot banker,
hypoteksinstitut och andra finansiella institutioner; 16 procent
(15) mot OECD-stater med hog kreditrating; 8 procent (9) var
mot foretag; och 7 procent (6) mot kommuner och landsting.

Kapitaltackning

SEK har en kapitaltdckningsgrad som val dverstiger de legala
minimikraven. Vid periodens slut uppgick SEKSs justerade
totala kapitaltdéckningsgrad till 17,3 procent (17,9), varav 11,1
procent (11,9) var hanforligt till justerat priméarkapital (Tier-1-
kapital).

Vid berakning av de justerade kapitaltackningsmatten har
SEKSs garantikapital om Skr 600 miljoner lagts till den legala
priméarkapitalbasen. Den legala totala kapitaltdéckningsgraden
(som ej tar hansyn till garantikapitalet) var 15,9 procent
(16,3), varav 9,7 procent (10,2) var hanforligt till primérkapital
(Tier-1-kapital).

SEK &r heléagt av svenska staten. SEK har till féremal att bedriva finansieringsverksamhet och darvid
framst framja utvecklingen av svenskt naringsliv och svensk exportindustri samt i évrigt engagera sig
i svensk och internationell finansieringsverksamhet p& kommersiella grunder. Krediter lamnas till fast
eller rorlig ranta. SEK finansierar sin verksamhet huvudsakligen genom att ge ut obligationslan pa de
internationella kapitalmarknaderna. SEKs balansrakning och tillgadngar har hog kvalitet. SEKs rating
for 1angfristiga skulder ar 'AA+’ fran Standard & Poor’s och 'Aal’ fran Moody’s.
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RESULTATRAKNINGAR

SEK (exklusive S-systemet) 2005 2004

Moder- Moder-
(Skr mn) Koncernen bolaget Koncernen bolaget
Ranteintakter . .......... ... i 5946,7 59495 5055,4 5058,2
Réntekostnader. .......... ... -5187,6 -5187,8 -4 253,7 -4 253,9
Rantenetto. ...t 759,1 761,7 801,7 804,3
Provisionsintakter .. ............ ... ... 14,0 4,4 15,9 6,9
Provisionskostnader. . ............. ... .. .. -30,8 -30,0 -17,2 -17,3
Ersattning fran S-systemet . . ........ ... .. ... 22,8 22,8 17,9 17,9
Nettoresultat av finansiella transaktioner .. ........... 14 14 53 54
Ovriga rorelseintakter ... ... .. 0,5 2,8 0,3 1,4
Allméanna administrationskostnader. .. .............. -238,4 -230,9 -230,3 -227,4
Avskrivningar av icke-finansiella tillgdngar . . ......... -29,7 -27,4 -26,4 -24,2
Ovriga rorelsekostnader . . .............cccovvenn.. -0,8 0,1 -0,7 0,1
Atervunnen kreditforlust ................ ... ... .. - - 453 45,3
Rorelseresultat 498,1 504,7 611,8 612,2
Forandringar av obeskattade reserver................ et 11,1 et 9,9
Skattpd dretsresultat. ........................ ... -151,2 -155,5 -172,2 -174,5
Aretsresultat (efter skatt) . ................oi.... 346,9 360,3 439,6 447,6
Vinst per aktie, Skr(not4)............... ... ..., 350 444
Ovanstdende resultatrakning inkluderar inte S-systemet, vars resultat visas nedan.
S-systemet
(Skr mn) 2005 2004
Ranteintakter. . ....... ... ... 384,8 384,1
Rantekostnader .. .......... ... .. -335,9 -350,2
Rantenetto. ... 48,9 339
Ersattning till SEK. . ... ... . o -22,8 -17,9
Valutakurseffekter . . ........... ... ... i -3,3 2,9
Ersattning fran(+) till(-) staten. .. ................. -22,8 -18,9
Netto. . ..o . 0,0 0,0
Resultatrékningar per kvartal i ssmmandrag
SEK (exklusive S-systemet) Oktober -december Juli-september April-juni Januari-mars Oktober-december Juli-september April-juni Januari-mars
Koncernen (Skr mn) 2005 2005 2005 2005 2004 2004 2004 2004
Ranteintakter . .................. 14359 1598,8 15184 1393,6 13204 12550 1258,5 12215
Rantekostnader -1240,3 -1404,5 -1332,6 -1210,2 -1130,5 -1061,2 -1039,6 -1022,4
Réntenetto..................... 195,6] 194,3 185,8 1834 189,9 193,8 218,9 199,1
Rorelsens intakter . ............... 73 10,9 52 15,4 51,4 91 13,8 10,4
Rorelsens kostnader .. ............ -78,4 -69,9 -78,3 -73,2 -75,0 -65,2 -68,5 -65,9
Rorelseresultat . ................ 124.,5] 1353 112,7 1256 166,3 137,7 164,2 143,6
Skatt pa periodens resultat . ... .. ... -38,0 -40,7 -34,5 -38,0 -47,1 -38,7 -46,1 -40,3
Periodensresultat (efter skatt) . . . 86,5 94,6 782 87,6 119,2 99,0 118,1 1033
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BALANSRAKNINGAR

31 december 2005

31 december 2004

Moder- varav Moder- varav

(Skr mn) Koncernen bolaget S-systemet Koncernen bolaget S-systemet

TILLGANGAR

[T 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Statsskuldférbindelser/Statsobligationer. .. ............. 1902,6 1902,6 0,0 2709,3 2709,3 59,7
varav omsattningstillgngar . ........... ... ... ..... (1607,9) (1607,9) 0,0 (2 436,4) (2 436,4) (59,7)
varav anlaggningstillgangar . ................ ... ... (294,7) (294,7) - (272,9) (272,9) -

Utlaning till kreditinstitut (not2)................... 11963,8 12 009,9 4.496,5 127739 127712 31965

Utlaning till allmanheten (not2).................... 31429,6 314296 5854,9 19948,4 199484 3551,0

Obligationer och andra rantebarande varde- -

PAPPEN ot 147 436,9 147 436,9 - 115 279,2 115 279,2 -
varav omsattningstillgdngar . . .......... ... ... ... (109 807,3) (109 807,3) - (84 150,1) (84 100,1) -
varav anldggningstillgdngar . ....................... (37 629,6) (37 629,6) - (31129,1) (31179,1) -

varav utldning (not 1) . ............. . (37 206,8) (37 206,8) - (31 106,2) (31 106,2) -

Aktier i koncernforetag . . ............ ... ... e.t. 118,6 - et 118,5 -

Icke-finansiella tillgdngar . .. ....................... 192,0 78,4 - 215,7 101,8 -

Ovriga tillgdngar . .. ... 10564,3 10 577,7 1,2 7676,7 77527 0,9

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter .. ......... 4004,0 4003,2 148,7 3463,0 34629 104,1

Summatillgdngar (NOt3) .........ooviiiiiiin.. 207 493,2 207 556,9 10 501,3 162 066,2 162 144,0 6912,2

SKULDER, AVSATTNINGAR OCH EGET

KAPITAL

Skulder till kreditinstitut . . ........... ... ... . . 563,6 573,6 2,3 700,9 710,9 1,5

Uppldning frdn allmanheten . .. ........................ 74,9 77,8 0,0 81,1 86,0 0,0

Emitterade (icke efterstallda) vardepapper................ 187 820,1 187 820,1 275,3 140 348,6 140 348,6 524,7

Ovrigaskulder . ... 77739 7798,6 87,6 11177,6 112185 103,8

Utlaning (upplaning) mellan SEK och S-systemet . ......... - - 9978,8 - - 6170,9

Upplupna kostnader och férutbetalda intékter ... .......... 3879,3 38784 157,3 3210,1 3207,6 111,3

AVSAttningar. . ... . 387,8 17,1 - 3914 17,6 -

Efterstalldaskulder . ....... ... ... .. ... .. .. 32549 3254,9 - 27647 2764,7 -

Summa skulder och avséttningar . ...................... 203 754,5 203 420,5 10501,3 158 674,4 158 353,9 6912,2

Obeskattade reserver . ... et 1323,6 - et 1334,6 -

Aktiekapital .. ........ ... 990,0 990,0 - 990,0 990,0 -

BUNANa reServer . .. ..ovv i 1165,6 2121 - 1170,8 209,4 -

Summa bundet eget kapital . ......... .. ... . o 2 155,6 1202,1 - 2160,8 1199,4 -

Balanserad vinst .. ........... ... ... . i 1236,2 1250,4 - 791,4 808,5 -

Aretsresultat. . .......ootiii 346,9 360,3 - 439,6 447,6 -

Summa fritteget kapital . ............ ... .. ... .. o 1583,1 1610,7 - 1231,0 1256,1 -

Summaegetkapital ............. ... ... ol 3738,7 28128 0,0 33918 24555 -

Summa skulder, avsattningar och eget kapital ........... 207 493,2 207 556,9 10501,3 162 066,2 162 144,0 6912,2

STALLDA PANTER

Stallda panter Inga Inga Inga Inga Inga Inga

Obligationer och andra rantebarande varde-

papper

Foremal forutldning . ... 27,3 27,3 - 98,5 98,5 -

ANSVARSFORBINDEL SER Inga Inga Inga Inga Inga Inga

ATAGANDEN

Avtalade, ej utbetalda krediter . .. ....................... 15114,1 15114,1 9 066,7 16 352,6 16 352,6 10 225,6

Forandring i eget kapital

Koncernen

(Skr mn) 2005 2004

Ingéende balans . ............. .. .. 3391,8 2952,2

Utdelning . .. ..o - -

Nettoresultat for perioden .. .......................... 346,9 439,6

Utgdendebalans .. .........ueiiiiiiia. 3738,7 33918
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CASH-FLOW-ANALYSI| SAMMANDRAG

2005 2004
Moder- Moder-
(Skr mn) Koncernen bolaget Koncernen bolaget
Cash-flow anvént i (-)/genererat av (+) rorelsen -47812,0 -47812,0 -8289,1 -8289,0
Cash-flow anvént till (-)/genererat av (+) investeringar -6,0 -4,1 -40,3 -45,3
Cash-flow anvént till (-)/genererat av (+) finansieringsverksamheten 47818,0 47816,1 8329,4 8334,3
Kassa och bank vid periodens slut 0,0 0,0 0,0 0,0

Kapitalbas och kapitalkrav

Berdknade enligt géllande kapitaltackningskrav enligt svensk lag, vilka star i dverensstimmelse med inter nationella éverenskommelser .
Emellertid &r dejusterade kapitaltackningsgraderna redovisade nedan beraknade inklusive SEK s gar antikapital uppgéende till 600 M kr

i Tier-1-kapitalet.

(Skr mn)
Koncernen Moderbolaget
1. K apitalkrav 31 december 2005 31 december 2004 31 december 2005 31 december 2004
Fordrings- Fordrings- Fordrings- Fordrings-
belopp Riskvagt Kapital- belopp Riskvagt Kapital- belopp Riskvagt Kapital- belopp Riskvagt Kapital-
brutto belopp krav brutto belopp krav brutto belopp krav brutto belopp krav

Poster i balansrékningen .............. 207 493 39926 3195 162 066 34 385 2751 207 557 39 953 3196 162 144 34 466 2757

Poster utanfér balansrakningen . . . . 18 328 3622 290 17 273 2891 232 18 328 3622 290 17 273 2891 232

Ovrigarisker ............... . . et 38 3 e.t. 36 3 e.t. 38 3 et 36 3

SUMMA . ..ot 225821 43 586 3488 179 339 37312 2986 225 885 43613 3489 179 417 37 393 2992

Fordelning per motpartskategori:

A. Riskvikt 0% . 62 784 - - 46 327 - - 62 784 - - 46 327 - -

B1. Riskvikt 10% . 5203 520 42 4183 418 33 5203 520 42 4183 418 33

B2. Riskvikt 20% ................... 111 233 22 247 1780 96 291 19 258 1541 111279 22 256 1780 96 288 19 258 1541

C.Riskvikt 50% .................... 922 461 37 816 408 33 922 461 37 816 408 33

D. Riskvikt100% . .................. 15 469 15 469 1238 14 470 14 470 1158 15 487 15 487 1239 14 551 14 551 1164

E. Marknadsrisker. . .................. 30210 4 889 391 17 252 2758 221 30210 4 889 391 17 252 2758 221

SUMMA . ..o 225821 43 586 3488 179 339 37 312 2986 225 885 43 613 3489 179 417 37 393 2992

11. K apitalbas (A) 111. K apitaltackningsgrad

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
12/2005 12/2004 12/2005 12/2004 12/2005 12/2004 12/2005 12/2004

Priméarkapital .. ..................... 4241 3823 4274 3852 Totalt................... 15,9% 16,3% 16,0% 16,3%

Supplementart kapital . ............... 2 694 2 256 2690 2252 Varav:

Varav: Rel. till primarkap. ....... 9,7% 10,2% 9,8% 10,3%
Upper Tier-2 ... 2223 1806 2219 1802 Rel. till supplkap......... 6,2% 6,1% 6,2% 6,0%
Lower Tier-2...................... 471 450 471 450 Varav:

SUMMA . ..o 6 935 6079 6964 6 104 Upper Tier-2......... 51% 4,9% 5,1% 4,8%

Lower Tier-2. .. R 1,1% 1,2% 1,1% 1.2%

Justerat Tier-1-kapital. . ............... 4841 4423 4874 4 452 Justerad total. . ........... 17,3% 17,9% 17,3% 17,9%

Justerad Total. ...................... 7535 6679 7564 6704 Varav: Justerad Tier-1 grad. . . 11,1% 11,9% 11,2% 11,9%

1V. Specifikation av poster som redovisas

utanfor balansrakningen (B) Bokfort varde i balansrakningen

Relaterat till derivat- Relaterat till derivat-

Koncernen och Moderbolaget: instrument med instrument med

Varav: positivt verkligt varde negativt verkligt varde
Positivt Negativt Positivt Negativt Positivt Negativt
Nominellt ~ Omréknat  verkligt Potentiell verkligt Riskvagt bokfort bokfort bokfort bokfort

31 december 2005 vérde vérde varde risk varde varde varde varde vérde varde

Derivatinstrument:

Valutarelaterade kontrakt . ............. 157 551 4915 2032 2883 8104 1050 1653 636 3225 1310

Rénterelaterade kontrakt.............. 161 317 1128 599 529 4204 243 1326 2052 838 42

Aktierelaterade kontrakt............... 42 963 4279 1129 3150 1502 1189 104 1187 368 88

Varurelaterade kontrakt . . 5500 422 3 419 691 204 1 504 33 -

Summa derivatinstrument . . 367 331 10744 3763 6981 14501 2686 3084 4379 4 464 1440

Andra kontrakt som redovisas utanfor

balansrékningen samt dtaganden:

Aterképsavtal (repor)etc. ............. 27 27 - 27 - -

Avtalad, ej utbetald utlaning 15114 7557 - 7557 - 936

SUMMA. ..o 382472 18 328 3763 14 565 14501 3622

31 december 2004

Derivatinstrument:

Valutarelaterade kontrakt . .. ........... 113 687 3746 908 2838 7399 763 827 2 300 4022 3167

Ranterelaterade kontrakt . 124 437 1018 641 377 6799 225 129 3113 1068 64

Aktierelaterade kontrakt . . . B 45199 4037 629 3408 1008 842 18 556 575 8

Varurelaterade kontrakt . ............. 2499 198 4 194 177 98 - -- - -

Summa derivatinstrument . ............ 285822 8999 2182 6817 15383 1928 974 5969 5665 3239

Andra kontrakt som redovisas utanfor

balansrékningen samt ataganden:

Aterképsavtal (repor) etc. . .. 98 98 - 98 - -

Avtalad, ej utbetald utldning . .......... 16 353 8176 - 8176 - 963

SUMMa. . ..o 302 273 17 273 2182 15091 15383 2891

(A 1 kapitalbasen ingdr nettovinsten for verksarrhetséret 2005. Tier-2 kapital i formav j tidsbunden efterstalld upplaning uppgéende till EUR50
miljoner med frfall 21 juni 2010 har blivit inlést och ersatt med notsvarande transaktion med forfall 30 juni 2015.

(B) Inomramama for SEKs policies med avseende pd motparts-, rénte- och valutarisker anvander sig SEK av, och & SEK part i, skilda slag av finarsielle
instrurment som redovisas utanfor balansrakningen, huvudsakligen rénte- och valutakursrelaterade avtal (swapar mm). Det &r Vért att notera att
nominella belopp pé sidana derivatinstrunent inte utvisar reella risker, utan utgdr den bas varifran riskerna (de onvéaknade fordringama) hrleds.
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Totala Motpartsrisker
(Skr miljarder)

Koncernen och Moderbolaget: Réntebérande Derivatinstrument,
Total vardepapper och utlaning avtalad utlaning, m m
12/2005 12/2004 12/2005 12/2004 12/2005 12/2004
Motpartskategori Amount %  Amount % [ Amount % Amount % | Amount %  Amount %
Stater . ..., 34,8 16 254 15 28,9 15 19,4 13 5,9 32 6,0 35
Kommuner............. 14,8 7 10,5 6 14,5 7 10,1 7 0,3 2 04 2
Hypoteksinstitut . .. ...... 74 4 4.3 3 74 4 43 3 - - - -
Banker................ 93,8 44 77,1 46 87,2 45 715 47 6,6 36 5,6 33
Andra kreditinstitut . . .. ... 44,4 21 35,7 21 40,2 21 31,2 21 42 23 4,5 26
Foretag och dvriga. ... ... 15,9 8 14,9 9 14,5 8 14,2 9 1,4 7 0,7 4
Totalt................. 2111 100 167,9 100 192,7 100  150,7 100 184 100 17,2 100
NOTER

Redovisningsprinciper: De i SEKs arsredovisning for ar 2004 beskrivna redovisningsprinciperna har tillampats oférandrade.

Implementering av internationella redovisningsregler: | enlighet med en EU-férordning skall koncernredovisningen i féretag som har
utgivna aktier eller utgivna skuldebrev noterade pé en reglerad marknadsplats inom EU uppréttas i verensstammelse med
International Financial Reporting Standards (IFRS) som har blivit godkanda for tillampning inom EU fran och med 1 januari 2005. |
enlighet med artikel 9 i direktivet kan dock medlemsstater inom EU besluta att féretag som har utgivna skuldebrev, inte aktier, noterade
pa en reglerad marknadsplats inom EU fa bérja sin tillampning av IFRS frén 1 januari 2007. Den svenska lagstiftning som infér EU-
férordningen inkluderar den méjligheten och eftersom SEK har utgivna skuldebrev, inte aktier, noterade pa en reglerad marknadsplats,
kommer tillampningen av IFRS inte att vara tvingande forran 1 januari 2007. Rakenskapsaret 2006 kommer att utgora jamférelsear och
darfor ska 6ppningsbalansen i enlighet med IFRS beréknas per den 1 januari 2006.

SEK har identifierat redovisningsreglerna for finansiella instrument som finns i IAS 39 och IAS 32 (och IFRS 7 nér den bekraftats av
EU) som det omréde i samband med tillampningen vilken kommer att ha stérst paverkan jamfért med nuvarande redovisningsprinciper.
Speciellt ar det de detaljerade reglerna for sakringsredovisning i IAS 39 som kommer att medfora de mest betydelsefulla andringarna for
SEK av nuvarande redovisningsprinciper. Nuvarande regler for sékringsredovisning i enlighet med svenska redovisningsprinciper skiljer
sig avsevart fran reglerna enligt IAS 39.

Ett internt projekt for 6vergang till att tillampa IFRS har funnits pa plats sedan 2004. Reglerna i IAS 39 och EUs slutliga godkannande av
olika delar i 1AS 39 har fortsatt att utvecklas under 2005. SEK féljer noga utvecklingen inom IASB och de lagstiftande organen.
Projektet utvarderar vilken metod fér sékringsredovisning eller likvardig behandling som kan anvandas i enlighet med IAS 39 och som
skulle ge en rattvisande bild av SEKs sakringsrelationer.

De huvudsakliga aktiviteterna i samband med 6vergangen till IAS 39 &r (a) utvardering av de olika alternativ for sakringsredovisning
som finns i IAS 39 (b) klassificering av tillgdngar och skulder i olika redovisningskategorier och (c) férberedelse av de administrativa
systemen for de nya redovisningskraven.

Med avseende pa mdjligheten att redovisa de ekonomiska sékringarna i enlighet med IAS 39, ar ett av de tva alternativen tillgangligt for
SEK att tillampa Fair Value Hedge Accounting (FVHA) for transaktioner dar ett derivat sakrar en fastranterisk som uppkommit fr&n en
sakrad tillgang eller skuld. Samma derivat eller ett annat derivat kan ocksa sakra valutarisk eller kreditrisk. Det andra alternativet ar att
vid den forsta redovisningen oaterkalleligt vardera en finansiell tillgang eller skuld till verkligt varde via resultatrakningen (Fair Value
Option, FVO).

Det finns nackdelar med bada alternativen med avseende p& méjligheten att visa en rattvisande bild av de ekonomiska effekterna av
sakringsrelationerna. FVHA ar komplicerad att tillampa pa alla sékringar, speciellt avseende sakringar som inkluderar sammansatta
derivat som sakrar bade rante- och valutarisk samtidigt. Utover det ar sakringsdokumentation och effektivitetsmatning féremal for
detaljerade regler som for vissa transaktioner kan leda till att det inte ar mojligt att anvanda sakringsredovisning. Det kan resultera i att
det sékrande instrumentet (derivatet) redovisas till verkligt varde och det sakrade instrumentet till upplupen anskaffningskostnad vilket
skulle ge en missledande effekt pa resultat och eget kapital. FVO, & andra sidan, kraver redovisning av hela marknadsvardet pa den
sékrade posten, vilket innebar att volatilitet i kreditspreaden fér exempelvis transaktioner i laneportfoljen och fér emitterad egen skuld
skulle paverka resultatet. Det kan under vissa omstandigheter orsaka substantiell volatilitet i resultatet som inte ar relevant for den
underliggande affarsverksamheten. Darutéver kan FVO endast tillampas vid forsta redovisningstillféllet, vilket i vissa kan vara en
betydande nackdel.

SEK har valt hedgestrategier for flertalet av sina finansiella instrument utestdende per den 1 januari 2006 och klassificerat finansiella
transaktioner i lampliga redovisningskategorier. For finansiella tillgdngar finns det huvudsakligen fyra kategorier att tillga: finansiella
tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen; finansiella tillgangar som kan séljas; lanefordringar och kundfordringar; och
investeringar som halles till forfall. For finansiella skulder finns det bara tva kategorier: finansiella skulder varderade till verkligt varde via
resultatrakningen; och 6vriga finansiella skulder. Derivat klassificeras alltid som finansiella tillgangar eller skulder varderade till verkligt
varde via resultatrakningen. Med avseende pa finansiella tillgdngar kommer kategorin lanefordringar och kundfordringar att vara en
huvudkategori for SEK. Vardepapper noterade pa en aktiv marknad kan dock inte klassificeras i kategorin lanefordringar och
kundfordringar. Darfor kommer vissa vardepapper, som bedéms vara noterade pa en aktiv marknad, troligen att klassificeras som
antingen finansiella tillgdngar som kan saljas eller som finansiella tillgadngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen. Vad
galler finansiella skulder kommer en évervagande andel att klassificeras som 6vriga finansiella skulder och huvudsakligen bli foremal for
FVHA, i annat fall klassificeras som skulder varderade till verkligt varde via resultatrékningen. Efterstéllda skulder kommer att
klassificeras som 6vriga skulder och huvudsakligen bli foremal for FVHA.

Inga kvantitativa analyser har slutforts.
Not 1. Avser krediter som ar dokumenterade med rantebarande vardepapper.
Not 2. Enligt Finansinspektionens anvisningar skall bolaget redovisa fordringar pa vilka kapital eller ranta ar obetalda sedan mer &n 60

dagar som oreglerade krediter. Det sammanlagda beloppet av kapital och ranta som var oreglerat p& sadana krediter var Skr 0,0
miljoner (0,0). Det icke forfallna kapitalbeloppet p& sédana krediter var Skr 0,0 miljoner (0,0).
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Not 3. Totala tillgngar vid periodens slut, Skr 207,5 miljarder, var cirka Skr 12,5 miljarder hogre an de skulle ha varit om
valutakurserna per den 31 december 2004 varit oférandrade.

Not 4. Vinst per aktie: Periodens resultat efter skatt dividerat med antalet aktier.

Stockholm den 31 januari 2006
AB SVENSK EXPORTKREDIT

Peter Yngwe
Verkstallande direktor

Revisorernas granskningsrapport

Vi har dversiktligt granskat denna bokslutskommuniké per 31 december 2005 enligt den rekommendation som FAR
utfardat. En 6versiktlig granskning ar vasentligt begransad jamfort med en revision. Det har inte framkommit ndgot som
tyder pa att bokslutskommunikén inte uppfyller kraven enligt lagen om arsredovisning i kreditinstitut och
vardepappersbolag.

Stockholm den 31 januari 2006

Gunnar Abrahamson Per Bergman Curt Oberg
Auktoriserad Auktoriserad Auktoriserad
revisor revisor revisor
(Forordnad av (Forordnad av
Finansinspektionen) Riksrevisionen)
Utdelning

Styrelsen har beslutat att foresla arsstamman att inte nagon utdelning skall lamnas.
Arsstamma

Arsstamma kommer att héllas den 3 maj 2006.

Arsredovisning

SEKs arsredovisning kommer att distribueras i mars, och den kommer i Gvrigt att hallas tillganglig p& bolagets
kontor pa Vastra Tradgardsgatan 11 B i Stockholm.

I denna rapport anvénds "Skr” for att beteckna svenska kronor.

Véxelkursen den 31 december 2005 var 7,9525 svenska kronor for en US dollar (31 december 2004: 6,6125).

Angivna varden avser situationen per den 31 december for stockmatt, respektive tolvmanadersperioden till och med den 31
december for floden, om inte annat anges.

Belopp inom parentes avser samma datum for stockmatt, respektive samma period for flodesmatt, for foregdende ar, om
inte annat anges.

Hanvisningar till "krediter” avser krediter definierade enligt tidigare definition, om inte annat anges

AB Svensk Exportkredit (publ), Vastra Tradgardsgatan 11B, Box 16368, 103 27 Stockholm, 08 — 613 83 00. Org nr 556084-0315



