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Forsta kvartalet 2011

o Rorelseresultatet (IFRS) for forsta kvartalet uppgick till 458,0 miljoner kronor
(279,2)

e Karnresultatet for forsta kvartalet uppgick till 333,9 miljoner kronor (318,7)

e Nyutlaningen direkt till svenska exportforetag och till deras kunder uppgick
under forsta kvartalet 2011 till 5,9 miljarder kronor (14,1)

e Utestaende offertvolym vid utgangen av perioden uppgick till 101,0 miljarder
kronor (86,6 miljarder vid utgangen av 2010)

2011

Tidsperiod
01/01/11 - 31/03/11

Nedladdningsbar fran www.sek.se

Rapporten innehéller sddan information som
SEK ska offentliggdra enligt lagen om
vérdepappersmarknaden och/eller lagen om
handel med finansiella instrument. Informationen
lamnades for offentliggdrande den 29 april 2011.

Ytterligare information om SEK finns att tillga

pa www.sek.se, sdsom investerarpresentation och
arsredovisning for 2010.

Kommande publiceringsdatum for ekonomisk information avseende rakenskapsaret 2011:

22 juli 2011 Delarsrapport for perioden 1 januari — 30 juni 2011
25 oktober 2011 Delarsrapport for perioden 1 januari — 30 september 2011
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SEK:s uppdrag ar att pd kommersiella grunder sakerstalla tillgang till finansiella 16sningar for svensk

exportndring. SEK grundades 1962 och dgs av svenska staten.

Finansiella nyckeltal

Jan-mar Okt-dec Jan-mar Jan-dec Jan-mar
2011 2010 2010 2010 2011
Belopp (annat &n %) i mn Skr Skr Skr Skr  UsD®
Resultat
Réntenetto 435,5 507,1 4148 1898,5 69,1
Rérelseresultat 458,0 2968,0 279,2 3939,7 72,7
Arets resultat efter skatt 334,3 21818 203,7 28917 53,0
Avkastning pa eget kapital fore skatt @ 14,6% 33,1% 83%  302%  14,6%
Avkastning pa eget kapital efter skatt @ 10,6% 26,6% 61%  222%  10,6%
Justerat rorelseresultat (karnresultat) @ 3339 3066,1 3187 41147 53,0
Avkastning pa eget kapital fore skatt (kamresultat) ) 10,6% 41,2% 107%  357% 10,6%
Avkastning pa eget kapital efter skatt (karnresultat) 7.7% 30,5% 79%  263% 7.7%
Resultat exk| awttring avaktier i Swedbank
Rérelseresultat 458,0 403,0 279,2 13747 72,7
Avkastning pa eget kapital fore skatt @ 14,6% 12,8% 83%  106%  14,6%
Avkastning pa eget kapital efter skatt @ 10,6% 11,6% 6,1% 77%  10,6%
Justerat rorelseresultat (kirnresultat) @ 3339 501,1 3187 15497 53,0
Avkastning pa eget kapital fore skatt (kamresultat) 10,6% 181%  107%  135%  10,6%
Avkastning pa eget kapital efter skatt (karnresultat) @ 7.7% 13,5% 7.9% 9,9% 7.7%
Utlaning
Nya kundfinansieringar © 5936 9665 14052 48749 942
varav direktfinansiering 1404 2641 3288 24 388 223
varav slutkundsfinansiering 4532 7024 10764 24 361 719
Utestaende samt avtalade, ej utbetalda krediter &% 204 495 217862 231591 217862 32447
Upplaning
Nyupplaning © 16 664 17596 17382 76644 2560
Utestaende icke efterstalld upplaning 270 964 300671 326268 300671 42 993
Utestaende efterstalld upplaning 2353 2590 3139 2590 373
Totala tillgéngar 311 861 339688 371230 339688 49 482
Kapital
Kapitaltickningsgrad, inklusive Basel I-baserat tilliggskrav 239% ®  224%® 1980 ® 2249 ® 2390, ®
Kapitaltickningsgrad, exklusive Basel I-baserat tilliggskrav 24567 224% D 201% D 224% D 245% ()

Information rérande berakning av de matt som presenteras i nyckeltalstabellen ovan ar beskrivna i not 12 nedan.

Om inte annat anges, uttrycks alla belopp i denna deldrsrapport i miljoner ("mn”) svenska kronor (“Skr™), forkortat ”Skr mn” och avser forhallanden i koncernen. Den internationella
koden for svenska kronor, SEK, anvands inte i denna delarsrapport for att undvika sammanblandning med den anvénda forkortningen for AB Svensk Exportkredit, vilken bolaget har

anvant sedan det grundades 1962.

Om inte annat anges, avses, i friga om positioner, belopp per den 31 mars 2011 eller den 31 december 2010, och, i fraga om fléden, belopp for tremanadersperioden som slutade den
31 mars 2011. Belopp inom parentes avser samma datum, i friga om positioner, och samma period, i friga om fléden, under foregdende ér.

AB Svensk Exportkredit (SEK), organisationsnummer 556084-0315, med sate i Stockholm. SEK &r ett publikt bolag i aktiebolagslagens mening. | vissa fall méste ett publikt bolag

lagga beteckningen “(publ.)” till sin firma.
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VD har ordet

Fortsatt fokus pa samarbete och
kundnytta

For SEK har aret fatt en forsiktig borjan. Signalerna fran de svenska exportforetagen ar dock att det ar hog
aktivitet pa marknaderna och att manga affarer som behéver langfristig finansiering ar pa gang. Det framgar
bland annat av den héga offertvolymen som uppgick till 101,0 miljarder kronor vid periodens slut.

Tillvaxtmarknaderna fortsétter att véaxa kraftigt och efterfragan pa produkter inom exempelvis infrastruktur, ar
hog vilket skapar stora mojligheter for de svenska exportforetagen. For att vara framgangsrik pa
tillvaxtmarknaderna kréavs aven att exportorerna har tillgang till konkurrenskraftiga finansieringslgsningar.
SEK:s roll som palitlig leverantor av langfristig finansiering kommer darmed att bli allt viktigare samtidigt som
nya regelverk for den finansiella sektorn gor det mindre intressant for banker att erbjuda langfristig utlaning.
Under 2011 kommer vi att fortsétta arbetet med att hjalpa fler exportforetag och darmed 6ka deras internationella
konkurrenskraft.

Samarbetet med banker och andra finansiella samarbetspartners ar fortsatt hdgt prioriterat och viktigt for att
sdkerstélla attraktiv finansiering till de svenska exportféretagen. SEK:s marknadskompletterande roll och
oberoende stallning mojliggor att vi kan samarbeta med samtliga parter pa ett naturligt och fortroendefullt satt
for de svenska exportorernas basta.

SEK:s rorelseresultat (IFRS) for det forsta kvartalet 2011 uppgick till 458,0 miljoner kronor, en 6kning med

178,8 miljoner jamfort med motsvarande period 2010. Det justerade rorelseresultatet uppgick till 333,9 miljoner
kronor jamfort med 318,7 miljoner foér samma period 2010.

Delarsrapport januari-mars 2011
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Stora affarsmaojligheter for svenska

exportforetag

De svenska foretagens efterfragan pa
finansiering fran SEK har fortsatt varit hog
under det forsta kvartalet 2011 vilket bland
annat visas i utestdende offertvolymer.
Affarsavsluten har dock varit farre an under
samma period aret innan.

Under det forsta kvartalet uppgick nyutlaningen
frén SEK for svensk exportnaring till cirka 5,9
miljarder kronor. Det var en minskning med 8,2
miljarder jamfért med forsta kvartalet 2010.
Nedgangen berodde dels pa att exportorer
sakerstallde langfristig finansiering under
finanskrisen och dels pa att tillgangen till kort- och
medelfristig finansiering forbattrats.

Utestéende offertvolym har dkat och uppgick vid
periodens slut till 101,0 miljarder kronor vilket
visar att efterfréagan pa langfristig finansiering ar
hog och att utlaningsvolymerna fran SEK kan dka
senare under aret.

SEK:s utlaningsverksamhet bestar av direktutlaning
till svenska exportforetag och slutkundsfinansiering
dér SEK finansierar de svenska exportforetagens
kunder, det vill sdga kdparna av svenska varor och
tjanster. Nyutlaningen har under perioden
dominerats av slutkundfinansiering vilken uppgick
till totalt 4,5 miljarder kronor under perioden
samtidigt som direktfinansieringen uppgick till
cirka 1,4 miljarder kronor.

Tillgang till slutkundsfinansiering ar en viktig
konkurrensfordel inte minst pa utvecklings-
marknaderna, men har vuxit i betydelse aven i
vastvarlden som ett resultat av finanskrisen.
Utvecklingsmarknaderna vaxer mycket fort och
efterfragan pa produkter inom bland annat
infrastruktur, dar svensk exportindustri traditionellt
&r mycket stark, ar hog.

En affar som SEK varit delaktig i tilldelades under
perioden den prestigefulla titeln Deal of the Year av
Trade Finance Magazine. Affaren géllde leveranser
av 13 turbiner frdn Siemens i Finspang till ett
solenergiprojekt. SEK bidrog med finansiering.
Afféren garanterades av EKN och arrangerades av
Citibank och Deutsche Bank.

Nya kundfinansieringar
(Skr miljarder)

Jan-mar Jan-mar Jan-dec
2011 2010 2010

Utlaning for:
- Direktfinansiering 1,4 33 24,4
- Slutkundsfinansiering 45 10,8 243
Totalt") 59 14,1 48,7

® varav Skr 2,4 miljarder (9,7) inte betalats ut vid respektive periods
slut.

Nya kundfinansieringar, kategori
(exklusive syndikerade kundtransaktioner)

Direktfinansiering
24%

| Slutkundsfinansiering
76%

Nya kundfinansieringar
(Skr miljarder)
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Valdiversifierad upplaning

SEK har fortsatt god tillgang till alla de viktiga
internationella kapitalmarknaderna och arbetet
med att ytterligare diversifiera nyupplaningen
har varit framgangsrikt.

Den langfristiga nyuppléningen uppgick till 16,7
miljarder kronor vilken &r en minskning med 0,7
miljarder jamfort med forsta kvartalet aret innan.
Aterkop av egen skuld uppgick till Skr 1,8 miljarder
(1,4) och fortidsinlost upplaning uppgick till Skr
14,8 miljarder (3,0) under perioden.

Den amerikanska marknaden har varit den viktigaste
under perioden och bidrog med 6ver halften, 55
procent, av SEK:s totala nyupplaning.

Arbetet med att diversifiera nyupplaningen ar viktigt
for att sakerstalla att SEK alltid har tillgang till alla
viktiga kapitalmarknader, oavsett konjunkturlage.

Den japanska kapitalmarknaden har traditionellt
varit viktig for SEK:s upplaningsverksamhet. SEK:s
upplaning pa den japanska marknaden har dock
minskat under perioden pa grund av att SEK varit
beredd att betala mindre fér nyupplaning for att
begransa volymen. Istéllet har den europeiska
marknaden 6kat i betydelse. Den bidrog under forsta
kvartalet med 17 procent av SEK:s totala
nyupplaning. | januari genomforde SEK en publik 3-
arig obligationsemission om 200 miljoner pund,
SEK:s forsta pd pundmarknaden pa 10 ar. P4 den
norska marknaden utokade SEK en tidigare publik
emission med ytterligare 350 miljoner norska
kronor.

Nyupplaning
Langfristiga lan (Skr miljarder)

Ql Q2 Q3 04 Q1 Q2 Q3 4 Q1
2009 2010 2011

Marknader, 2011

H Japan 9% (50%)

B USA 55% (20%)

M Europa 17% (11%)

H Asien utdver Japan 16% (16%)

& Norden 3% (3%)

Lanestrukturer, 2011

M Aktierelaterade 27% (59%)

H Standardobligationer 16% (13%)
M Valutarelaterade 6% (6%)

® Ravarurelaterade 29% (12%)

H Rénterelaterade 22% (10%)
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Kommentarer till koncernens
rakenskaper

Rapport 6ver totalresultat och resultatbegrepp

SEK redovisar dels rorelseresultat (berdknat i Resultatbegrepp och avkastning eget kapital
enlighet med IFRS), vilket &r rorelseresultat Ty ——
irlklusivoe effekter av vardering till verkligt Skemn 2011 2010 2010 2010
Yarde pa .\./Issa tlllgangar 9Ch skulder, d_els « Rérelseresultat 4580 29680 2792 39397
justerat rorelseresulta_t (k&rnresultat), Yllket_ ar Eliminering for vérde-
rorelseresultat exklusive effekter av vardering forandringar enligt IFRS (not 2) 1241 98,1 395 1750
till verkligt varde pa vissa tillgangar och Justerat rérelseresultat
skulder (kéamnresultat) 3339 3066,1 318,7 41147

' Avkastningen (rorelseresultat)

pé eget kapital efter skatt 10,6% 26,6% 6,1% 22,2%

Kérnresultatet &r ett supplement till Avkastningen (kKimresultat) pa
rorelseresultatet (IFRS). Rorelseresultatet eget kapital efter skatt 7% 3056 7% 263%

(IFRS) vérderar vissa positioner till verkligt
vérde aven nar SEK har avsikt och férmaga att
behélla dem till forfall. Karnresultatet
reflekterar inte sddana varderingseffekter.

Forsta kvartalet 2011

Rorelseresultatet (IFRS)

Rorelseresultatet (IFRS) uppgick till Skr 458,0 miljoner (279,2), en 6kning med 64,0 procent jamfort med
foregéende ar. Okningen forklaras huvudsakligen av orealiserad virdeférandring pa Skr 124,1 miljoner jamfort
med motsvarande negativa vardeforandring forra aret uppgaende till Skr 39,5 miljoner. Darutéver berodde
okningen pa ett hogre rantenetto.

Réntenetto

Rantenettot uppgick till Skr 435,5 miljoner (414,8), en 6kning med 5,0 procent jamfort med foregéende ar.
Okningen berodde framst pa en hogre kostnad under motsvarande period forra &ret for avgifter till statens
stabilitetsfond. Avgifterna ar obligatoriska for svenska kreditinstitut och utgar i enlighet med lag om statligt stod
till kreditinstitut.

Den genomsnittliga marginalen pa skuldfinansierade tillgangar uppgick till 0,49 procent p.a. (0,39), en 6kning
med 26 procent fran foregdende ar. Okningen i marginalen berodde framfarallt pA minskad kostnad avseende
den tidigare namnda lagstadgade avgift som utgar till statens stabilitetsfond.

Skuldfinansierade tillgangar uppgick i genomsnitt till Skr 275,4 miljarder (321,3) under perioden, en minskning
med 14,3 procent mot foregaende ar. Den genomsnittliga volymen i kreditportfoljen minskade jamfort med
foregaende ar till foljd av minskad efterfragan pa exportkrediter. Den genomsnittliga likviditeten minskade
jamfort med foregdende ar. Marginalerna i kreditportféljen och avseende likviditeten dkade nagot.

Nettoresultat av finansiella transaktioner

Nettoresultat av finansiella transaktioner uppgick till Skr 142,6 miljoner (-20,4). Okningen vid jamforelse mellan
aren beror huvudsakligen pa en orealiserad vardetkning vid omvérdering av vissa finansiella tillgdngar och
skulder till verkligt varde uppgaende till Skr 124,1 miljoner att jamfora med en orealiserad vardeminskning pa
Skr 39,5 miljoner motsvarande period 2010. Periodens vardedkning var relaterad till vardeférandring pa derivat
relaterat till férsvagning av USD under perioden medan vardeminskningen motsvarande period 2010 framst var
relaterad till vardeforandringar avseende langfristig upplaning.

Delarsrapport januari-mars 2011
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Personalkostnader och évriga kostnader

Personalkostnaderna uppgick till Skr 70,5 miljoner (63,1) och évriga kostnader uppgick till Skr 47,2 miljoner
(42,9). | personalkostnader ingar en kostnad for det generella incitamentsystemet pa Skr 8,9 miljoner.
Motsvarande kostnad féregéende &r uppgick till Skr 0,0 miljoner.

Kreditforluster, netto

Kreditforluster for forsta kvartalet 2011 var en nettoatervinning uppgaende till Skr 0,1 miljoner (-7,5).
Nedskrivningar av finansiella tillgangar har gjorts med Skr -2,2 miljoner (-25,1) under forsta kvartalet 2011.
Under forsta kvartalet 2010 gjordes hogre avsattningar, huvudsakligen for forvantade forluster relaterade till tva
CDO:er med forsamrad rating. Aterféring av tidigare gjorda nedskrivningar uppgick till Skr 1,0 miljoner (17,2).
Aterforingen 2010 avser till storsta delen en minskad reserv for tillgéngar utan identifierad motpart d&
beddmningen &r att kreditrisken har minskat for de exponeringar som omfattas av denna berakning.

Vardeforandringar i ovrigt totaltresultat

Vardefdrandringar som ej redovisas via periodens resultat utan via évrigt totalresultat uppgick till Skr -121,3
miljoner (152,3) for forsta kvartalet, varav Skr 10,9 miljoner (110,5) avsag tillgdngar som kan séljas och Skr -
132,2 miljoner (41,8) avsag derivat i kassaflodesséakringar. Efter skatt om Skr 31,9 miljoner (-40,0) uppgick
ovrigt totalresultat till Skr -89,4 miljoner (112,3).

Rapport over finansiell stallning

Totala tillgangar och likviditet

SEK:s totala tillgéngar vid periodens slut uppgick till Skr 311,9 miljarder (12/2010: 339,7), vilket &r en
minskning med 8,2 procent jamfort med den 31 december 2010. Minskningen beror framst pa en minskad
likviditet samt till en viss del pé en starkt krona mot framfor allt USD och Euro, vilken fordelar sig bade pa
kreditportfoljen och likviditeten.

Det sammanlagda beloppet av utestdende samt beviljad, annu ej utbetald utlaning uppgick till Skr 204,5
miljarder vid periodens slut (12/2010: 217,9), vilket motsvarade en minskning med 6,1 procent. Av det beloppet
utgjorde Skr 171,4 miljarder (12/2010: 179,7) utestaende lIan, en minskning med 4,6 procent. | beloppet
utestdende utlaning utgjorde krediter i S-systemet Skr 23,9 miljarder (12/2010: 24,0).

Den sammanlagda volymen av utestdende offerter uppgick vid periodens slut till Skr 101,0 miljarder (12/2010:
86,6), en 6kning med 16,6 procent. Av volymen utestdende offerter avsag Skr 88,5 miljarder (12/2010: 75,8) S-
systemet.

Av den totala motpartsexponeringen per den 31 mars 2011 var 41 procent (12/2010: 41) mot stater och statliga
exportkreditorgan; 32 procent (12/2010: 33) mot finansiella institut; 7 procent (12/2010: 7) mot positioner i
vardepapperiseringar; 13 procent (12/2010: 12) var mot foretag och 7 procent (12/2010: 7) mot kommuner.
SEK:s exponering mot derivatmotparter ar vasentligt begransad i forhallande till beloppet av derivat redovisade
som tillgangar eftersom de flesta derivat ar reglerade under sakerhetsavtal. Se tabell Totala exponeringar i not
11.

SEK:s sdkringsrelationer forvintas vara effektiva i att motverka vardeférandringar i sikrad risk. Bruttovérdet pa
vissa balansposter, framforallt derivat och emitterade (icke efterstallda) vardepapper, som effektivt sakrar
varandra, kraver komplexa bedémningar avseende den mest lampliga vérderingstekniken, antaganden och
estimat. Om olika varderingsmodeller eller antaganden skulle anvéndas, eller om antaganden férandras, skulle
det kunna resultera i olika resultat avseende varderingen. Om man bortser fran paverkan pa varderingen av
SEK:s kreditspread pa egen skuld (vilken kan vara betydande), kommer sédana vardeforandringar normalt att
vara motverkande med liten paverkan pa nettotillgangarna (se not 6 och 7).

Skulder och eget kapital
Den sammanlagda volymen av upplanade medel och eget kapital dversteg pa alla l6ptider den sammanlagda
volymen av utestdende och avtalad utlaning. Séledes har alla utestdende ataganden tackning éver hela I6ptiden.

Utéver ordinarie utdelning pa Skr 518,0 miljoner beslutades pé en extra bolagsstamma som hélls den 1 december
2010 om en extra utdelning uppgéende till Skr 1 890,0 miljoner. Utdelningen utbetalades till SEK:s dgare,
svenska staten, den 15 december 2010. Styrelsen har beslutat féresla arsstimman att ordinarie utdelning for
verksamhetsaret 2010 ska ske med Skr 301,0 miljoner (12/2009; 518,0), vilket motsvarar 30 procent av IFRS-
resultatet efter skatt exklusive paverkan av avyttring av aktier i Swedbank.

Delarsrapport januari-mars 2011
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Kapitaltackning

Kapitaltackningsgraden, beréknad enligt Basel-Il, pelare 1, uppgick till 24,5 procent (12/2010: 22,4) fore
beaktandet av 6vergangsreglerna. Med beaktande av dvergangsreglerna uppgick kapitaltdckningsgraden till 23,9
procent (12/2010: 22,4), varav primarkapitalrelationen var 23,9 procent (12/2010: 22,4). Se vidare not 11 dér det
aven finns information om kapitaltackning, risker och exponeringar.

Andringar i kapitaltackningsreglerna som tradde i kraft i slutet av 2010 innebar bland annat andrade krav
avseende primarkapitalet. Om de andrade reglerna skulle ha tillampats pa den nuvarande kapitalbasen skulle de
ha medfort att SEK:s primérkapitalrelation minskade med 3,6 procentenheter till 20,3 procent, med motsvarande
okning i sekundarkapitalet. Samtliga primarkapitaltillskott ar emitterade enligt tillstand under tidigare regelverk,
hela beloppet raknas darmed in efter tillampning av 6vergangsbestimmelserna i FFFS 2010:10.

Handelser efter rapportperioden

Den 13 april 2011 har moderbolaget i SEK-koncernen salt samtliga aktier i det helagda dotterbolaget AB
Sektionen till ett bolag i LMK Industri AB-gruppen. AB Sektionens mest vasentliga tillgang ar dess fastighet i
vilken SEK:s kontor var inrymt fram till den 17 december 2010, da bolaget flyttade sin verksamhet till nya,
hyrda lokaler. AB Sektionens verksamhet fore forséljningen bestod av att hyra ut fastigheten till moderbolaget.
Forsaljningen paverkar koncernens totalresultat och eget kapital positivt i april 2011 med cirka Skr 100 miljoner
fore skatt.

Delarsrapport januari-mars 2011
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Rapport over totalresultat |
koncernen

Jan-mar Okt-dec Jan-mar Jan-dec
Skr mn Not 2011 2010 2010 2010
Rénteintakter 2526,8 27035 2980,1 121831
Réntekostnader -2091,3 -21964  -2565,3 -10 284,6
Réantenetto 4355 507,1 414,8 1898,5
Provisionsintakter 6,1 38 74 19,7
Provisionskostnader -4.9 -3,1 -6,0 -19,9
Nettoresultat av finansiella transaktioner 2 142,6 2598,7 -20,4 2 497,6
Rorelseintakter 579,3 31065 395,8 43959
Personalkostnader -70,5 -78,7 -63,1 -259,4
Ovriga kostnader -47,2 -55,4 -42,9 -191,9
Avskrivningar av icke-finansiella tillgangar -3,7 -2,9 -31 -13,1
Kreditforluster, netto 3 0,1 -15 -75 8,2
Rorelseresultat 4580 2968,0 279,2 3939,7
Skatt pa periodens resultat 4 -123,7 -786,2 -75,5 -1048,0
Periodens resultat (efter skatt) @ 3343 21818 203,7 28917
Véardeférandring
Tillg&ngar som kan séljas ® 109 -25822 110,5 -1652,1
Derivat i kassaflédessékringar -132,2 -226,9 41,8 -205,6
Skatt pé& 6vrigt totalresultat 4 31,9 738,9 -40,0 488,6
Owrigt totalresultat -89,4 -2070,2 112,3 -1369,1
Periodens totalresultat ) 2449 1116 316,0 1522,6

) Hela resultatet tillfaller moderbolagets aktieagare.

®) Forandringen jamfért med perioden oktober-december 2010 ar hanforlig till vardeforandring i aktier i Swedbank. Se not 10.
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Rapport over finansiell stallning |
koncernen

Skrmn Not 31 mars 2011 31 december 2010
Tillgangar

Likvida medel 5,6 2707,2 8798,0
Statsskuldférbindelser/Statsobligationer 56 5838,2 54313
Andra rantebéarande véardepapper an utlaning 56 97 660,4 100533,0
Utlaning dokumenterad som vardepapper 5,6 66 353,7 71805,8
Utlaning till kreditinstitut 3,56 24 098,4 225389
Utlaning till allmanheten 3,56 82 668,1 87101,9
Derivat 6,7 271787 37659,8
Materiella och immateriella tillgangar 1578 159,3
Ovriga tillgdngar 1897,3 1704,1
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 3300,9 3955,5
Summa tillgangar 311 860,7 339687,6

Skulder och eget kapital

Skulder till kreditinstitut 6 90924 14 342,8
Upplaning fran allmdnheten 6 19,1 193
Emitterade (icke efterstallda) vardepapper 6 261 852,4 286 309,5
Derivat 6,7 19821,2 18 057,4
Ovriga skulder 21825 1640,6
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3104,8 34434
Uppskjuten skatteskuld 567,8 660,9
Avsaéttningar 53,0 53,6
Efterstélida skulder 6 2352,8 2590,3
Summa skulder 299 046,0 3271178
Aktiekapital 3990,0 3990,0
Reserver -94,6 -5.2
Balanserad vinst 8919,3 8585,0
Summa eget kapital 128147 12 569,8
Summa skulder och eget kapital 311 860,7 339 687,6
Stallda panter m.m.
Stallda panter Inga Inga
Obligationer och andra rantebarande véardepapper

Foremal for utlaning 161,1 229,7
Ansvarsforbindelser och eventualtillgdngar 10 45 4,5
Ataganden
Avtalade, ej utbetalda krediter 10 331177 38205,2
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Eget kapital | Aktiekapital @ Reserwver Balanserad vinst
Sakrings- Verkligt varde
Skrmn reserv reserv
Ingdende eget kapital 2010-01-01 134552 3990,0 180,0 11848 81004
Periodens resultat jan-mar 2010 203,7 203,7
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Tillgdngar som kan séljas 110,5 1105
Derivat i kassaflodessékringar 418 418
Skatt pa 6vrigt totalresultat jan-mar 2010 -40,0 -11,0 -29,0
Summa 6vrigt totalresultat jan-mar 2010 112,3 30,8 815
Summa totalresultat jan-mar 2010 316,0 30,8 815 203,7
Utgende eget kapital 2010-03-31 23) 137712 3990,0 210,8 1266,3 8304,1
Ingdende eget kapital 2010-01-01 134552 3990,0 180,0 11848 81004
Periodens resultat jan-dec 2010 2892,6 2892,6
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Tillgdngar som kan séljas -1653,3 -1653,3
Derivat i kassaflédessakringar -205,6 -205,6
Skatt pa 6vrigt totalresultat jan-dec 2010 4889 54,1 4348
Summa dvrigt totalresultat jan-dec 2010 -1370,0 -151,5 -1218,5
Summa totalresultat jan-dec 2010 1522,6 -151,5 -1218,5 28926
Utdelning -2 408,0 -2 408,0
Utgaende eget kapital 2010-12-31 @¥ 12 569,8 3990,0 285 -33,7 8585,0
Ingdende eget kapital 2011-01-01 12569,8 3990,0 285 -33,7 8585,0
Periodens resultat jan-mar 2011 3343 3343
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Tillgdngar som kan séljas 10,9 10,9
Derivat i kassaflédessékringar -132,2 -132,2
Skatt pa vrigt totalresultat jan-mar 2011 319 34,7 -2,8
Summa 6vrigt totalresultat jan-mar 2011 -89,4 -97,5 8,1
Summa totalresultat jan-mar 2011 2449 -97,5 8,1 334,3
Utgdende eget kapital 2011-03-31 @¥ 128147 3990,0 -69,0 -25,6 89193

@ Totalt antal aktier &r 3 990 000.

@ Hela eget kapital tillfaller moderbolagets aktiedgare.

© SEK har tillgéng till en av dgaren, svenska staten, utfardad garanti om Skr 600 miljoner, som SEK har rétt att dra kapital under om SEK
bedomer det vara erforderligt for att kunna fullgéra sina férbindelser. Mot bakgrund av att SEK:s &gare, svenska staten, under ar 2008

tillskjutit substantiella belopp av nytt eget kapital till SEK, har den ovannamnda garantin av SEK beddmts icke langre vara erforderlig och
kommer darfor att upphdra per den 30 juni 2011.
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Rapport over kassafloden |
koncernen | sammandrag

Jan-mar Jan-mar
Skr mn 2011 2010
Kassaflode fran Iopande verksamhet 3097,8 -799,1
Kassaflode fran investeringsverksamhet -2,5 -2,7
Kassaflode frén finansieringsverksamhet -9176,7 42828
Periodens kassaflode -6 081,4 3481,0
Likvida medel vid periodens bdrjan 8798,0 17 636,5
Nettominskning (-)/6kning (+) av likvida medel -6 081,4 34810
Valutakurseffekter i likvida medel -94 -6,7
Likvida medel vid periodens slut 2707,2 211108

@ Likvida medel avser kassa, banktillgodohavanden samt kortfristiga depositioner dar beloppet &r kant i férvag och dar tiden till forfall ej
Gverstiger tre manader vid anskaffningstidpunkten.
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Alla belopp anges i miljoner svenska kronor om inte annat anges. Alla uppgifter avser koncernen om inte annat
anges.

Not 1. Tillampade redovisningsprinciper

Denna delarsrapport har fér koncernen upprattats i enlighet med 1AS 34, Delarsrapportering.
Koncernredovisningen &r upprattad i enlighet med internationella redovisningsstandarder (IFRS) och tolkningar
av dessa standarder som antagits av EU. Darutdver tillampas de tillagg som foljer av lagen (1995:1559) om
arsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag (ARKL) och Finansinspektionens féreskrifter och
allmanna rad (FFFS 2008:25) om arsredovisning i kreditinstitut och vardepappersholag. Vidare tillampas Radet
for finansiell rapportering rekommendation RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner.

For moderforetaget har delarsrapporten upprittats i enlighet med svensk lag, krav i enlighet med Lag om
arsredovisning i kreditinstitut och véardepappersbolag (1995:1559) (ARKL), RFR 2 Redovisning for

juridiska personer, utgiven av Radet for finansiell rapportering, samt Finansinspektionens foreskrifter (FFFS
2008:25). Det innebér att IFRS-regelverk tillampats sa 1angt det varit mojligt inom ramen for ARKL.
Moderforetagets resultat och tillgdngar utgor mer an 95 procent av koncernens varfor information i koncernens
noter i stor utstrackning aterspeglar forhallandena i moderbolaget.

Koncernen har tillimpat nedanstdende dndrade standarder samt tolkningsuttalanden och “Forbéttringar av IFRS-
standarder” fran TASB fran och med 2011 i dessa finansiella rapporter, men dessa har haft ringa eller ingen
paverkan pa SEK:s finansiella rapportering:

IAS 32 Finansiella instrument: Klassificering av teckningsratter. Definitionen av vad som ar skuld &ndras, vilket
innebdr att t ex teckningsoptioner som ett féretag ger ut, och dér teckningsbeloppet ar bestdmt i en annan valuta
&n bolagets funktionella valuta, kommer att vara ett eget kapitalinstrument om de ges ut pro rata till existerande
&gare.

IFRIC 19 Utslackning av finansiella skulder med egetkapitalinstrument. Tolkningen redogdr for hur ett foretag
ska redovisa omforhandlade villkor for en finansiell skuld som resulterar i att foretaget emitterar
egetkapitalinstrument till en langivare och som helt eller delvis utslacker den finansiella skulden.

IFRIC 14 Forskottsbetalning av ett lagsta fonderingskrav — dndring. Andringen ger véagledning vid bedémning
av atervinningsvardet for en nettopensionstillgang och tillater redovisning av forskottsbetalning av lagsta
fonderingskrav som en tillgang.

IAS 34 Delérsrapportering. Andringen ger fortydligande om upplysningskrav, bland annat om att upplysningar
kan behdva lamnas om finansiella instrument.
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I 6vrigt ar koncernens och moderféretagets redovisningsprinciper, berakningsgrunder och presentation i allt
vasentligt oférandrade jamfort med arsredovisningen 2010. Delérsrapporten omfattar inte alla de upplysningar
som kravs i arsredovisningen och bor darfor lasas tillsammans med bolagets arsredovisning per den 31 december

2010.

Not 2. Nettoresultat av finansiella transaktioner

Jan-mar Okt-dec Jan-mar Jan-dec
Skr mn 2011 2010 2010 2010
Nettoresultat av finansiella transaktioner var relaterat till:
Valutakursférandringar pa alla tillgangar och skulder exklusive
verkligt varde-vérderade tillgdngar och skulder 0,8 -2,2 2,3 -0,8
Realiserat resultat av avvecklade tillgdngar och skuldinlosen 17,7 2699,0 16,8 26734
Summa nettoresultat avfinansiella transaktioner,
fore vissa vardeforandringar 18,5 2696,8 19,1 26726
Vardeférandringar pa finansiella tillgangar, finansiella skulder
och relaterade derivat 124,1 -98,1 -39,5 -175,0
Summa nettoresultat av finansiella transaktioner 1426 2598,7 -20,4 24976

Awvyttringen av innehavet i Swedbank i fjarde kvartalet 2010 redovisas i Realiserat resultat av avvecklade

tillgdngar och skuldinlésen om Skr 2 565,0 vilket motsvarar den véardeforandring som tidigare redovisats som

ovrigt totalresultat och ingatt i verkligt vardereserven inom eget kapital.

Not 3. Nedskrivningar och oreglerade fordringar

Jan-mar  Okt-dec Jan-mar  Jan-dec
Skrmn 2011 2010 2010 2010
Nedskrivning av finansiella tillgangar ¢+ 22 2.4 25,1 -119,7
Aterforing av tidigare gjorda nedskrivningar ¢ 1,0 05 17,2 126,9
Netto nedskrivningar och aterforingar -1,2 -19 -7,9 7,2
Atervunna kreditforluster 1,3 0,4 0,4 1,0
Kreditforluster, netto 0,1 -1,5 -7,5 8,2
Varav utlaning ¥ 05 43 38 92,8
Varav likviditet () 06 5,8 11,3 -84,6
Forandring i reservering avfinansiella tillgangar:
Ingéende balans -561,1 -559,2 -939,9 -939,9
Forsaljning av tidigare nedskrivna tillgangar @ - - - 371,6
Netto nedskrivningar och aterféringar -1,2 -1,9 -7,9 7,2
Utgaende balans -562,3 -561,1 -947.8 -561,1
Varav utlaning ¥ 31,2 -41,6 -469,0 41,6
Varav likviditet () -531,1 -519,5 -478,8 -519,5

) Under andra kvartalet 2010 gjordes en aterféring av tidigare gjorda nedskrivningar om Skr 87,4 miljoner avseende Glitnir Bank. Inga

nedskrivningar har skett under 2010 avseende en exponering mot Glitnir Bank.
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@ SEK har tvA tillgangar i form av CDO:er (trancher med framsta ratt till betalning) med slutexponering mot den amerikanska sub-
primemarknaden. Inga nedskrivningar har skett under perioden januari-mars 2011 avseende tvd CDO:er (Skr 25,5 miljoner). Totala
nedskrivningar uppgar till Skr 475,4 miljoner (12/2010: 475,4) avseende CDO:erna. Tillgangarna har ett bokfort varde uppgaende till Skr
588,3 miljoner (12/2010: 638,4).

© Ingen avsittning eller nettoupplésning har skett avseende reserv for befarade kreditforluster p& krediter utan identifierad motpart under
perioden januari-mars 2011 (upplosning om Skr 15,0 miljoner). Detta innebir att reserven for befarade kreditforluster pa krediter utan
identifierad motpart uppgar till totalt Skr 50,0 miljoner (12/2010: 50,0). Avséattningen avser forsamring i kreditkvalitet for tillgangar som inte
omfattas av individuella reserver.

“ Se not 5 fér definitioner.
Oreglerade fordringar

Som oreglerade krediter redovisar bolaget fordringar for vilka kapital eller rénta &r obetalda sedan mer &n 90
dagar. Oreglerad fordran &r upptagen till det belopp varmed fordran véntas inflyta.

Skr mn 31 mars 2011 31 december 2010

Oreglerade fordringar:
Aggregerat oreglerat belopp av kapital och rénta

forfallet sedan mer n 90 dagar 392,6 12 273212
Aggregerat oreglerat belopp som &r forfallet sedan
mindre an 90 dagar 139,8 @ 150,8 @
Ej forfallet kapitaloelopp pa krediter somtill ndgon
del ar oreglerade 397® 429W

@ Oreglerade fordringar bestar huvudsakligen av ett I&n dar diskussion om omstrukturering har inletts men inte avslutats. Fordran &r téckt
med fullgoda garantier varfor ingen reservering for forvantad forlust har gjorts. Ej forfallet kapitalbelopp pé krediten uppgaende till Skr 2
306,2 miljoner (Skr 2 640,0 miljoner) vilket ej ingar i ej forfallet kapitalbelopp i tabellen ovan eftersom krediten ar foremal for
omfoérhandling.

@ Av aggregerat oreglerat belopp av kapital och ranta ar Skr 139,8 miljoner (12/2010: 273,2) forfallna for mer an tre men mindre &n sex
manader fore balansdagen samt Skr 252,8 miljoner (12/2010: 0,0) forfallna for mer dn sex men mindre &n nio manader fore balansdagen.

Not 4. Skatt

Redovisad skatt omfattar aktuell skatt och uppskjuten skatt. Uppskjuten skatt inkluderar skatteeffekter for
skillnaden mellan redovisade varden och skattemissiga vérden pa tillgangar och skulder inklusive obeskattade
reserver (temporara skillnader).

Not 5. Utlaning och likviditet

Utlaning dokumenterad som vardepapper utgor enligt SEK:s uppfattning en del av SEK:s totala utlaning. SEK:s
totala utlaning respektive totala likviditet berdknas séledes enligt foljande:

Skrmn 31 mars 2011 31 december 2010
Utlaning:

Utléning dokumenterad som viardepapper 66 353,7 71805,8
Utlaning till kreditinstitut ) 240984 225389
Utlaning till allmanheten 82 668,1 87101,9
Avgar:

Depositioner dar tiden till forfall dverstiger tre manader 17429 -1790,2
Total utlaning 1713773 179 656,4
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Likviditet:

Likvida medel ) 27072 8798,0
Depositioner dar tiden till forfall overstiger tre manader @ 17429 1790,2
Statsskuldforbindelser/statsobligationer 5838,2 5431,3
Andra rantebarande vardepapper an utlaning 97 660,4 100533,0
Total likviditet 107 948,7 1165525
Summa réantebarande tillgangar 279326,0 296 208,9

@ Likvida medel avser kassa, banktillgodohavanden samt kortfristiga depositioner dar beloppet &r kant i férvag och dar tiden till forfall ej
Gverstiger tre manader vid anskaffningstidpunkten.

Not 6. Klassificering av finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgéngar férdelade p redovisningskategorier:

31 mars 2011

Summa Tillgangar vérderace till Derivat i Tillgangar som Léne- och
verkligt varde via resultatet sakrings- kansaljas  kundfordringar @
redovisning
Innehas for Identifierad
handel vid forsta
Derivat for redovisn.
ekonomisk (vVvO)
Skr mn sakring @
Likvida medel 2707,2
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 5838,2 5801,1 371
Andra rantebarande vardepapper &n utlaning 97 660,4 4554,7 11138,7 81967,0
Utlaning dokumenterad som véardepapper 66 353,7 23364 64017,3
Utlaning till kreditinstitut 24 098,4 24 098,4
Utlaning till allménheten 82 668,1 82 668,1
Derivatinstrument 27 178,7 16 967,9 102108
Summa finansiella tillgangar 306 504,7 16 967,9 6891,1 102108 16 939,8 2527879
Finansiella skulder fordelade pa redovisningskategorier: 31 mars 2011
Summa Skulder varderade till verkligt Derivat i Ovrigafinansiella
varde via resultatet sékrings- skulder @
redovisning
Innehas for  Identifierad vid
handel forsta redovisn.
Derivat for (VVO)
ekonomisk
Skrmn sékring @
Skulder till kreditinstitut 9092,4 9092,4
Upplaning fran allménheten 19,1 19,1
Emitterade (icke efterstallda) vardepapper 261 852,4 145 207,1 116 645,3
Derivatinstrument 19821,2 174355 23857
Efterstallda skulder 2352,8 2352,8
Summa finansiella skulder 2931379 174355 145 207,1 23857 128 109,6
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Finansiella tillgéngar férdelade p redovisningskategorier: 31 december 2010
Summa Tillgangar vérderace till Derivat i Tillgangar som Léne- och
werkligt virde via resultatet sakrings- kanséljas  kyndfordringar
redovisning
Innehas for Identifierad
handel vid forsta
Derivat for redovisn.
ekonomisk (VVO)
Skr mn sakring @
Likvida medel 8798,0 8798,0
Statsskuldférbindelser/Statsobligationer 5431,3 5431,3
Andra rantebarande vardepapper &n utldning 100 533,0 5522,7 9082,6 85927,7
Utlaning dokumenterad som véardepapper 71805,8 23839 69421,9
Utlaning till kreditinstitut 225389 225389
Utlaning till allmanheten 87101,9 871019
Derivatinstrument 37 659,8 22 775,9 14 883,9
Summa finansiella tillgangar 333868,7 227759 7 906,6 14 8839 9082,6 279 219,7
Finansiella skulder fordelade pa redovisningskategorier: 31 december 2010
Summa Skulder varderade till verkligt Derivat i Ovrigafinansiella
varde via resultatet sakrings- skulder ®
redovisning
Innehas for  Identifierad vid
handel forsta redovisn.
Derivat for (VVO)
ekonomisk
Skrmn sakring @
Skulder till kreditinstitut 14 342,8 14 342,8
Upplaning fran allminheten 19,3 19,3
Emitterade (icke efterstéllda) vardepapper 286 309,5 162 595,0 1237145
Derivatinstrument 18 057,4 16 050,3 2007,1
Efterstéllda skulder 2590,3 2590,3
Summa finansiella skulder 321319,3 16 050,3 162 595,0 2007,1 140 666,9

@ Av lane- och kundfordringar &r cirka 11 procent (11) féremal for verkligt vardesékring och 6 procent (5) foremal for kassaflodesséakring.
@ Derivat som utgdr sakringsinstrument i ekonomisk sékring, klassificeras som innehav for handel enligt IAS 39.

@ Av dvriga finansiella skulder ar cirka 91 procent (88) féremél fér verkligt vardesakring.

Det har inte skett ndgon vasentlig forflyttning av tillgangar eller skulder varderade till verkligt varde mellan de
tre nivaerna i IFRS verkligt vardehierarkin.

Ackumulerade forandringar i de finansiella skuldernas verkliga varde som harror fran forandringar i kreditrisk
uppagar till Skr 96,1 miljoner (164,3), vilket representerar en ackumulerad minskning av skuldens bokférda
varde. For perioden 1 januari till 1 mars uppgar férandringen till Skr -11,8 miljoner (-46,4) vilket 6kar skuldens
vérde och paverkar resultatet negativt. Ackumulerade forandringar i derivatens verkliga varde som harrér frén
kreditrisk uppgar till Skr -4,3 miljoner (-20,2), periodens forandringar uppgar till Skr 19,3 miljoner (1,3) vilket
paverkar resultatet positivt.

Under tremanadersperioden har amortering av langfristig upplaning skett med cirka Skr 8,3 miljarder (27,8) och
aterkdp av skuldforbindelser har uppgatt till cirka Skr 16,6 miljarder (1,3).

Omklassificering

Per 1 juli 2008 respektive 1 oktober 2008 omklassificerade SEK tillgangar till kategorin lane- och
kundfordringar fran kategorierna tillgangar som innehas for handel och tillgdngar som kan séljas. Detta eftersom
dessa tillgangar hade blivit illikvida under de extraordinara marknadsforutsattningarna som radde under andra
halvaret 2008 pé grund av den finansiella kris som dé radde och med hénsyn till att bolaget bedémde att de hade
férmagan att halla tillgdngarna till forfall. Det forelag inte nagot nedskrivningsbehov for tillgdngarna som
innehas for handel eller i kategorin tillgdngar som kan séljas. De omKklassificerade tillgangarna utgors av
rantebarande fastforrantade obligationer. Vid omklassificeringen uppgick de forvantande kassaflodena pé de
omklassificerade tillgdngarna till kontraktsenliga belopp, vilket inkluderar ranta samt nominellt belopp.
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Omkilassificering har gjorts av tillgangar som innehas for handel tidigare redovisade till verkligt varde till
kategorin lane- och kundfordringar. Omklassificeringen skedde per 1 oktober 2008 med retroaktiv verkan den 1
juli 2008. Omklassificeringen har paverkat resultatet for perioden 1 januari till 31 mars 2011 med en utebliven
positiv resultateffekt pa Skr 0,3 miljoner, motsvarande period 2010 har den paverkat resultatet med en utebliven
positiv resultateffekt pa Skr 3,3 miljoner. Av totala ranteintakter for perioden 1 januari till 31 mars 2011 harror
Skr 14,3 miljoner fran de omklassificerade tillgdngarna, motsvarande period 2010 hérror Skr 17,9 miljoner fran
dessa. Den viktade effektivrantan for de har tillgangarna uppgar till 2,6 procent.

Skrmn 31 mars 2011 31 december 2010
Omklassificerade finansiella tillgdngar: Nominelltvdrde Bokfortvarde Verkligtvarde  Bokfortvarde Verkligtvarde
Andra rantebarande vardepapper &n utlaning 10451 10559 10559 3368,9 3368,6

Omkilassificering har gjorts av tillgangar tidigare redovisade i kategorin tillgangar som kan séljas till kategorin
lane- och kundfordringar. Omklassificeringen skedde per 1 oktober 2008. Omklassificeringen har paverkat
vardeforandringar i 6vrigt totalresultat med en utebliven positiv effekt for perioden 1 januari till 31 mars 2011 pa
Skr 3,1 miljoner, under motsvarande period 2010 har omklassificeringen paverkat vardeférandringar i dvrigt
totalresultat med en utebliven positiv effekt pa Skr 23,1 miljoner. Av totala ranteintakter for perioden 1 januari
till 31 mars 2011 harrér Skr 26,9 miljoner fran de omklassificerade tillgdngarna, motsvarande period 2010 harror
Skr 37,3 miljoner fran dessa. Den viktade effektivrantan for de har tillgangarna uppgar till 2,0 procent.

Skrmn 31 mars 2011 31 december 2010
Omklassificerade finansiella tillgangar: Nominellt véirde Bokfértvarde Verkligtviarde  Bokfért virde Verkligt vérde
Andra rantebarande vardepapper 4n utlaning 3366,1 3387,8 3359,2 4235,6 4203,9
Utldning dokumenterad som vérdepapper 13854 13915 1391,7 1783,2 17834
Summa 47515 4779,3 4750,9 6018,8 59873

Not 7. Derivatinstrument

Derivatinstrument fordelade pd kategorier:

31 mars 2011 31 december 2010
Tillgdngar  Skulder Tillgdngar  Skulder
Verkligt  Verkligt Nominellt Verkligt  Verkligt Nominellt
Skr mn varde varde varde varde varde varde
Ranterelaterade kontrakt 3100,5 63052 138784,0 3846,8 7003,8 148043,8
Valutarelaterade kontrakt 18271,5 85038 244017,3 24 815,3 6456,4 253930,1
Aktierelaterade kontrakt 3465,9 47033 56 704,1 7085,1 3958,0 73069,0
Kontrakt rel. till rAvaror, kreditrisk mm 2340,8 308,9 21852,2 1912,6 639,2 206119
Summa derivatinstrument 27178,7 19821,2 4613576 37659,8 18057,4 4956548

Inom ramarna for SEK:s policy med avseende pa motparts-, rante-, valuta- och 6vriga risker anvander sig SEK
av, och &r SEK part i, olika slag av derivatinstrument, huvudsakligen rénte- och valutakursrelaterade avtal
(swappar med mera). Dessa instrument redovisas till verkligt vérde i rapporten éver finansiell stéllning baserat
pa vérdet per kontrakt.

SEK anvinder swapavtal framst for att sikra riskexponering hanforlig till finansiella tillgdngar och skulder. SEK
ingar swapavtal endast under ISDA ramavtal och alla swapavtal & med finansiella institutioner som motparter.
Motpartsrisker hanteras med hjalp av s& kallad ISDA Credit Support Annex. Swappar &r varderade till verkligt
vérde med hjélp av noterade marknadspriser i man av tillgdng. Om marknadspriser inte &r tillgangliga anvands
varderingsmodeller. SEK anvénder modeller for att justera nettoexponeringens verkliga vérde for forandringar i
motpartens kreditkvalitet. De modeller som anvands omfattar bade direkt observerbara och harledda
marknadsparametrar.

SEK emitterar vardepapper pa manga finansiella marknader. En stor del av dessa ar hybridinstrument med
inbaddade derivat. SEK:s policy ar att sékra risker i dessa instrument genom att anvénda swappar med
motsvarande strukturer for att fa effektiva ekonomiska sékringar. Sadana hybridinstrument klassificeras som
finansiella skulder varderade till verkligt varde. Eftersom det inte finns nagra noterade marknadspriser for denna
grupp av transaktioner anvands internt etablerade varderingsmodeller, externt etablerade véarderingsmodeller

Delarsrapport januari-mars 2011



Sida 19 av 30

eller priser som tillhandahélls av externa parter och méklare av sddana vardepapper for att faststalla verkligt
vérde. Den modell som anvénds for ett hybridinstrument &r densamma som anvénds for den strukturerade swap
som sakrar det, med undantag for de justeringar som gérs med hansyn till motpartens eller egen kreditrisk. Med
undantag for effekter fran forandring i vardering av motpartens eller SEK:s egen kreditrisk, motsvarar saledes en
forandring av verkligt vérde i hybridinstrumentet en lika stor men motriktad fordndring av verkligt varde for den
strukturerade swap som sékrar hybridinstrumentet. Aven om SEK:s rating inte har dndrats under &ret har
utvecklingen pa de finansiella marknaderna i viss man paverkat de nivaer till vilka SEK kan emittera
vardepapper. Denna forandring, vilken ar olika stor pa olika marknader, ar inkluderad i berdkningen av verkligt
varde for emitterade vardepapper. De modeller som anvéands omfattar bade direkt observerbara och harledda
marknadsparametrar.

Nominellt véarde pa derivatinstrument representerar inte reella exponeringar. | de fall da ett sikerhetsavtal har
ingatts med motparten, representerar troskelbeloppet under sikerhetsavtalet reell exponering. | de fall da inget
sakerhetsavtal har ingatts med motparten representerar positivt verkligt varde reell exponering. | nastan samtliga
fall har SEK ingatt sikerhetsavtal med motparten. Se tabellen Totala exponeringar i Not 11 for belopp som avser
riskexponeringar relaterat till derivatinstrument.

Vissa finansiella garantiavtal &r derivat och &r foljaktligen klassificerade som finansiella tillgangar eller skulder
varderade till verkligt vérde via rapport dver totalresultatet, medan andra &r klassificerade som finansiella
garantier och darfor redovisas till upplupet anskaffningsvarde. Per den 31 mars 2011 var det totala nominella
beloppet for sddana garantier Skr 19 196,0 miljoner (12/2010: 20 020,7).

Not 8. S-systemet

SEK har genom ett sarskilt avtal med staten sarskilda villkor for kreditgivningen i S-systemet. Se not 1(d) i 2010
ars arsredovisning. S-systemets ersattning till SEK i enlighet med avtalet med staten, Skr 13,8 miljoner (9,6),
redovisas som en ranteintékt i rapport over totalresultatet fér SEK. SEK:s rapport 6ver finansiell stéllning
inkluderar S-systemets tillgdngar och skulder.

CIRR-krediterna (Commercial Interest Reference Rate) representerar ett av de tva kreditslagen i S-systemet,

varav den andra &r bistandskrediter. Resultatet i S-systemet for forsta kvartalet 2011 uppgar till Skr 53,8 miljoner
(-55,5) varav resultatet for CIRR-krediterna utgdr Skr 63,6 miljoner (-46,2).

Rapporter 6wver totalresultatet for S-systemet

Jan-mar Okt-dec Jan-mar Jan-dec
Skr mn 2011 2010 2010 2010
Rénteintakter 180,7 185,8 1441 680,2
Réntekostnader -194,2 -167,2 -190,0 -710,7
Réntenetto -135 18,6 -45,9 -30,5
Ersattning till SEK -13,8 -145 -9,6 -48,7
Provisionsintékter 784 50,8 - 50,8
Valutakurseffekter 2,7 -0,6 0,0 0,6
Ersattning till(-)/frin(+) staten -53,8 -54,3 55,5 278
Rorelseresultat 0,0 0,0 0,0 0,0
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Rapport dwver finansiell stéllning for S-systemet
(inkluderat i SEK: s rapport 6ver finansiell stallning)
Skr mn

31 mars 2011
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31 december 2010

Likvida medel 15 55,9
Utlaning 23931,6 23989,0
Derivat 22,9 16,9
Ovriga tillgangar 10537 1 466,8
Summa tillgangar 25009,7 25528,6
Skulder 24057,9 24 353,6
Derivat 951,8 1175,0
Eget kapital - -
Summa skulder och eget kapital 25009,7 25528,6
Ataganden

Avtalade, ej utbetalda krediter 13881,1 16 570,1

Not 9. Segmentrapportering

SEK har enligt definitionen i IFRS 8 féljande tre rorelsesegment: kreditgivning, radgivning och formedling av
vardepapper. Radgivning och férmedling av vardepapper &r likartade med avseende pa risker och mojligheter.
Redovisade intdkter for andra segment an kreditgivning understiger 1 procent av de totala intdkterna, redovisat
rorelseresultat understiger 1 procent av det sasmmanlagda rorelseresultatet och tillgdngarna understiger 1 procent
av de totala tillgdngarna varfor dessa segment ej redovisas separat. Féretagsledningen foljer huvudsakligen
resultatmattet justerat rorelseresultat (karnresultat) vid sin uppfoljning. Justerat rérelseresultat 4r rorelseresultatet
exklusive vissa effekter av varderingar till verkligt varde i enlighet med IFRS.

Kreditgivning inkluderar foljande produkter och tjanster; utlaning, exportfinansiering och strukturerade
finansieringsprojekt. Radgivning inkluderar féljande produkter och tjanster; oberoende konsulttjanster.

Férmedling av vardepapper inkluderar féljande produkter; kapitalmarknadsprodukter utstéllda av tredje part och

sélda av SEK till andra tredje parts investerare.

Intdkter Jan-mar 2011

Externa Interna Summa

Rénte- Rénte- provisions-  provisions-  provisions-

Skrmn intdkter  kostnader Rantenetto intakter intakter intakter

Kreditgivning 25219 -2093,0 4289 6,1 - 6,1

Ovriga segment 25 0,9 34 - - -

Elimineringar ©) 24 08 32 - - -

Summa 2526,8 -2091,3 4355 6,1 0,0 6,1
Intdkter Okt-dec 2010

Externa Interna Summa

Rénte- Rénte- provisions-  provisions-  provisions-

Skrmn intdkter  kostnader Rantenetto intakter intakter intakter

Kreditgivning 27033 -2.200,0 503,3 08 - 0,8

Ovriga segment 02 - 0.2 30 25 55

Elimineringar ©) - 36 36 25 25

Summa 27035 -2196,4 507,1 3.8 0,0 38
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Intdkter Jan-mar 2010

Externa Interna Summa
Réante- Rénte- provisions-  provisions-  provisions-
Skrmn intdkter  kostnader Rantenetto intakter intakter intakter
Kreditgivning 2980,1 -2569,7 4104 0,1 - 0,1
Ovriga segment - - - 73 22 9,5
Elimineringar ©) - 44 44 - 22 2,2
Summa 2980,1 -2 565,3 4148 74 0,0 74
Intdkter Jan-dec 2010
Externa Interna Summa
Rénte- Rénte- provisions-  provisions-  provisions-
Skr mn intdkter  kostnader Rantenetto intakter intakter intakter
Kreditgivning 12182,8 -10299,8 1883,0 10 - 1,0
Ovriga segment 03 - 03 187 10,4 29,1
Elimineringar ©) - 152 15,2 - -104 -10,4
Summa 12 183,1 -10 284,6 18985 19,7 0,0 19,7
Jan-mar Okt-dec Jan-mar Jan-dec
Rorelseresultat 2011 2010 2010 2010
Skr mn
Kreditgivning 3337 3064,2 315,6 4109,1
Ovriga segment 0.2 1,9 31 56
Justerat rérelseresultat (karnresultat) @ 333,9 3066,1 3187 41147
Vdrdefordndringar IFRS 1241 -98,1 -39,5 -175,0
Rorelseresultat ) 458,0 2968,0 279,2 39397
Tillgéngar 31 mars 2011 31 december 2010
Skr mn
Kreditgivning 3118379 339665,9
Ovriga segment ) 228 21,7
Elimineringar - -
Summa 311 860,7 339687,6

@ Gvriga segment innefattar segmenten Radgivning och Férmedling av vardepapper.
@ Exklusive orealiserade forandringar i verkligt vérde enligt IAS 39.
@ Eliminering avseende intern férsaljning mellan segment.

@ Inklusive orealiserade férandringar i verkligt varde enligt IAS 39.

Not 10. Ansvarsforbindelser, ataganden och eventualtillgangar

Ansvarsforbindelser och dtaganden upplyses om i anslutning till rapport éver finansiell stallning i koncernen per
den 31 mars 2011. Ansvarsforbindelser utgors av en forbindelse relaterad till tidigare kreditgivning i Venantius
AB. Ataganden utgér avtalade krediter, vilka &r &nnu ej utbetalda. Av den totala summan avtalade, ej utbetalda
krediter pa Skr 33 117,7 miljoner (12/2010: 38 205,2) bestar Skr 13 881,1 miljoner (12/2010: 16 570,1) av
avtalade, ej utbetalda krediter i S-systemet. Sddana ataganden i S-systemet kan inkludera optioner avseende fast
ranta. Eventuella kostnader till foljd av sddana optioner ersétts av staten enligt avtal med staten (se not 8).

Med anledning av att Lehman Brothers Holding Inc. (moderbolaget i Lehman Brothers-koncernen), den 15
september 2008 ansdkte om konkursskydd, har SEK ersatt stérre delen av de derivatkontrakt SEK per samma
dag hade utestdende med tre olika dotterbolag inom Lehman Brothers-koncernen. | enlighet med villkoren i
originalavtalet (generellt i form av ISDA Master Agreements) har SEK &ven uppréttat avrakningar, Calculation
Statements, i forhallande till de tre dotterbolagen inom Lehman Brothers-koncernen. Avrakningarna har
dverlamnats till respektive motpart i bérjan av oktober 2008.
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Majoriteten av de kontrakt SEK hade med Lehman Brothers dotterbolag var avsedda att sakra SEK:s
marknadsrisk. Sadana kontrakt har ersatts med nya kontrakt. SEK hade ingatt vissa kreditriskavtackande
kontrakt, kreditderivat med dotterbolag inom Lehman Brothers-koncernen. Dessa klassificerades som finansiella
garantier och redovisades darmed till upplupet anskaffningsvarde. De underliggande motparterna i de berdrda
kreditderivaten har dock sddan kreditvardighet att de enligt SEK:s interna riktlinjer val kvalificerar att innehas
utan riskavtackning. SEK har inte ersatt dessa kreditderivat. De ovan ndamnda avrékningarna inkluderar
kalkylerade kostnader relaterade till att ersatta dessa finansiella garantier. SEK:s fordran mot Lehman Brothers-
koncernen vad galler dessa finansiella garantier uppgar till ungefar Skr 0,6 miljarder och har inte redovisats i
rapport 6ver finansiell stallning da det krévs att eventualtillgangar maste forfalla till séker betalning innan de
redovisas. P4 grund av osékerheten i Lehman Brothers ansékan om konkursskydd och den forvéantade langden pa
konkursprocessen har bedémningen gjorts att aterbetalning av krav avseende anspraken &r oséker.

I juni 2009 meddelade Lehman Brothers Finance SA (i likvidation, med PricewaterhouseCoopers som utsedd
likvidator) ("LBF””) SEK att LBF krévde betalning for belopp som LBF hdvdade var forfallna enligt en av de
ursprungliga ISDA Master Agreements, ("LBF-avtalet”) plus riinta, avsldende SEK:s krav pa granséverskridande
kvittning mellan dotterbolagen, ranta och skadestand, sdsom det aterspeglas i vissa avrikningsrapporter. SEK
avvisade LBF:s yrkande om betalning och 6vriga invandningar mot relevanta avrakningsrapporter. SEK héller
inte med LBF och avser att kraftfullt forsvara sin standpunkt.

I mars 2011 har SEK slutit en dverenskommelse med foretradare for ett av de évriga dotterbolagen i Lehman
Brothers-koncernen vilken innebdr att parterna &r dverens om vilka mellanhavanden som finns mellan SEK och
bolaget.

SEK har bedémt att foretaget inte kommer att lida nagra betydande forluster relaterade till konkursen i Lehman
Brothers och har diarmed inte gjort ndgra avsattningar for detta. SEK:s kvittning och skadestandstalan har dock
inte avgjorts, och ingen garanti kan ges for att SEK kommer att kompenseras i sin helhet. Inte heller kan nagra
garantier lamnas om resultatet av koncernens tvist med LBF. SEK kommer att fortsatta att utvardera situationen
och avvakta resultatet av Lehman Brothers Holdings Inc. konkursférfarande.

I mars 2009 har SEK, i samband med reglering av en fordran mot Sparbanksstiftelsernas Forvaltnings AB
(’SFAB”), triffat ett avtal med SFAB, varigenom SEK 6vertog dganderitten till 25 520 000 aktier i Swedbank
AB representerande cirka 3,3 procent av Swedbanks totala aktiekapital och réster. Den 16 juni 2009 har SFAB
gentemot SEK ifragasatt avtalet och framstallt krav, som enligt SEK saknar grund och darfor har avvisats. SEK
har ocksa deltagit i nyemissionen av aktier i Swedbank AB hdsten 2009 och likvid for aktierna erhéllna i
nyemissionen om Skr 497,6 miljoner har erlagts den 6 oktober 2009. SEK:s innehav i Swedbank AB uppgick till
3,3 procent och antalet aktier uppgick till 38 280 000 efter deltagandet i nyemissionen.

Den 26 oktober 2009 har SFAB gentemot SEK framstallt ytterligare krav, som avser hela vérdet av SEK:s
innehav i Swedbank AB (38 280 000 aktier), inklusive vardeforandringar. Aktierna hade ett sammanlagt
anskaffningsvérde om Skr 997,6 miljoner och ett bokfért varde om Skr 3 592,0 miljoner per den 30 september
2010, vilket motsvarade verkligt varde. Ovannamnda ytterligare krav paverkar inte SEK:s tidigare slutsats att
SFAB inte har ett giltigt ansprak.

Den 11 november 2009 meddelade SFAB att man pakallat skiljedomsforfarande. Den 1 mars 2010 har SFAB
ingivit ett karomal i skiljemalet mot SEK vid Stockholms Handelskammares Skiljedomsinstitut. Karomalet har
senare i flera steg, efter det att SEK ingivit svaromal, kompletterats och utvecklats. Skiljeprocessen pagar. Den 5
mars 2010 har SFAB &ven ingivit en stdamningsansékan mot SEK i samma tvist till Stockholms tingsrétt. SEK:s
installning att SFAB:s krav saknar grund kvarstar och ingen reservering har gjorts avseende nagon av de atgérder
SFAB vidtagit enligt ovanstdende beskrivning.

Den 28 oktober 2010 salde SEK hela sitt aktieinnehav i Swedbank AB till ett antal svenska och utlandska
institutioner. SEK hade tidigare kommunicerat att SEK inte var en langsiktig dgare utan hade avsett att avveckla
innehavet pa ett ansvarsfullt satt. Aktierna, som hade forvarvats till en kostnad av sammanlagt Skr 997,6
miljoner, saldes for sasmmanlagt Skr 3 562,7 miljoner, vilket resulterade i en vinst pa Skr 2 565,0 miljoner fore
skatt. Vid sitt sammantrade den 29 oktober 2010 beslét SEK:s styrelse att kalla till en extra bolagsstamma i syfte
att foresla en extra utdelning uppgéaende till Skr 1 890,0 miljoner, vilket motsvarade den realiserade vinsten fran
forsaljningen efter skatt. En sadan extra bolagsstamma holls den 1 december 2010, varvid beslut om en
extrautdelning uppgéende till Skr 1 890,0 miljoner fattades. Utdelningen utbetalades till SEK:s agare, svenska
staten, den 15 december 2010.
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Kapitaltackning
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Kapitaltackningsgraden for den finansiella foretagsgruppen SEK-koncernen, berdknad enligt Basel I, pelare 1,
uppgick den 31 mars 2011 till 24,5 procent (12/2010: 22,4) utan beaktande av 6vergangsreglerna (se nedan).

For ytterligare information om kapitaltickning, risker samt Basel 11, se Riskavsnittet i SEK:s arsredovisning for
ar 2010. De risker som beskrivs i arsredovisningen for 2010 &r i allt vasentligt oférandrade.

Kapitalbas
Skrmn 31 mars 2011 31 december 2010
Primért kapital (Tier-1) 14509 14 432
Supplementart kapital (Tier-2) - -
...varav upper Tier-2 - -
...varav lower Tier-2 - -
14 509 14 432

Total kapitalbas

Kapitalbas-, tilldggs- och avdragsposter

31 december 2010

Skrmn 31 mars 2011
Eget kapital 12 814 12570
Forvéntad utdelning -401 -301
Poster vérderade till verkligt varde 24 -75
Immateriella tillgdngar och 6vriga justeringar -57 -58
Forlagslan inraknade i primarkapital 2206 2381
100% av forvéntat forlustbelopp enligt IRK- berdkning -77 -85
14 509 14 432

Summa primérkapital

Forvantade forlusters paverkan pa kapitalbasen

Forvantade forluster beraknas enligt lag och foreskrifter pa basis av information fran SEK:s interna
riskklassificeringssystem. De forvantade forlusterna utgors inte av verkliga, individuellt forutsedda forluster utan
utgor ett teoretiskt beraknat belopp. Bruttobeloppet av forvintade forluster utgor ett bruttoavdrag fran
kapitalbasen. Detta bruttoavdrag minskas med redovisningsméssiga nedskrivningar avseende exponeringar for
vilka forvantad forlust berdknas. Om redovisningsméssiga nedskrivningar dverskrider beloppet av forvantade
forluster ska overskjutande belopp laggas till kapitalbasen. Den 31 mars 2011 uppgick avdraget fran kapitalbasen
till Skr 77 miljoner. Beloppet dras fran priméart kapital. Den 31 december 2010 uppgick avdraget fran

kapitalbasen till Skr 85 miljoner.

Kapitalkrav enligt pelare 1

31 december 2010

Skrmn 31 mars 2011
Riskvdgt  Kapital- Riskvagt Kapital-
belopp krav belopp krav
Kreditrisk enligt schablonmetoden 1286 103 925 74
Kreditrisk enligt IRK-metoden 54198 4336 58 157 4653
Valutarisk - - - -
3766 301 5371 430

Operativ risk

Summaenligt Basel Il

Basel I-baserat tillaggskrav )

59 250 4740

1427 114

64 453 5157

26 2

Summa Basel Ilinkl. tillaggskrav

Summa Basel |

60677 4854

75 847 6 068

64 479 5159

80599 6448
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@) posten "Basel I-baserat tillaggskrav" ar berdknad i enlighet med 5 § lagen (2006:1372) om inférande av lagen (2006:1371) om
kapitaltackning och stora exponeringar.

Kreditrisker

For riskklassificering och kvantifiering av kreditrisk tillampar SEK en intern riskklassificeringsmetod (IRK).
Finansinspektionen har godkéant SEK:s IRK-metod. SEK tillampar den grundldggande IRK-metoden. | den
grundlaggande IRK-metoden faststaller bolaget sannolikheten for att dess motparter ska fallera inom ett ar (PD,
Probability of Default), medan 6vriga parametrar som paverkar riskberakningen bestams av Finansinspektionen.
SEK har dock av Finansinspektionen medgivits undantag, till och med 31 december 2012, for vissa
exponeringar. FOr exponeringar som medgivits undantag fran IRK-metoden tillampas schablonmetoden for att
berdkna kapitalkravet for kreditrisker.

Operativa risker

Regelverket rymmer mojligheter for foretagen att anvénda olika metoder for berdkningen av kapitalkravet for
operativ risk. SEK beraknar kapitalkravet for operativ risk enligt basmetoden. Kapitalkravet for operativ risk
enligt basmetoden motsvarar 15 procent av en intaktsindikator. Intaktsindikatorn utgérs av genomsnittet av de tre
senaste rakenskapsarens rorelseintakter. Rorelseintakterna berdknas som summan av féljande poster: rante- och
leasingintakter, rante- och leasingkostnader, erhallna utdelningar, provisionsintakter, provisionskostnader,
nettoresultat av finansiella transaktioner och évriga rorelseintékter.

Overgangsregler

Sedan ar 2007 beréknas kapitalkravet i forsta hand pa basis av Basel I1-reglerna. Lagstiftaren har valt att inte
omgaende tillata fullt genomslag av Basel I1-reglerna om desamma medfor ett lagre kapitalkrav &n om
kapitalkravet berdknas enligt de tidigare, mindre riskkansliga Basel I-reglerna. Dérfor har kapitalkravet under
overgangsperioden 2007-2009 parallellt beraknats enligt Basel I-reglerna. | den man kapitalkravet enligt Basel |
— dock reducerat till 95 procent ar 2007, 90 procent ar 2008 respektive 80 procent ar 2009 — har Gverstigit det
enligt Basel I1-reglerna beraknade kapitalkravet, har det sdlunda enligt Basel I-reglerna beraknade kravet utgjort
ett minimikapitalkrav. Under ar 2009 beslutade lagstiftaren att forlanga 6vergangsreglerna till och med 2011.
Kapitalkravet ska darmed dven ar 2010 och &r 2011 utgora det hogsta av kapitalkravet enligt Basel I1-reglerna
och 80 procent av kapitalkravet enligt Basel I-reglerna.

Kapitaltackningsanalys (pelare 1)

Skrmn 31 mars 2011 31 december 2010
Exkl. Basel I- Inkl. Basel I- Exkl. Basel I- Inkl. Basel I-
baserat baserat baserat baserat
tillaggskrav tillaggskrav tillaggskrav tilliggskrav
Total kapitaltdckningsgrad 24.5% 23,9% 22,4% 22,4%
...varav relaterat till primdrt kapital (Tier-1) 24.5% 23,9% 22,4% 22,4%

...varav relaterat till supplementdrt kapital (Tier-2) - - - -

Kapitaltdckningskvot (total kapitalbas/totalt kapitalkrav) 3,06 2,99 2,80 2,80
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Exponeringar

Totala exponeringar

Total Réntebdrande virdepapper och  Avtalad ej utbetald utlaning, derivat,
Skr miljarder utldning m.m.
31 mars 2011 31 december 2010 31 mars 2011 31 december 2010 31 mars 2011 31 december 2010
Motpartskategori Belopp % _ Belopp % Belopp % Belopp % Belopp % _Belopp %
Stater 15,5 5 16,5 5 135 5 144 5 2,0 4 21 4
Statliga exportkreditorgan 114,5 36 1238 36 86,6 31 91,1 31 279 63 32,7 64
Kommuner 21,7 7 23,7 7 21,2 7 232 8 05 1 05 1
Multilaterala utvecklingsbanker 0,4 0 04 0 04 0 04 0 0,0 0 0,0
Finansiella institut 104,6 32 114,1 33 94,6 35 1016 35 10,0 23 12,5 24
Féretag 422 13 433 12 383 14 39,7 13 39 9 36 7
Positioner i vérdepapperiseringar 22,0 7 24,0 7 22,0 8 24,0 8 0,0 0 0,0 0
Total 3209 100 3458 100 276,6 100 2944 100 443 100 51,4 100

Innehav av vardepapperiserade tillgangar

Av nedanstaende tabeller framgar aggregerad information avseende SEK:s samtliga nettoexponeringar (efter
forekommande riskavtackning) relaterade till innehav av vardepapperiserade tillgangar och aktuell rating. Rating
anges i tabellen per 31 mars 2011 som den nést ldgsta av rating fran Standard & Poor’s, Moody’s och Fitch,
alternativt den lagsta nar endast tva rating finns tillgangliga. Samtliga dessa tillgangar utgérs av trancher med
framsta ratt till betalning, och de har samtliga haft rating 'AAA'/'Aaa’ frén Standard & Poor’s eller Moody’s vid
forvarvstillfallet.

Nettoexponering Skr mn 31 mars 2011

...varavmed ...varavmed ...varavmed ...varavmed ...varavmed ...varavmed ...varavCDO ...varavCDO
Kredit- Bil- Konsument- rating rating rating rating rating rating medrating medrating
Exponering RMBS®  Kkort 1an__cmBs® 13 cpo®  cLO®| Totalt  'AAA' AAF AA! AA- A+ A ‘BBB+ ‘ccc
Australien 4146 4146 4146
Belgien 760 760 760
Frankrike 107 107 107
Tyskland 289 72 361 361
Irland 960 20 980 63 393@ 20@ 207@ 297@
Japan 6 6 6
Holland 1126 1126 1126
Portugal 371 371 371
Spanien 1052 103 126 276| 1557 948 320@ 280 @
Storbritannien 8500 105 8605 8605
USA 447 113 2907| 3467 2491 863 113®
Totalt 16 915 447 505 72 126 113 3308| 21486 18921 1255 280 393 20 207 297 113

@ Dessa tillgangar utgors av tvé CDO:er (trancher med framsta rétt till betalning) med slutexponering mot den amerikanska marknaden. Inga
betalningsefterslapningar har forekommit under trancherna. Dock sanktes ratingen dramatiskt for tillgangarna i fraga under 2008 till 2010, av
Standard & Poor's fran 'AAA' till 'CC', av Moody's fran 'Aaa’ till 'Ca’ och av Fitch frén 'AAA' till 'C'. Som en konsekvens av de dramatiska
ratingférsamringarna har bolaget analyserat tillgdngarnas forvantade betalningsfléden. Pé basis av nu kand information har SEK féljaktligen
beslutat att gora en nedskrivning av tillgdngarnas varde med Skr 475,4 miljoner.

@ Av dessa tillgéngar har dock Skr 1 507,1 miljoner fortsatt hégsta rating frn minst ett av ratinginstituten.

©® RMBS = Residential Mortgage-Backed Securities
CMBS = Commercial Mortgage-Backed Securities
CDO = Collateralized Debt Obligations
CLO = Collateralized Loan Obligations

Nettoexponering Skr mn 31 december 2010
...varavmed ...varavmed ...varavmed ...varavmed ...varavmed ...varavmed ...varavCDO
Kredit- Bil- Konsument- rating rating rating rating rating rating medrating
Exponering RMBS®  kort 1an  cmBsS® 1an  cpo®  cLO®| Totalt  'AAA" AAH AA AA- At A '‘ccc
Australien 4620 4620 4620
Belgien 765 765 765
Frankrike 146 146 146
Tyskland 388 73 461 461
Irland 999 41| 1040 484 212 4@ 303®
Japan 9 9 9
Holland 1157 142 1299 1299
Portugal 382 382 382
Spanien 1096 120 154 306| 1676 1027 347@ 302®
Storbritannien 9216 9216 9216
USA 450 163 3270 3883 2717 1003 1639
Totalt 18235 450 663 73 154 163 3759| 23497 21126 1350 302 212 41 303 163
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@ Dessa tillgangar utgors av tvé CDO:er (trancher med framsta rétt till betalning) med slutexponering mot den amerikanska marknaden. Inga
betalningseftersldpningar har férekommit under trancherna. Dock sanktes ratingen dramatiskt for tillgdngarna i fraga under 2008 och 2009,
av Standard & Poor's fran 'AAA ' till 'CC', av Moody's fran 'Aaa’ till 'Ca’ och av Fitch fran 'AAA' till 'CCC'. Som en konsekvens av de
dramatiska ratingforsamringarna har bolaget analyserat tillgangarnas forvantade betalningsfloden. P& basis av nu kand information har SEK
foljaktligen beslutat att géra en nedskrivning av tillgdngarnas varde med Skr 475,4 miljoner.

@ Av dessa tillgéngar har dock Skr 1 747,6 miljoner fortsatt hogsta rating frn minst ett av ratinginstituten.

© RMBS = Residential Mortgage-Backed Securities
CMBS = Commercial Mortgage-Backed Securities
CDO = Collateralized Debt Obligations
CLO = Collateralized Loan Obligations

Not 12. Definition av finansiella nyckeltal

@ Avkastning pa eget kapital, rorelseresultat fore respektive efter beraknad schablonskatt, uttryckt i procent per
annum av ingaende balans av eget kapital, justerat for under perioden lamnad utdelning. Resultatet avseende
fjarde kvartalet 2010 har aven justerats sa det inkluderar en fjardedel av resultatet fran forséljning av aktierna i
Swedbank. Schablonskatten ar 26,3 procent. Vid berakning av rantabilitet baserat pa karnresultatet exkluderas
fran ingaende balans av eget kapital reserver for tillgadngar som kan séljas och reserver for kassaflodessakringar.

@ Justerat rorelseresultat (Karnresultatet), resultatet exklusive orealiserade vardeférandringar enligt IFRS och
skatt. Med vérdeforandringar enligt IFRS avses vardeforandringar pa finansiella tillgangar, finansiella skulder
och relaterade derivat (se not 2).

® Totala kundfinansieringar avser nya accepterade krediter. ”Accepterade offerter” inkluderar alla accepterade
krediter, oavsett 10ptid.

“ Med krediter avses krediter som lamnats i form av rantebarande vardepapper likval som krediter som lamnats
mot traditionell dokumentation. Enligt SEK:s uppfattning utgor dessa belopp SEK:s verkliga utlaning.
Kommentarer avseende utlaningsvolymer i denna rapport avser darfor belopp som baserats pa denna definition
(se not 5).

®) Ny uppléning med l6ptider langre &n ett &r.

© Omraknade med den per den 31 mars 2011 anvinda bokforingskursen om 6,3025 kronor per USD.
Nyuppléning ar emellertid omréknad till transaktionsdagens kurs.

) Kapitaltackningsgrad, kapitalbasen uttryckt som en procentuell andel av riskvagda tillgéngar i enlighet med
Basel Il pelare 1. Berakningen beaktar inte de 6vergangsregler som galler for 6vergangsperioden 2007-2011
avseende minimikapitalkrav. Se not 11 Kapitaltackning och exponeringar i denna delarsrapport for att ta del av
fullstandig berakning av minimikapitalkrav under 6vergangsperioden.

®) Kapitaltackningsgrad, kapitalbasen uttryckt som en procentuell andel av riskvagda tillgéngar i enlighet med
Basel 11, pelare 1. Posten &r beréknad i enlighet med 5 § lagen (2006:1372) om inférande av lagen (2006:1371)
om kapitaltdckning och stora exponeringar.

Not 13. Handelser efter rapportperioden

Den 13 april 2011 har moderbolaget i SEK-koncernen sélt samtliga aktier i det heldgda dotterbolaget AB
Sektionen till ett bolag i LMK Industri AB-gruppen. AB Sektionens mest vésentliga tillgang ar dess fastighet i
vilken SEK:s kontor var inrymt fram till den 17 december 2010, da bolaget flyttade sin verksamhet till nya,
hyrda lokaler. AB Sektionens verksamhet innan forsaljningen bestod av att hyra ut fastigheten till moderbolaget.
Forsaljningen paverkar koncernens totalresultat och eget kapital positivt i april med cirka Skr 100 miljoner fore
skatt.
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Moderbolagets resultatrakning

Jan-mar Okt-dec Jan-mar Jan-dec

Skr mn 2011 2010 2010 2010
Rénteintéakter 2524,0 2699,7 2976,1 121703
Rantekostnader -20915 -2197,0 -25658 -10288,0
Réntenetto 4325 502,7 410,3 1882,3
Utdelning fran dotterbolag 0,0 552,1 0,0 672,7
Provisionsintékter 54 0,6 3,8 12,9
Provisionskostnader -4,4 -2,4 -6,0 -19,1
Nettoresultat av finansiella transaktioner 1426 2598,7 -20,4 2497,6
Ovriga rorelseintékter 0,0 -0,1 0,0 -0,2
Rorelseintakter 576,1 3651,6 387,7 5046,2
Personalkostnader =725 -64,6 -63,2 -242,8
Ovriga kostnader -46,7 -54,9 -40,4 -187,8
Avskrivningar av icke-finansiella tillgdngar -3,2 -2,3 -1,6 -7,4
Kreditforluster, netto -1,2 -2,0 -7,8 72
Nedskrivning av aktier i dotterbolag 0,0 -533,4 0,0 -533,4
Rorelseresultat 4525 29944 2747 4082,0
Forandringar av obeskattade reserver 00 -10222 0,0 -1022,2
Skatt pa periodens resultat -122,2 -486,8 -74,3 -779,0
Periodens resultat (efter skatt) 330,3 14854 2004  2280,8
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Skr mn Not 31 mars 2011 31 december 2010
Tillgdngar
Likvida medel 26189 8711,0
Statsskuldférbindelser/Statsobligationer 5838,2 5431,3
Andra rintebarande vardepapper dn utlaning 97 660,4 100533,0
Utlaning dokumenterad som vérdepapper 66 384,4 71839,7
Utlaning till kreditinstitut 24010,0 225389
Utlaning till allmédnheten 82 668,1 87101,9
Derivat 27 178,7 37 659,8
Aktier i koncernforetag 2255 2255
Materiella och immateriella tillgangar 51,7 52,6
Ovriga tillgangar 1987,8 17115
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 3300,6 39554
Summa tillgangar 3119243 339 760,6
Skulder och eget kapital
Skulder till kreditinstitut 9014,0 14 352,8
Upplaning fréan allmanheten 22,0 22,2
Emitterade (icke efterstéllda) vardepapper 2618524 286 309,5
Derivat 19821,2 18 057,4
Ovriga skulder 22147 1673,6
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3104,4 34427
Uppskjuten skatteskuld 0,0 10,2
Avsattningar 14,3 14,3
Efterstéllda skulder 23528 2590,3
Summaskulder 298 395,8 326 473,0
Obeskattade reserver 23979 23979
Aktiekapital 3990,0 3990,0
Reservfond 198,0 198,0
Fond for verkligt vérde -94,6 -4,3
Balanserad vinst 6 706,9 44252
Arets resultat 330,3 2280,8
Summa eget kapital 11130,6 10 889,7
Summa skulder och eget kapital 3119243 339 760,6
Stallda panter m.m.
Stallda panter Inga Inga
Obligationer och andra ranteb&rande vardepapper

Foremal for utlaning 161,1 229,7
Ansvarsforbindelser och eventualtillgdngar 10 - -
Ataganden
Avtalade, ej utbetalda krediter 10 33117,7 38 205,2

Delarsrapport januari-mars 2011



Sida 29 av 30

Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att delarsrapporten ger en rattvisande dversikt av moderbolagets
och koncernens verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som

moderbolaget och de foretag som ingér i koncernen star infor.

Stockholm den 29 april 2011

AB SVENSK EXPORTKREDIT

UIf Berg Christina Liffner Karin Apelman
Styrelsens ordférande Styrelsens vice ordférande Styrelseledamot
Jan Belfrage Helena Levander Jan Roxendal
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Risto Silander Eva Walder Per Ostensson
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Peter Yngwe
Verkstéllande direktor
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Revisorns granskningsrapport

Till styrelsen i AB Svensk Exportkredit Organisationsnummer 556084-0315

Inledning

Jag har utfort en dversiktlig granskning av den finansiella delarsinformation i sammandrag (deléarsrapport) for
AB Svensk Exportkredit per 31 mars 2011 och den tremanadersperiod som slutade per detta datum. Det ar
styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret for att uppratta och presentera denna delarsrapport i
enlighet med 1AS 34 och Lag om érsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag. Mitt ansvar ar att uttala
en slutsats om denna delarsrapport grundad pa min versiktliga granskning.

Den gversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Jag har utfort min 6versiktliga granskning i enlighet med Standard for éversiktlig granskning SOG 2410
Oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation utférd av foretagets valda revisor. En Gversiktlig
granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for finansiella fragor och
redovisningsfragor, att utfora analytisk granskning och att vidta andra Gversiktliga granskningsatgarder. En
oversiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jamfért med den inriktning
och omfattning som en revision enligt Revisionsstandard i Sverige RS och god revisionssed i ¢vrigt har. De
granskningsatgarder som vidtas vid en éversiktlig granskning gor det inte mojligt for mig att skaffa mig en sadan
sékerhet att jag blir medveten om alla viktiga omstandigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en
revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en dversiktlig granskning har darfor inte den sékerhet som en
uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa min 6versiktliga granskning har det inte kommit fram nagra omstéandigheter som ger mig anledning
att anse att delarsrapporten inte, i allt vasentligt, ar upprattad for koncernens del i enlighet med IAS 34 och Lag
om arsredovisning i kreditinstitut och vardepappersholag, samt for moderbolagets del i enlighet med Lag om
arsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag.

Stockholm den 29 april 2011

Jan Birgerson
Auktoriserad revisor
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