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Lashénvisning till SEK:s drsredovisning

AB Svensk Exportkredits (SEK:s) drsredovisning 2018 dr en kombinerad
redovisning dir hallbarhetsrapporten ingdr. Bolagets drsredovisning
och koncernredovisning ingar pa sidorna 8-133 och &r reviderade.
Férvaltningsberittelsen finns pa sid 8-53. Moderbolagets resultat och
tillgdngar utgor huvudsakligen koncernens resultat och tillgdngar. Den
ldamnade informationen i noterna avser, om inget annat anges eller
framgdr av sammanhanget, bdde koncernen och moderbolaget.
Alternativa nyckeltal (Alternative Performance Measures, APM-
matt) ar nyckeltal som inte definieras i tillampligt redovisningsregel -
verk (IFRS) eller i det fjarde kapitalkravsdirektivet (CRD IV) eller i EU:s
kapitalkravsf6érordning nr 575/2013 (CRR). SEK har valt att visa dessa da
de &r praxis i branschen eller i enlighet med SEK:s uppdrag fran svenska
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staten. Nyckeltalen anvands internt till att f6lja upp och styra verksam-
heten. Dessa matt dr inte direkt jamférbara med liknande nyckeltal som
presenteras av andra foretag. For ytterligare information kring APM, se
www.sek.se.

SEK med organisationsnr. 556084-0315 har sitt site i Stockholm.
SEK ér ett publikt bolag i aktiebolagslagens mening. I vissa fall maste
ett publikt bolag lagga beteckningen ” (publ)” till sin firma. Fér mer
information om SEK:s verksamhet gd in pd www.sek.se eller kontakta
SEK via information@sek.se eller telefon +46 8 613 83 00. Design och
produktion: SEK, med produktionsstod fran Textfokus, Stockholm
2019. Foto: Jan Danielsson, Shutterstock och SEK.
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Det har ar SEK

Uppdrag

SEK:s uppdrag &r att pa
kommersiella och hdllbara
grunder sdkerstalla tillgang till
finansiellal6sningar f6r svensk
exportniring. I uppdraget ingdar
dven att administrera det stats-
stodda CIRR-systemet.

medarbetare

Rating

Standard & Poor’s

AA+

Moody’s

Aa1
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Vision

SEK ska stdrka svensk export-
narings konkurrenskraft for
att skapa sysselsdttning och
hallbar tillvéxt i Sverige.

SUSTAINABLE
DEVELOPMENT

GLIALS

SEK bidrar till att de globala
hallbarhetsmalen uppfylls.

SEK haridag153
kunder inom
den svenska

exportndringen.

SEK:s erbjudande

SEK har stor erfarenhet och
djup kompetens, samt ett brett
erbjudande av finansierings-
l6sningar. Erbjudandet riktar
sig till svensk exportnaring
och kdpare av svenska varor
och tjanster. SEK vdnder sig
framst till stora och medel-
stora foretag med en omsatt-
ning 6ver Skr 500 miljoner.

SEK:s viardegrund
Samarbete
Losningsorientering
Professionalism

Relationer och samarbeten

SEK har ett stort kontaktnat
inom internationell
finansiering och ett ndra
samarbete med manga svenska
och internationella banker.



Kort om 2018

SEK har under aret arbetat framgangsrikt for att na nya kunder, fraimst medelstora féretag, vilket resulterat
i att bolaget har fler kunder dn ndgonsin. Saval strategi som den dagliga verksamheten genomsyras av ett
storre kundfokus. SEK har en stark finansiell stallning och god likviditet, och ar fortsatt val forberett att
finansiera svensk exportndring och darigenom starka den svenska exportens konkurrenskraft.

57 260 y)

r.niljard:er'skr miljarder Skr miljoner Skr
inyutldning i total utldningsportfolj irorelseresultat

SEK har utldning i 22 (se kartan)
avde 26 lander som regeringens
exportstrategi pekar ut som
prioriterade marknader. Totalt
har SEK utldning i 69 lander.

Avkastning Gréna lan
0/ 2 O
) i LY )
pa eget kapital miljarder Skr i nyutldning
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SEK:s Samarbete inom
arbetsglddjeindex 2018 Team Sweden

Inom ramen for regeringens
exportstrategi utvecklar SEK
samarbetet med andra aktorer
(o) / inom Team Sweden, ddribland
o Almi, Business Sweden, Swedfund
och EKN. Det sker bland annat

SEK:s uppdrag att stdrka svensk genom regional samverkan samt
exportndring dr en stark drivkraft gemensamma seminarier.
hos medarbetarna.

Exportkreditbarometern, december 2018:

KARRIAR
FORETAG

ExportkreditindeX . _svengk éxportar fortfarande 2019
stark, trots tecken pa
konjunkturellavmattning.

Utmarkelsen Karridrforetag
2019 innebar att SEK ar ett av
de mest attraktiva foretagen att
gorakarridr pa, for studenter
och yrkesverksamma. SEK ar
dven nominerade i Universum
Awards som Arets Nykomling
2019 for vart arbete med att
hitta morgondagens talanger.

Fler kunder

Kundndjdhet

avvarakunder rekommenderar
oss till andra.
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Med okat kundfokus starker SEK exportndringen

Ar 2018 skulle kunna sammanfattas med tva ord — 6kat kundfokus. SEK har under aret utvecklats fér att
kunna skapa @nnu mer nytta for svensk exportndring samtidigt som vi moter nya omvarldsforutsattningar
och krav. Utifran ambitionen att na fler kunder och bredda befintliga affarer har vi arbetat systematiskt
for att battre forstd kundernas behov, identifiera vara egna méjligheter att méta dem, och dérifran
utveckla nya erbjudanden. F6r dven om 97 procent av vara kunder kan rekommendera oss till andra finns

forbattringspotential.

Virldsekonomin har vuxit starkt de senaste aren och
BNP-tillvaxten 6kade 2018 till 3,7 procent, enligt Internatio-
nella valutafonden. USA har haft gynnsam tillviaxt med stora
finanspolitiska stimulanser, men tillvaxtprognosen f6r 2019
har dragits ned pa grund av den handelspolitiska diskussionen
med framforallt Kina. Utsikterna for varldsekonomin for-
sdmrades i slutet av dret pa grund av konjunkturavmattning,
geopolitisk oro, upptrappade handelskonflikter och Brexit-
forhandlingar.

Svensk export, som dr en spegling av varldsekonomin,
var ocksd gynnsam. SEK:s Exportkreditbarometer visar att
exportforetagen haft starka finanser, hog sysselsdttning
och stora exportorderingdngar. Enligt SCB har vardet for
varuexporten 6kat med 10 procent 2018, och det ar framforallt
exporten av verkstadsvaror, personbilar och energivaror som
6kat mest.

¥ Antalet kunder 6kade med 12 procent
under 2018.”

Flera centralbanker har héjt sina styrrantor under aret. I
december hojde Riksbanken repordntan for férsta gangen
sedan 2011.

Efter ett decennium av nedtgdende trend har Sveriges
andel pd den globala varuexportmarknaden 6kat de senaste
tva dren, enligt Business Sweden. Andelen uppgar nu till
1,3 procent och 6kningen beror till stor del pa den starka
investeringskonjunkturen i Europa dit hela 73 procent av
svensk export gar.

Den goda tillgdngen pa kapital for de svenska
exportforetagen har medfort att SEK:s nyutldning har
minskat jamfoért med 2017. SEK:s nyutlaning var totalt
Skr 57,0 miljarder (89,3). En annan vdsentlig orsak till
nedgangen &r att CIRR-krediterna, det vill sdga traditionella
exportkrediter som andel av nyutldningen, var lagre an
féregdende ar. Exportkrediter har ofta stor volym och gérs
mer sillan, vilket medfor att nyutldningen for dessa varierar
mellan dren.

Y66 procent av kunderna menar att
samarbetet dvertraffat forvantningarna.”

Vartannat ar foljer SEK upp sitt samhéllsuppdrag med en
kundundersékning. 2018 drs kundundersokning ger SEK

ett mycket starkt betyg, frimst vad giller god affarsférsta-
else och hog kompetens. 66 procent avkunderna menar att
samarbetet dvertraffat forvantningarna och hela 97 procent
rekommenderar SEK till andra. Det dr sallsynt goda betyg i
finansbranschen och gor mig och SEK:s medarbetare stolta.
Resultatet visar samtidigt att vi kan bli mer proaktiva och
vissa vara erbjudanden. For att tillgodose behoven har vi
borjat utveckla erbjudanden tillsammans med kunderna,
vilket 6kar relevansen och kundnyttan.

Den framtida tillvaxten och sysselsattningen i Sverige
férvantas komma fran de medelstora och lite mindre
foretagen. SEK:s strategi ar ddrfor att utoka erbjudandet
mot fler kunder, framst medelstora féretag, men ocksa att
fordjupa och bredda affarerna med befintliga kunder. Genom
modernisering och digitalisering kan vi korta ledtidernaivara
interna processer och integrera IT ytterligare med affdren.
Samtidigt maste vi behdlla och attrahera ritt kompetens for
att nd 6kad kundnytta och 16nsam tillvaxt.

”Den framtida tillviaxten och
sysselsattningen i Sverige forvantas
komma fran de medelstora och lite
mindre féretagen.”

SEK har varit mycket framgangsrikt i arbetet att nd nya
kunder. Antalet kunder 6kade med 12 procent under 2018. Vi
vill att &nnu fler kunder ska fa ta del av det svenska exportkre-
ditsystemet och SEK:s exportfinansieringskompetens.

For att battre kunna tillgodose kundbehovet beslutades
under dret tva férandringar i féretagsledningen. Den ena
syftade till att knyta kunderna och affarerna narmare fore-
tagsledningen genom att dela upp affirsomradet Utldning i
tva separata funktioner, Stora féretag och Medelstora foretag.
Cheferna for dessa funktioner ingdr nu i ledningsgruppen.
Den andra omorganisationen syftade till att stdarka kundfokus
och genomforandekraften i vara interna processer. Tva nya
funktioner inrdttades, dels Affarsutveckling, affarsstod och
transformation och dels Strategiska samarbeten och relatio-
ner. Finans och Ekonomi slogs ocksd samman till CFO-funk-
tionen.

Under aret har SEK intensifierat samarbetet med andra
framjandeaktorer inom Team Sweden, bade pa nationell och
regional niva. Etableringen av regionala exportcentrum som
dr en viktig del av Sveriges exportstrategi har gjort att SEK

SEK Arsredovisning 2018



jobbar ndrmare regionala frdmjaraktorer an tidigare, framst
i storstadsldnen, men under aret har vi dven varit aktiva i
Jonkopings och Varmlands lan.

Som exportkreditinstitut genomfor SEK
hallbarhetsbedomningar i enlighet med OECD:s regelverk
och andra relevanta internationella ramverk for export-
och projektfinansiering. Sedan 2017 ar SEK anslutet till
Ekvatorprinciperna vilket ger oss ytterligare ett verktyg for
att utvardera och hantera miljémassiga och sociala risker
i samband med finansiering av projekt och exportkrediter.
Vigledande for vart hallbarhetsarbete dr internationella
riktlinjer, framforallt FN:s Global Compact och de globala
hallbarhetsmalen.

SEK har tillsammans med andra aktorer arbetat for att
hitta finansieringslosningar for svensk miljoteknikexport
till bland annat hallbar stadsutveckling. En av utmaningarna
ndr det galler finansieringen av smarta stader dr att det
ofta dr en st6rre aktor som koper frdn manga olika svenska
exportérer. Ambitionen &r att tydliggora vart samlade
svenska erbjudande i storre utstrackning framover. Den
snabba samhallsutvecklingen med nya tekniska l6sningar
och digitalisering skapar goda méjligheter till hdllbara
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exportldsningar. Svensk exportnaring har manga innovativa
losningar som varlden efterfragar och ddérmed stora
méjligheter att pdverka den héllbara utvecklingen globalt.

157 &r har SEK framgangsrikt starkt svenskt exportnaring
och byggt upp starka relationer med kunder, banker och
samarbetspartners 6ver hela varlden. Idag har vi fler kunder
an ndgonsin tidigare. Med néjda kunder och engagerade
medarbetare ska vi fortsdtta att starka svensk exportndrings
konkurrenskraft och bidra till sysselsittning och hallbar
tillvaxt i Sverige.

Stockholm den 21 februari 2019

Catrin Fransson
Verkstéllande direktor



Omvarldsfaktorer som paverkar verksamheten

Globala trender formar framtiden fér saval svensk exportnaring som finansbranschen.
SEK har identifierat fyra trender som kommer att paverka bolagets verksamhet under de narmaste aren.

Hallbarhet och klimatfragan

I helavérlden pagar arbetet med omstallning till en
hallbar framtid med utgangspunkt i FN:s globala
héllbarhetsmal (SDG). Ett gront teknikskifte skapar
mojligheter for Sverige att exportera miljoteknik och
kompetens inom bland annat hallbar stadsutveckling.
Marknaden f6r grona obligationer vaxer och en mark-
nad f6r SDG-obligationer hdller pd att utvecklas. EU
har tagit fram en handlingsplan inom hallbar finansie-
ring, vilket ocksa férvantas paverka finansbranschen
under de ndrmaste dren.

SEK:s arbete med hallbarhet ir integrerat i hela
verksamheten. Gron finansiering, det vill sdga att
mobilisera kapital till en grén och hdllbar utveckling,
inte minst hdllbar stadsutveckling, kommer att med-
fora nya affarsmdjligheter for SEK och 6kade mojlig-
heter att skapa nytta f6r kunder och f6r samhallet.

Digitalisering

Den pdgdende teknikutvecklingen skapar nya affars-
modeller i allabranscher, inte minst i finansbranschen.
Foretagen kommer att anvanda sig av digitalisering-
ens méjligheter som ett medel f6r att nd viktiga mal.
Manga foretag och organisationer behgver stilla
om och hantera sitt arv och sin kultur for att flytta in
uppdrag, arbetssatt och erbjudanden till en varld som
ivissa avseenden ser annorlunda ut &n f6r bara ndgra
ar sedan. Den stora utmaningen ligger inte i tekniken
utan i omstdllningen i sig.

Effektiviseringar, smarta IT-16sningar och arbetet
med kompetenser kommer att vara viktiga delar i
SEK:s utveckling framdt.

F
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Ekonomi och politik

Tillvaxten i virlden forvantas mattas av ndgot, fran

en hog niva pa drygt tre procent. Det dr framforallt
tillvaxtekonomierna som driver tillvaxten, medan de
mogna ekonomierna gar trégare. Positivt for i stort
sett hela virlden dr de fortsatt 1dga kortrantorna. Dock
finns det betydande risker i form av handelskrig och
politisk oro pd olika hall i virlden.

Grundscenariot innebar att exportféretagen har
fortsatt goda tillvaxtmajligheter, inte minst pa till-
viaxtmarknaderna. Fortsatt 1aga rantor baddar ocksa
for ett gott investeringsklimat. Den relativt goda
konjunkturen innebdr dock dven fortsatt god intjaning
och starka balansrakningar, vilket ddmpar kredit-
efterfragan. En fortsatt god konjunktur talar dven for
en fortsatt vdl fungerande kapitalmarknad och riskaptit
fran bankerna.

SEK Arsredovisning 2018

Regelverk

Antalet nya regelverk efter finanskrisen har borjat
klinga av, men det finns fortfarande en hel del kom-
mande fordndringar inom riskomradet.

De omraden som paverkar SEK under de nirmaste
dren fran nya regelverk eller fértydligad tillsyn dr
kreditrisk och operativa risker med sérskilt fokus pa
IT-relateraderisker.

Regelverket for metoden for intern riskklassifice-
ring (IRK-metoden eller internmetoden) kommer att
genomga en rad férandringar. Bland annat har Finans-
inspektionen (FI) kommunicerat att svenska bankers
riskklassificeringsmetoder kommer att behéva for-
dndras vasentligt som en f6ljd av de dndrade reglerna;
dndringar som kraver FI:s godkdnnande.

Omvarldsbevakning genomfors for att identifiera
regelverksférandringar och beddma effekterna av
dessa.



Kommersiella och hallbara grunder

SEK ska pa kommersiella och hallbara grunder bedriva kreditverksamhet i syfte att framja svensk
exportnaring genom att erbjuda finansieringslésningar som direkt eller indirekt framjar svensk export.

SEK:s uppdrag

SEK:s uppdrag ir att pd kommersiella och hallbara grun-
der sékerstilla tillgang till finansiella 16sningar f6r svensk
exportndring. SEK lanar ut pengar till svenska exportérer
och till deras internationella kunder som vill kpa svenska
produkter och tjdnster.

Tuppdraget ingdr dven att administrera det statsstédda
CIRR-systemet. CIRR (Commercial Interest Reference Rate)
innebdr att exportorens kund kan erbjudas finansiering till
fast ranta.

SEK &gs av svenska staten och styrs genom dgaranvisning
och dgarpolicy.

SEK dr en del av Team Sweden som utgdrs av de svenska
statliga exportframjarna, daribland Business Sweden och
Exportkreditndmnden (EKN), och arbetar for att férverkliga
regeringens exportstrategi. SEK och EKN utgor tillsammans
det svenska exportkreditsystemet.

Hallbara grunder

SEK vill vara ett féredéme inom hallbarhetsfrdgor och driva
utvecklingen inom hallbart foretagande framat. Det gér SEK
framst genom att stilla krav vid utldning. Kundkinnedoms-
och hallbarhetskontroller genomfors i samtliga affarer innan
krediter beviljas.

SEK:s mest visentliga hallbarhetsfragor dr antikorrup-
tion, milj6- och klimatpaverkan, arbetsvillkor och manskliga
rattigheter i samband med var utlaning. Las mer i hallbar-
hetsnoter 3, 5-8.

Som langivare har SEK ett ansvar for att de affirer som
finansieras f6ljer internationella riktlinjer inom hallbarhet.
Lis mer i hallbarhetsnot 4.

FN:s globala mal fér hallbar utveckling dr en del av Agenda
2030. Agendan innehaller 17 globala mal som syftar till att
utrota fattigdom och hunger, forverkliga de manskliga rattig-
heterna samt sdkerstalla varaktigt skydd for planeten och dess
naturresurser. SEK arbetar med de globala malen, frimst mal
nr 11, Hallbara stéder och samhillen, i sdvil strategin som i
verksamheten.
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Roster fran intressenter

De svenska insatserna for att framja svensk export genomfors i samarbete med ett flertal aktorer. For
basta mojliga utfall och effektivitet ar det av vikt att det fors en intressentdialog mellan de involverade

parterna.

SEK:s intressenter

SEK:s intressenter dr dgaren den svenska staten, exportorer 3] .
som SEK finansierar, investerare, banker, Team Sweden, SEK har bra service OCh
medarbetare samt intresseorganisationer med intresse i bola- kompetenta medarbetare

gets hallbarhetsarbete. Lds mer om SEK:s intressentdialog i
hallbarhetsnot 2.

som forstar affaren.”

Kund till SEK

VEtt satt att driva
utvecklingen at ratt
hall &r att stilla krav pa
finansieringen. Krav till
exempel att lantagaren
bidrar till forskning och
innovation som framjar
forebyggande och
starkande insatser for
barns basta.”

Malin Dahlberg,
Rddda Barnen

"Det vore bra om SEK hade
ett storre intresse av affarer
med lagre belopp.”

Kund till SEK

”SEK har gatt fran en nara
dialog med kunder till
praktiskt samarbete. Idag

tar vi fram nya erbjudanden
tillsammans med vdra kunder.
Det okar traffsakerheten och
blir mer relevant.”

Miriam Hardt, affarsutvecklare
pa SEK

SEK Arsredovisning 2018

VFor att Sverige ska kunna ta
fram olika losningar for smarta
stdder ar det viktigt att
de finansieringsmodeller
som finns tar hansyn till
affarens komplexitet.
Det dr mdnga olika
aktorer, teknologier,
system och produkter
som ska samverka for
attlosningarna ska bli
framgangsrika.”

Will Sibia, Vice President,
Hallbar utveckling pa Sweco

"SEK bor gd ibréaschen och
inte finansiera fossil energi
overhuvudtaget eftersom
detinte ar i enlighet med
Parisavtalet.”

Anna Ostergren,
Naturskyddsforeningen



Strategi som utgar fran kunderna

SEK:s strategi ar kundfokuserad och utgar fran uppdraget, omvarldsfaktorerna, intressenterna och den
vardegrund som styr verksamheten.

Strategi

SEK har en viktig roll for att starka svensk exportnaring och
bidra till 6kad tillvaxt och sysselsdttning i Sverige.

Det storsta bidraget till den framtida tillvaxten och sys-
selsdttningen i Sverige forvantas komma fran de medelstora
och lite mindre féretagen. Darfor har SEK:s tillvaxtambitioner
fokuserats pd att nd fler kunder inom segmentet medelstora
foretag. SEK kommer samtidigt att arbeta for att bredda
affdrerna med befintliga kunder. Med ny teknik och digitali-
sering kan SEK med 6kad 16nsambhet erbjuda storre nytta for
fler foretag.

Nya kunder kommer att bearbetas regionalt, via samar-
beten och 6kad nirvaro i lokala natverk. Ett sétt att nd fler
kunder dr att 6ka kdinnedomen om SEK. Det kommer SEK
framst att géra via olika riktade marknadsforingsinsatser.

SEK:s affarsutveckling kommer dels att ske genom nya
erbjudanden som utgdr fran identifierade kundbehov, dels
genom att modernisera och automatisera SEK:s interna pro-
cesser. For SEK dr en ndra dialog med kunderna viktig for att
forsta deras behov och utmaningar. Samarbetet har férdjupats
och idag sker affarsutvecklingen tillsammans med kunderna.

Vardegrund

SEK:s vardegrund dr en forutsattning for att lyckas med stra-
tegin. En hallbar arbetsplats borjar med sunda virderingar.
Hur anstdllda inom SEK agerar och beméter varandra och
kunderna paverkar féretagskulturen.

SEK:s medarbetare har tillsammans tagit fram en virde-
grund som vagleder oss i vara olika yrkesroller. Den bygger
pd att medarbetarna i sina yrkesroller strivar efter att vara
l16sningsorienterade och professionella samt samarbetar f6r
attnad resultat.

v
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Partners och samarbeten

En stor del av SEK:s affarer kommer fran samarbete med
banker 6ver hela varlden. Samarbetet med de svenska och
internationella bankerna, utvecklingsbanker samt med Almi,
Business Sweden och EKN dr fortsatt viktigt.

Svenskt miljokunnande och svensk export har mycket att
bidra med till hallbar stadsutveckling i manga delar av varl-
den. SEK har darfor valt att fokusera pa FN:s globala hallbar-
hetsmal nr 11, Hallbara stdder och samhillen. Fér att utveckla
nya affarsmoéjligheter inom hallbar stadsutveckling kommer
SEK att fokusera pa samverkan med ett urval av internatio-
nella och svenska EPC-bolag (Engineering, Procurement &
Construction), internationella banker och exportféretag som
ar verksamma inom detta omrade.

Strategi

- Fordjuparelationen med befintliga kunder

- Attrahera nya kunder
- Modernisering och digitalisering

- Nya affarsméjligheter genom partners och

samarbeten
- Kunddrivna effektiva processer

Hallbarhetsstrategi

- Kunderbjudanden med hallbarhetsfokus

- Upplaning med koppling till FN:s globala
hallbarhetsmadl

- Foretagskultur dar medarbetare kdnner sig
delaktiga, motiverade och tar ansvar

SEK Arsredovisning 2018
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Mal och utfall

SEK:s strategi ar att attrahera nya kunder och att fordjupa relationer med befintliga kunder genom
digitalisering, partnersamverkan och kunddrivna processer. Nedan ar de prioriterade malen och pa nésta
sida finns uppfoljning av samhallsuppdraget.

MAL 2018 UTFALL 2018 MAL 2019

Lonsam tillvixt  Antal nya kunder 18 17 o 65
K/I-tal 0,34 0,41 ‘ -
N&jd kund >80% 91% ® >80%
Svensk
St Kundernas mervarde av
exportnarmgs exportkrediter! >60% 73% ‘ >60%
konkurrenskraft
3 Mangfald: Andel kvinnor i _
Enbh:”bla; chefsstallning >40% £1% .
aroetsplats M3n . 5
gfald: Andel anstéllda _
med utlandsk bakgrund >25% 33% .
Empowerment?2 - 76 O 78
Attraktiv arbetsgivare? - 77 O 80
Gron finansiering  Grona lan 30mdr 20mdr @ -
Utlaning till hallbar _
stadsutveckling 1 mdr 1 mdr .
Antal gréna lan - 14 O 10
MAL 2018 UTFALL 2018 LANGSIKTIGA
MAL
Ekonomiska mal4  Avkastning p& eget kapital 4,7% 3,6% ' 6%
Utdelningspolicy 30% 30% . 30%
Kapitalmal 17,7-19,7%> 20,1% . Se fotnot 5

! Andel i Kundundersékningen som upplever att SEK:s exportkrediter bidragit mycket eller valdigt mycket till att en exportaffarer blivit av.

2 Se definitioner sid 137.

3 Se definitioner sid 137.

4 Bolagsstdmman har beslutat om 13ngsiktiga ekonomiska mal fér SEK.

5 Kapitalma3let sdger att den totala kapitalrelationen under normala férhallanden ska uppga till mellan 1 och 3 procentenheter ver det av
Finansinspektionen kommunicerade kravet.

Kommentar till maluppfyllelse

SEK fick 17 nya kunder 2018. F6r 2019 har malnivan héjts vasentligt i enlighet med strategin att attrahera nya kunder genom
nya erbjudanden och strukturerad kundbearbetning. Fran 2018 har SEK en ny medarbetarundersokning, vilket medfér att det
inte &r mojligt att f6lja upp de mal som var satta fér 2018. For att sitta fokus pd ambitionen att nd ut med SEK:s erbjudanden till
fler kunder har mélet for grona 1dn och utldning till hallbar stadsutveckling dndrats frén ett volymmal till ett mal for antalet nya
13n dér gréna 1an har en koppling till FN:s globala hdllbarhetsmal. De ekonomiska malen faststélls av dgaren och ska ses 6ver en
langre tidshorisont.
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Uppfoljning av
samhallsuppdraget

Att SEK ska administrera det statsstddda exportkredit-
systemet (CIRR-systemet) dr ett av riksdagen sdrskilt
beslutat samhadllsuppdrag. Den samhallsekonomiska
nyttan av detta uppdrag ska utvarderas, dels genom att
madta det mervarde SEK adderar avseende export-
krediter (varav CIRR utgor en del) och dels genom
intressentdialogen. Intressentdialogen finns redovisad i
L SR - hallbarhetsnot 2.
1 i -; SEK foljer upp samhadllsuppdraget genom en kund-
unders6kning som genomfors vartannat dr. Nedan redo-
— visas delar av den senaste som genomfdrdes 2018. ¥

1. ”Har SEK:s exportkrediter bidragit till att kundernas

¥ exportaffdrer blivit av?”

— Le1im 73 procent av de som anlitat SEK avseende export-
TR , krediter upplever att SEK:s krediter bidragit mycket

JR— e il iy~ eller vildigt mycket till att deras exportaffirer har

—

T e blivit av. Det kan jamforas med 63 procent i foregs -
ende madtning.

= g . ”Anledningen till att exportforetagen valde att
T i - i samarbeta med SEK”
_._Fﬁ | * 1 ; Svaren redovisas som 6ppna svar dar kunderna bland
;__;-—-"-- — - g annat siger att SEK har bra affarsforstaelse och att de
: vill ta del av SEK:s kompetens. Andra skdl som anges
- - ar tillgdngen till CIRR och att SEK &r ett konkurrens-
- i medel vid férsaljning.

] . ”Om samarbetet motsvarat kundernas forvdntningar”
ey ; 66 procent avkunderna uppger att samarbetet
—— | overtrdffat forvantningarna. 28 procent svarar att
samarbetet ar mycket battre dn forvantat. Motsva-
rande siffror fér 2016 ars kundunders6ékning var 73
respektive 18 procent.

i - ! . ”Hur SEK ytterligare kan forbdttra sitt erbjudande”

! Cirka tva tredjedelar av kunderna anser att SEK ar
proaktiva, men det finns forbattringspotential och
mojligheter att 6ka proaktiviteten.

5.”Hur kunderna upplever det svenska exportkreditsystemet
: ; : ] jdmfort med motsvarande system i viktiga konkurrent-
s T - 'y linder”
73 procent av de svarande kunderna anser att det
T, ; : svenska exportkreditsystemet dr battre jamfort med
- systemen i viktiga konkurrentldnder. Motsvarande
siffra for 2016 var 87 procent.




SEK:s vardeskapande och affarsmodell

SEK:s uppdrag, vardegrund och strategi ar grunden for verksamheten. Modellen visar hur
kapital i form av resurser och relationer anvands och omsatts for att skapa varden for olika
intressenter och for att uppfylla SEK:s uppdrag.

Resurser SEK anvander

Finansiellt kapital

Eget kapital Skr 18,2 mdr

Upplaning pa kapitalmark-

gigﬁiﬁ‘gfaﬁﬁf;f : Utlaning till svenska
exportorer och deras
kunder i varlden

Humankapital

Medarbetare 238
Konsulter 32

Relationskapital

Team Sweden
Svenska och
internationella banker
Investerare

Vdrdegrund

Strategi

Strukturkapital

Policyer och instruktioner
IT-system och processer
Hog kreditrating AA+, Aal
Hallbarhetsrating Prime

Upplaning av kapital
pa internation

Miljokapital
Utslapp kontor COe 82

Utsldpp affarsresor CO,e 438 ka p italmarkna
Klimatkompensation CO,e 520
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Varde SEK skapar

SEK Arsredovisning 2018

Kunderna

Utestaende inklusive avtalad ej utbetalad utlaning
- exportorer Skr 90 mdr

- exportorernas kunder Skr 170 mdr

No6jda kunder 91%

Mervarde av exportkrediter 73%

Medarbetarna

Kvinnor/man i chefsstallning 41/59%

Anstdllda med utlandsk/svensk bakgrund 33/67%
Empowerment 76%

Attraktiv arbetsgivare 77%

Sambhallet

Indirekt bidrag till Sveriges BNP Skr 36 mdr
Indirekt bidrag till antal arbetstillfdllen 48 000
Utestdende CIRR-krediter Skr 69,9 mdr
Betald skatt Skr 366 mn

Utlaning

Gron utlaning Skr 7,7 mdr
Fossilrelaterad utlaning Skr 2,5 mdr
Ovrig utlaning Skr 249,8 mdr

Agaren

Utdelning Skr 194 miljoner
Avkastning pa eget kapital 3,6%

r

i
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Erbjudande till kunder

SEK bidrar till att starka konkurrenskraften hos svensk exportnaring. SEK:s finansieringslosningar
mojliggor att fler svenska foretag kan véxa. Det kan till exempel handla om att etablera sig pa nya
marknader, utoka sin produktionskapacitet eller utveckla nya produkter.

SEK lanar ut pengar till féretag i Sverige som vill exportera
och till utlandska kunder som vill képa svenska produkter och
tjanster. Férutom en variation av finansieringslésningar far
kunderna hjalp att vixa globalt. Med utldning i 69 lander har
SEK stor erfarenhet av exportfinansiering, vilket ger féreta-
gen konkurrensférdelar pd den internationella marknaden.
For att svensk exportndring ska vinna dnnu fler exportaffa-
rer dr finansieringslosningarna avgérande och SEK kommer
darfor att fortsitta utveckla hallbara finansiella 16sningar
for att fler svenska flaggor ska hamna pd den internationella
exportkartan.

Samarbete framjar exporten

Samarbetet mellan SEK och EKN skapar ett mycket kon-
kurrenskraftigt exportkreditsystem som erbjuder svensk
exportniring bade finansiering och garantier. SEK samarbetar
dven med andra exportframjande aktorer, daribland Almi och
Business Sweden inom ramen for regeringens exportstrategi
och Team Sweden, vilket innebdr att SEK:s kunder far tillgang
till hela det svenska exportframjandet. Dessutom har SEK

ett omfattande samarbete med svenska och internationella

banker som gynnar svenska exportorer och deras kunder.

Systemexport

SEK har tillsammans med andra aktorer arbetat for
att kunna erbjuda finansiering av systemexport,
som innebdr export av flera produkter eller tjanster
dir manga leverantorer bidrar. Detta for att Sverige
ska kunna ta plats som ledande leverantdr av
systemexport vid exempelvis utveckling av hallbara
stdder. En av utmaningarna dr att samordna ett
finansieringserbjudande fran manga olika leveran-
torer till en och samma kdpare.




SEK Exportor

SEK finansierar foretag dar det finns ett svenskt intresse

och exportanknytning i foretagets verksamhet. Export-
anknytningen kan vara direkt eller indirekt i form av under-
leveranser till en exportér. Exporten kan avse savil varor som
tjanster. Lanen kan ha korta eller 1dnga 16ptider och betalas ut
iflera olika valutor.

Kompletterande erbjudanden

Ett komplement till affdrsbanken

Samtliga affarer gor SEK direkt med foretagen eller i
samarbete med svenska och internationella banker.
SEK konkurrerar inte om bankens dvriga tjdnster.

Fast ranteoffert via CIRR-systemet

SEK administrerar det statsstodda CIRR-systemet,
vilket férenklat innebér att exportdren kan erbjuda
sin kund en fast ranteoffert (CIRR), som ar giltig

i fyra manader. CIRR féljer OECD:s riktlinjer fér

att sdkerstdlla att enskilda ldnder inte gynnar sin
exportindustri pd fel satt och den uppdateras varje
manad. Féretagens exporterande kunder kan utan
kostnad anstka om CIRR som ett komplement till
SEK:s dvriga finansieringsprodukter.

Lan i lokala valutor

Intresset for 1an i den valuta som anvédnds dar
foretaget verkar, blir allt storre bland svenska
exportforetag och deras kunder. SEK kan erbjuda en
variation av valutor for olika finansieringslosningar.
Férutom Skr, EUR och USD kan SEK erbjuda 13n i
lokala valutor som exempelvis mexikanska pesos
och turkiska lira.

Garantier som sdkerhet for kundens finansiering
SEK har ett nira samarbete med s3vil EKN som med
privata forsikringsbolag. Dessutom ingdr SEK i EIF:s
InnovFin-program fér sma och medelstora foretag
(EIF, European Investment Fund). P3 s3 sitt kan SEK
tillsammans med partners sdkerstdlla kundernas
finansiering med hjalp av garantier.

SEK Exportdr

SEK lanar ut till svenska exportdrers kopare

Kopare av svenska varor och tjanster kan erbjudas export-
krediter. I Sverige dr oftast tre parter inblandade i en export-
kredit, en bank, EKN och SEK, ddr EKN garanterar den storre
delen av den kommersiella och politiska risken och dar SEK ar
finansidr.

Exportkrediter - SEK som langivare

Banken fungerar som arrang0r och agent for lanet. Vid under-
tecknande av laneavtalet 6verlats 1anet och garantin till SEK.
Darmed blir SEK 13ngivare och 1anet hamnar helt och héllet pd
SEK:s balansrdkning. Banken utfardar en garanti for reste-
randerisk.

Exportkrediter - SEK som medarrangor

SEK kan deltai ett finansieringskonsortium pa lika villkor
med den eller de deltagande bankerna, det vill sdga alla parter
delar pa rest- och dokumentationsrisken. Varje bank som
deltar kan Gverldta sin del av 13net till SEK.

Finansiering av kundfordringar

SEK kan stdrka foretagens likviditet och riskkapacitet genom
att finansiera eller diskontera svenska exportorers kund-
fordringar. Oftast gors detta tillsammans med en bank.

Customer Finance

SEK erbjuder finansiering i form av leasing och avbetalnings-
kop for exportaffarer med kapitalvaran som sdkerhet. Detta
bygger pa ett samarbete och att SEK kan dela risk med den
enskilda exportdren, vilket moéjliggdr mindre affdrer i olika
marknader.

Projektfinansiering

Projektfinansiering dr ett alternativ till andra finansierings-
former vid exportaffarer och ar ofta ett viktigt instrument vid
foérséljning av projekt med svenskt exportinnehdll. SEK bidrar
1angsiktigt och har som mal att finnas med i projekten under
helaloptiden.
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Case: Hedmarksvegen

SEK dr stolt finansidr till Skanskas vdgprojekt Rv3/Rv25
Ommangsvollen — Grundset/Basthjgrnet, som dr ett av Norges
genom tiderna storsta vagprojekt och det férsta OPS-projektet
(offentlig-privat samverkan) i Norge pd mer &n tio ar. Bygget
omfattar en 16 km lang fyrfilig motorvag och en 9 km lang
tvafilig som kommer att forbattra forbindelsen mellan Oslo
och Trondheim, sdrskilt fér godstransporter, och som lankar
samman Elverum och Hamar f6r pendlare. SEK finansierar
projektet tillsammans med SEB.

Forsta spadtaget togs 2018 och projektet berdknas vara
slutfort i slutet av 2020.

Skanska dr ett av de ledande projektutvecklings- och bygg-
foretagen i Norden, med verksamhet inom husbyggnation och
infrastrukturbyggande i Sverige, Norge och Finland.

Projektet kommer att sdtta en ny standard for bygg-
branschen nér det géller hallbarhet. Ambitionen &r att nd
hallbarhetsmalen genom CEEQUAL-certifiering, ett inter-
nationellt erkant klassificeringssystem f6r bygg- och infra-
strukturprojekt.

Fakta

Belopp: NOK 1,47 miljarder
Start: 2018

Loptid: 2020-2040 (313n)
Lantagare: Hedmarksvegen
Medfinansidr: SEB

Hallbarhet

Projektet klassificeras som ett s3 kallat
A-projekt inom Ekvatorprinciperna vilket
innebdr att SEK har genomfort en fordjupad
hallbarhetsgranskning och bedémt att projektet
har formaga att leva upp till internationell
standard for sociala och miljomassig hansyn.
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Case: SEK finansierar Ekman & Co AB

Ekman & Co AB dr ett av varldens dldsta handelshus som
bildades i bérjan av 1800-talet. Med utgdngspunkt fran Gote-
borg bedriver bolaget en global handel inom skogsrelaterade
produkter. Manga svenska och internationella exportforetag
anvander Ekman som port ut i varlden vilket gor verksam-
heten till en viktig katalysator for exportindustrin. Ekman &
Co AB dr representerade i 6ver 100 ldnder och har ca 40 egna
forsaljningskontor runt om i varlden.

Fakta

Affdr: Rorelsekapital
Valuta: USD

Start: 2018

Lantagare: Ekman & Co AB

Hallbarhet

Kundkdnnedoms- och hallbarhetskontroller har
genomforts vilket SEK gor i samtliga affarer.
Kontrollerna innebdr att affaren analyseras

for att bedéma risker fér penningtvatt och
finansiering av terrorism, korruption, negativ
miljépaverkan, manskliga rattigheter och
arbetsvillkor.

SEK Arsredovisning 2018
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Team Sweden pa nationell och regional niva

Under 2018 har SEK intensifierat samarbetet med andra frimjandeaktdrer inom Team Sweden, bade
pa nationell och regional niva. Business Sweden och EKN &r tva akt6rer SEK arbetar nara. Etableringen
av regionala exportcenter har gjort att SEK jobbar narmare regionala aktorer an tidigare, framst

i storstadslanen, Jonkoping och Varmland. Samarbetet ger SEK 6kad synlighet och darmed storre
mojligheter att erbjuda finansiering till svensk exportnaring.

SEK och EKN haller gemensam
intressentdialog i Stockholm
hosten 2018. Deltog gjorde
bland annat Varldsnaturfonden,
Naturskyddsféreningen och
Réddda Barnen.

Swedish Export
Academy 2018.
DeltagarnaiSEK,
EKN och Business
Swedens program
Swedish Export
Academy gdstar
SAAB 11 april 2018.

SEK i gemensamt seminarium med EKN oWi -
Almedalen 5 juli 2018.
. .



Ndringsminister Mikael Damberg inviger Regional export-
samverkan i Uppsala 13 april 2018.

Invigning av Sthlm Global - Regional exportsamverkan i
Stockholms 14n, 24 maj 2018. P& bilden: Sven-Erik Osterberg, A Kari Ko. 2d £6r EKN och Catrin F d
landshévding i Stockholms ldn, Catrin Fransson, vd for SEK och "nna— arin Jatko, gd for och Catrin Fransson, v
o om .. for SEK.
Mattias Sorensen, vd for YouBed.

SEK pa exportlunch i Jénképing tillsammans med ITAB, Nordea
och Jonkopings handelskammare den 28 september 2018.

Bjorn Olsson, kundansvarig pa SEK i intervju i samband med
invigning av Regional exportsamverkan i Karlstad 15 augusti 2018.
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Utlaning i varlden

Kartan visar i vilka lander SEK har utlaning till svenska exportérer eller kdpare av svenska
varor och tjanster. Den totala utlaningen omfattade 31 december 2018 Skr 260,0 miljarder
i utestaende samt avtalade, men ej utbetalda lan.

Utlaning, Skr mn

(o]

e
. 300—-3000
W e

Utlaning per region 2018
(utveckling 2018/17)

M Sverige 80,5 mdr (+5%)
I Vasteuropa utom Sverige 30,9 mdr (—20%)
M Ost- och Centraleuropa 5,0 mdr (—34%)
M Japan 1,2 mdr (+519%)
Asien utom Japan 15,0 mdr (—15%)
M Mellanostern/Afrika/Turkiet 22,8 mdr (+6%)
M Nordamerika 52,2 mdr (—2%)
I Latinamerika 52,4 mdr (+0)
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Kundbehov i fokus nar SEK utvecklar sitt erbjudande

SEK:s ambition ar att na ut till fler kunder, framfor allt medelstora foretag, fér att méjliggora fler svenska
exportaffarer. Utgangspunkten i arbetet har varit befintliga och framtida kunders behov.

Under 2018 har SEK varit mycket aktivt i att utveckla sitt
erbjudande, nd nya kunder och bredda affiarerna med befint-
liga kunder. Antalet kunder 6kade under 2018 med 12 procent
till totalt 153 kunder vilket dr det hogsta antalet kunder i bola-
gets historia. Totalt under dret tecknade SEK nya laneavtal
motsvarande Skr 57,0 miljarder (89,3) till svensk exportna-
ring och deras kunder.

SEK:s erbjudande inom Finansiering av kundfordringar har
gatt mycket bra under aret. Allt fler kunder soker 16sningar for
att forbattra sitt rorelsekapital och for att kunna erbjuda sina
kunder férbattrade betalningsvillkor. SEK:s erbjudande inom
Customer Finance har ocksa gatt bra och affarsvolymen 6kade
under dret. De affirerna gors i samarbete med kundernas egna
finansbolag, dér de storsta marknaderna under 2018 varit
USA, Spanien och Vietnam. Antalet affarer inom erbjudandena
Exportkrediter och Direktutldning har ddremot varit 1agre 4n
tidigare ar vilket beror pa l4gre efterfragan och god tillgang till
attraktiv finansiering pd marknaden.

For att battre kunna tillgodose kundbehovet genomférde
SEK i oktober en organisationsférandring da affirsomradet
Utldning delades upp i tva separata funktioner, Stora féretag
och Medelstora foretag. Som en f61jd av satsningen kommer
fleranyrekryteringar till affdrssidan att ske under 2019.

Under hosten genomférdes en kundundersékning som
visar ett mycket starkt resultat vad géller bade upplevelsen av
och attityden till SEK. 97 procent av kunderna kan rekom-
mendera SEK till andra. Det svenska exportkreditsystemet ar
idag en konkurrensfdrdel f6r svensk exportndring i den inter-
nationella konkurrensen. 73 procent av SEK:s kunder anser att
det svenska exportkreditsystemet dr battre eller mycket battre
dn konkurrerande ldnders.
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Hur en exportkredit gar till

ol

1. Kundkontakt: I samband med att en expor-
tor och en kopare forhandlar ett kopekontrakt
kontaktar ndgon av parterna en bank eller SEK
for att arrangera en exportkredit, forutsatt att
det behovs for att vinna kontraktet. Banken och
SEK foreslar en finansieringslosning, som ofta
innehaller en garanti fran EKN.

2.. Indikativ offert: SEK stiller ut en offert till
exportoren eller till den arrangerande

banken. SEK kan erbjuda finansiering till
marknadsranta eller till den av OECD fast-
stdllda CIRR-rdntan.

3 . Fordjupat samarbete: Om exportoren
vinner kontraktet inleds en djupare analys
hos banken, EKN och SEK som innefattar
bade kreditanalys och hallbarhetsanalys av
exportaffaren och dess parter i enlighet med
respektive institutions rutiner.

4. Bindande offert och avtal: Banken eller
SEK utarbetar ddrefter ett kreditavtal som
bland annat innehaller kredittider och hall-
barhetsaspekter.

5 . Signering av avtal och utbetalning av13n:
Nér ldneavtalet har undertecknats sker utbetal-
ning av lanet till exportoren i takt med att expor-
toren utfor de prestationer som avtalats med
koparen. Koparen betalar sedan amortering och
ranta enligt den plan som anges i laneavtalet, i
regel halvarsvis.
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Ansvarsfull kreditgivning skapar hallbara affarer

SEK efterstravar en effektiv, sund och hallbar kreditgivning i samband med all utlaning. Det kraver djupa

kunskaper om omvarlden, kunderna och affaren.

Hur SEK arbetar med kreditanalyser

1.viden affarsforfragan gor kundansvarig
pa SEK kundkinnedoms- och héllbarhets-
kontroller pd parternai affaren.

Ett grundldggande krav fOr att gora affarer dr
att SEK uppnatt kundkinnedom som baseras
pa géllande lag och foreskrifter avseende
hantering av penningtvitt och finansiering
av terrorism.

2. Kundansvarig engagerar en kredit-
analytiker som genomfor riskklassificering
av motparten samt gér en beddmning av
kreditrisken i affdren.

3 . Vid behov av fordjupad hallbarhets-
granskning vid forhojda risker pa land, mot-
part eller affirsnivd, engagerar kundansvarig
en hallbarhetsanalytiker. H3llbarhets-
bed6mning sker bland annat med avseende
pa manskliga rittigheter inklusive arbets-
villkor, korruption och miljobelastning.

4. Kundansvarig strukturerar affiren och
sammanstaller underlag infor kreditbeslut,
vilket inkluderar 16nsamhet samt rating-,
kredit-och hdllbarhetsanalyser.

5 . Nar SEK:s kreditkommitté fattar beslut
medverkar kundansvarig, kreditanalytiker
och, vid behov, hdllbarhetsanalytiker.

6 . Kund och affér f6ljs upp minst arligen i
en arsforedragning.

SEK Arsredovisning 2018

Vikten av mer utvecklade kreditanalyser av nya och befintliga
motparter for att tillvarata affarsmojligheter och uppfylla
regelverkskrav okar standigt. I takt med att SEK:s omvarld
fordndras ses analysmodellerna kontinuerligt 6ver. Under
2018 har SEK implementerat regelverket IFRS9 med ny berdk-
ningsmodell f6r kreditforluster. Det innebdr i praktiken en
tatare och ndarmare uppfo6ljning av SEK:s kreditrisker.

2018 var forsta heldret som SEK var medlem i Ekvator-
principerna som dr ett globalt ramverk for att utvardera och
hantera miljomadssiga och sociala risker i samband med finan-
siering av projekt. SEK:s organisation har under dret anpas-
sats for att folja ramverkets principer. SEK foljer dven sedan
manga ar OECD:s riktlinjer fér social och miljéméassig hiansyn
vid statsstédda exportkrediter, se not 27 och hdllbarhetsnot 8.

Kreditportfoljen karakteriseras aven mycket god
kreditkvalitet. Drygt 90 procent av SEK:s exponering dr mot
riskmotparter som har en riskklassificering som motsvarar
investment grade. Som en konsekvens av SEK:s uppdrag och
mangariga samarbete med stora exportforetag, har SEK:s
utldningsportfélj en koncentration som speglar svensk
exportndring. SEK:s samarbete med Europeiska investe-
ringsfonden, vars arbete riktar sig mot svenska innovativa
exportorer, stirktes under aret vilket har resulterat i flera
gemensamma affarer.

SEK arbetar frekvent i sina affdrstransaktioner med
riskavtickning, framforallt genom garantier fran EKN och
andra statliga exportkreditinstitut inom OECD och i vissa fall
kreditderivat. Det leder till relativt stora skillnader mellan
exponeringar fore riskavtackning (bruttoexponeringar) och
exponeringar med hdnsyn till riskavtackning (netto-
exponeringar) utifran geografi och bransch.

Portfoljen har god geografisk och branschmadssig sprid-
ning fére hdnsyn till riskavtdckning medan nettoexpone-
ringen dr mer koncentrerad.

7"‘“’"’“
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Upplaning, likviditet och gron finansiering

SEK ska alltid kunna I3na ut pengar till svensk exportnaring, dven under tider av finansiell turbulens. Detta
sakerstalls genom att ha en diversifierad upplaning och god likviditetsberedskap. SEK arbetar for att
uppratthalla bolagets hdga kreditbetyg och det goda rykte som lang erfarenhet och narvaro i varlden gett.

Upplaning och likviditet

Emission av obligation

SEK lanar upp genom flera olika instru-
ment i olika geografiska marknader och
vander sig till bade institutionella och pri-
vata investerare. SEK emitterar dven grona
obligationer for att finansiera gronalan.

Nyutldningsberedskap*
En del av likviditetsport-

foljen utgor en beredskap

fér nyutldning i handelse
av samre tillgang till
kapitalmarknaden.

Accepterade, ej
utbetalda krediter”
De utldningsataganden

som inte ar utbetalade har

iférvag finansierats da
SEK inte tar ndgon re-
finansieringsrisk.

* SEK har likviditetsplace-
ringar som beredskap for

utbetalningar i nya krediter

och accepterade krediter
samt betalningar under de

sakerhetsavtal SEK har med

derivatmotparter.
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Sdkerhet”

SEK neutraliserar
marknadsrisk genom
derivatavtal. I syfte

att ocksd neutralisera
den motpartsrisk som
uppstar i samband med
derivatavtal har SEK
sakerhetsavtal med
samtliga motparter.

Nyutlaning inklusive
utbetalning av
accepterade krediter
Genom att matcha
l6ptiden pa tillgéng-
lig finansiering med
utldningen sakerstdller
SEK att dtaganden kan
motas. Det géller for
samtliga utldnings-
dtaganden, bade redan
utbetalda krediter och
accepterade dnnu ej
utbetalda krediter.

Marknaden har under 2018 kdnnetecknats av 6kad oro for
protektionism och handelshinder vilket har hdmmat varlds-
marknaden. Likviditeten pd kapitalmarknaden har trots
geopolitisk oro varit god.

Under aret har SEK emitterat flera publika benchmark-
obligationer som mottagits vél av investerarna, bland annat
fyra stycken i USD om sammanlagt USD 4,3 miljarder. Aven
en hég volym strukturerad upplaning har emitterats under
dret. SEK har bland annat fortsatt varit aktivt pa den japanska
Uridashi-marknaden dér SEK kvarstar som en av de storsta
utldndska aktérerna i virlden, &ven om uppldningen 2018 var
mindre &n féregdende ar.

Sammanlagt har SEK under aret genomfért cirka 170 upp-
l1aningstransaktioner i nio valutor till en sammanlagd volym
om Skr 60,4 miljarder, jamfort med cirka 250 transaktioner
itolv olika valutor till en sammanlagd volym om Skr 82,4
miljarder under 2017.

SEK bibehdller en fortsatt god likviditetsberedskap f6r
nyutldning och &r fortsatt vil férberett for den svenska
exportndringens framtida finansieringsbehov.

Grona lan

SEK ger ut grona 1an till export som framjar 6vergangen till en
klimatneutral ekonomi och f6r att uppfylla FN:s globala hall-
barhetsmal. Okad volym av gréna 18n bidrar till 6kad export av
svenskt miljokunnande i varlden och dr samtidigt en 16nsam
affir for SEK, se hdllbarhetsnot 6.

Grona obligationer

Genom att emittera grona obligationer pa den internationella
kapitalmarknaden finansierar SEK grona lan med pengar fran
placerare som vill gora skillnad for samhallet och miljon. SEK
har hittills emitterat en gron obligation pa USD 500 miljoner.
Medlen fran den obligationen har nu allokerats ut till gréna
projekt.

SEK Arsredovisning 2018



En hallbar arbetsplats ger hallbara medarbetare

En hallbar arbetsplats borjar med sunda varderingar. Hur anstéllda pa SEK agerar och beméter

varandra och kunderna paverkar féretagskulturen. SEK:s viardegrund bygger pa att vi dr professionella,

I6sningsorienterade och att vi samarbetar.

Ledarskap och medarbetarskap

P4 en héllbar arbetsplats kan medarbetare trivas och utvecklas
tillsammans. Saval chefer som medarbetare har under aret
genomgatt en utbildning i coachande ledarskap. Syftet &r

att skapa en kultur som praglas av 6ppenhet och 6msesidigt
ansvarstagande.

Medarbetarundersokning

Arbetsuppgifter, foretagets anseende och personlig utveckling
dar de faktorer som enligt medarbetarundersékningen framst
paverkar medarbetarnas engagemang. I drets medarbetar-
unders6kning uppnddde SEK ett arbetsglddjeindex pa 67
(benchmark pa finansmarknaden &r 70) och lojalitetsindex pa
77. SEK:s uppdrag att stdrka svensk exportndring dr en stark
drivkraft hos medarbetarna, men ocksd bland sékande till
lediga tjanster.

Kompetens och utveckling

SEK behover kontinuerligt utveckla, férddla och fa in nya
kompetenser. Ett sdtt att utvecklas dr att ta ett kat ansvar
eller genom intern jobbrotation, vilket SEK uppmuntrar. Ett
annat satt ar via Swedish Export Academy, ett utbildnings-
program mellan Business Sweden, EKN och SEK. Programmet
erbjuder en personlig utveckling samtidigt som samarbetet
mellan organisationerna och Team Sweden forbattras.

Mangfald och arbetsmiljo

SEK skavara en arbetsplats dar jamstélldhet och mangfald &r
naturliga delar av verksamheten. SEK ska ocksa verka for en
sund och saker arbetsmiljo samt visa respekt for manskliga
réttigheter.

Varje ar sitter SEK upp mal fér mangfaldsarbetet. Ett mal
ar att nd en sd jamn kénsférdelning som méjligt i ledning och
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ovriga chefstjanster. Vid arsskiftet 2018/2019 var andelen
kvinnor i chefsstallning 41 procent och andelen méan 59 pro-
cent. Ett annat mal &r att anstédllda med utléndsk bakgrund ska
vara minst 25 procent. Idag har en tredjedel av SEK:s anstdllda
utldndsk bakgrund.

Inkop av varor och tjanster

Enval fungerande inkdpsprocess ar viktig for att SEK ska ha
en kostnadseffektiv verksamhet och for att sdkerstalla att
leverantérerna lever upp till SEK:s hallbarhetskrav.

Vid utgangen av dret hade 99 procent av SEK:s leverantérer
atagit sig att félja SEK:s uppférandekod for leverantorer eller
kunnat visa att de har ett motsvarande férhallningssétt.

En bolagsévergripande riskbedémning for hallbarhets-
risker forknippande med inkdp av varor och tjanster genom-
fors arligen. Under 2018 kdpte SEK varor och tjanster for cirka
Skr 230 miljoner. De allra flesta av SEK:s cirka 450 leveran-
torer har sin hemvist i Sverige, dven om flera IT-foretag ar
utlandsagda.

Halsa

SEK:s 1dngsiktiga ambition &r att vara en arbetsplats som
bidrar till god hilsa. Ett férmdnspaket infordes 2017 som
bland annat ger de anstéllda ett generost friskvardsbidrag, en
privat sjuk-och hélsoférsakring och hushdllsnéra tjénster.
Dessa erbjudanden har bade uppskattats och nyttjats flitigt
under 2018.

Nya medarbetare

P3 SEK arbetade vid rets slut 238 personer med det viktiga
uppdraget att starka svensk exportndrings konkurrenskraft.
SEK har haft manga sokande till lediga tjanster som utlysts
under dret. Atta medarbetare valde att byta arbete internt och
21personer nyanstalldes.
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Hallbarhetsrapport

SEK:s hallbarhetsinformation 4r en del av drsredovisningen. | enlighet med ARL 6 kap 11§ har SEK dock
valt att uppratta den lagstadgade hallbarhetsrapporten delvis skild fran férvaltningsberattelsen. Se nedan
sammanstallning var de olika delarna aterfinns.

OJC1OJOLElC

Resultat av Vasentliga Resultat-
Affirsmodell Policy policyn risker Riskhantering indikatorer
Héllbarhet dr SEK har en hall- Policyerna foljsupp SEK:svdsentliga Hallbarhetsrisk De mest centrala
integreratiaffars- barhetspolicy med verksamhets- hdllbarhetsrisker dr &rettriskslagoch  nyckeltalen &r
planen. som inkluderar mal ochriskaptit.  antikorruptionoch hanterasiSEK:s relaterade till
samtliga vasentliga afférsetik, miljo riskramverk. klimat, projekt och
hallbarhetsfragor. och klimat och gron finansiering.
Iriskpolicyn ingdr madnskliga rattig- Vihar dven
hantering av hall- heter och arbets- nyckeltal kring
barhetsrisker. villkor i samband héllbar arbetsplats.
med utlaningen.
SEK:s virde- Hallbarhetsnot Mal och utfall, Riskavsnitt, not 27, Riskavsnitt,not27, Maloch utfall,
skapande och 4-8 not 27, hdllbar- hallbarhetsnot 5—8 hallbarhetsnot 5—8 Nyckeltal,
afférsmodell hetsnot 5-8 héllbarhetsnot
5-9
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Nyckeltal

Belopp (annat dn %) i Skr mn 2018 2017 2016 2015 2014
Resultat
Rantenetto 1442 1683 1747 1662 1578
Rorelseresultat 852 1007 1002 1535 1629
Nettoresultat 648 772 780 1187 1260
K/I-tal 0,41 0,36 0,34 0,34 0,33
Avkastning pa eget kapital efter skatt 3,6% 4,5% 4,6% 7,2% 8,1%
Avkastning pa tillgangar efter skatt 0,2% 0,3% 0,3% 0,4% 0,4%
Resultat per aktie fore och efter utspadning (Skr) 162 193 195 297 316
Utdelning 194 232 234 356 378
Rapport over finansiell stidllning
Totala tillgangar 302033 264392 299442 280411 325166
Totala skulder 283794 246818 282306 263583 309 009
Totalt eget kapital 18 239 17574 17136 16 828 16 157
Utlaning
Nyutlaning 57 015 89 305 54856 104583 57118
varav till svenska exportdrer 18014 21643 18 107 19 254 23231
varay till exportorernas kunder 39001 67 662 36 749 85329 33887
CIRR-krediter som andel av nyutldning 9% 41% 20% 49% 10%
Utestaende samt avtalade, ej utbetalda lan 260040 268034 263483 268535 234250
Upplaning
Ny langfristig upplaning 60411 82441 70388 47025 52216
Utestaende icke efterstdlld upplaning 257 847 224833 252948 233556 282192
Utestaende efterstdlld upplaning = 2 040 2266 2088 1945
Kapitalsituation
Karnprimadrkapitalrelation 20,1% 20,6% 22,1% 21,6% 16,9%
Primdrkapitalrelation 20,1% 20,6% 22,1% 21,6% 16,9%
Total kapitalrelation 20,1% 23,0% 25,1%  24,5% 19,2%
Bruttosoliditetsgrad 5,6% 5,9% 5,3% 5,4% 4,4%
Likviditetstackningsgrad 266% 169% 215% et e.t
Stabil nettofinansieringskvot 144% 140% 132% 99% 104%
Hallbarhet
Nyutlaning gréna lan 2 044 2385 3334 988 -
Total vaxthusgasutslapp fran egen verksamhet i ton
CO2e 520 553 502 614 767
Fordelning kvinnor/madn i chefsstdllning 41/59 42/58 36/64 38/62 41/59
Andel medarbetare som genomgatt utbildning av
SEK:s uppforandekod inklusive antikorruption 99% 96% 97% 97% 99%

Se Definitioner sid 137.
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Aret som gatt!

Verksamhetsrapportering

Nykundsbearbetningen har varit framgangsrik under 2018.
Det ar framst satsningen mot medelstora féretag som har
resulterat i affarer med nya kunder. SEK har dven breddat
affdren med flera befintliga kunder som ddarmed anvander en
storre del av SEK:s erbjudande. Den goda tillgangen pa finan-
siering fran bank-och kapitalmarknaderna f6r de svenska
exportforetagen har medfort att SEK:s nyutladning minskat
jamfort med 2017. CIRR-krediter som andel av nyutlaningen
var vasentligt 1dgre 4n foregdende ar. CIRR-Kkrediter ir ofta
storre affarer som gors mer sdllan, vilket medfor att nyut-
1aningen for dessa varierar mellan dren. Den totala nyutla-
ningen uppgick till Skr 57,0 miljarder (89,3).

Nyupplaningen 2018 har varit lagre 4n 2017, framférallt
minskade volymen strukturerad upplaning. Som en kon-
sekvens av arbetet med anpassning till det nya regelverket
MIFID II, emitterade SEK inte ndgon strukturerad skuld pd
den japanska marknaden under arets férsta fem manader.
2018 emitterade SEK fyra benchmarkobligationer om ett totalt
belopp om USD 4,3 miljarder.

SEK:s tidsbundna f6rlagsldn om USD 250 miljoner fortids-
16stes i november.

SEK har fortsatt god likviditetsberedskap for nyutldning
och ar vdl forberett f6r den svenska exportndringens framtida
finansieringsbehov.

Under 2018 beviljades 1an till sex storre internationella
projekt (sex) dar SEK genomforde en sdrskild hdllbarhets-
granskning utifrdn OECD:s riktlinjer fér social och miljémés-
sig hdnsyn vid statsstodda exportkrediter samt Ekvatorprin-
ciperna. Den nyutldning som kvalificerar sig som grona13n
uppgick 2018 till Skr 2,0 miljarder (2,4).

Nyutldning
Skr mdr
35

30
25

20

Q Q2 Q3 Q4 Qi Q2 Q3 Q4
2017 2018

SEK:s nyutlaning

Skr mdr 2018 2017
Utldning till svenska exportorer! 18,0 21,6
Utldning till exportérernas

kunder? 39,0 67,7
Totalt 57,0 89,3
CIRR-krediter som andel av

nyutldning 9% 41%

1 Varav Skr 0,0 miljarder (0,7) inte betalats ut vid rapportperiodens
slut.

2 Varav Skr 5,1 miljarder (35,1) inte betalats ut vid rapportperiodens
slut.

SEK:s upplaning

Skr mdr 2018 2017
Ny langfristig upplaning 60,4 82,4
Utestaende icke efterstalld

uppléning 257,8 224,8
Aterkdp och inlésen av egen

skuld 9,9 38,7

Faktorer som paverkar SEK:s totalresultat

SEK:s rorelseresultat hérror sig huvudsakligen fran rénte-
netto intjénat framfér allt pd utlaning till kunder men ocksa
till en mindre del pa likviditetsplaceringar. Finansiering av
dessa tillgangar kommer fran eget kapital och fran virde-
papper utgivna pa de internationella kapitalmarknaderna.
Foljaktligen dr de avgdrande faktorerna i SEK:s rorelseresultat
dels rantesatsen pa rantebérande tillgangar och rantesatsen
pd utgivna vardepapper, dels den utestaende volymen av
rantebirande tillgdngar och hur stor andel av tillgdngarna
som finansieras av eget kapital.

Nyupplaning, langfristiga lIan
Skr mdr
35
30
25

20

Qi Q2 Q3 Q4 Q Q2 Q3 Q4
2017 2018

! Allabelopp i forvaltningsberdttelsen dr hanforliga till koncernen om inte annat anges (se not 1). Koncernen omfattar, per 31 december 2018, SEK
och dess heldgda vilande dotterbolag SEKETT AB. Tillsammans benamns dessa som koncernen eller gruppen. Under 2018 avslutades likvidatio-
nen av dotterbolaget Venantius AB och dess heldgda dotterbolag. Moderbolagets resultat och tillgdngar utgor huvudsakligen koncernens resultat
och tillgdngar varfor informationen i stor utstrickning aterspeglar férhallandena i moderbolaget. For skillnader i redovisningsprinciper mellan

koncernen och moderbolaget se not 1 (r).
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SEK emitterar laneinstrument med villkor som kan vara
fasta, rorliga, eller knutna till olika index. SEK:s strategi dr att
ekonomiskt sakra dessa villkor till rorliga rantor med syfte att
matcha villkoren i skuldfinansierade tillgangar. Stabiliteten
pa SEK:s rorelseresultat, den forhllandevis stabila kredit-
varderingen och SEK:s publika roll har méjliggjort att SEK kan
astadkomma upplaning pa nivaer som dr konkurrenskraftiga
pa marknaden. Ytterligare en faktor som paverkar rantenettot
ar resolutionsavgiftens storlek.

Utdver rantenettot dr en annan viktig inverkan pa SEK:s
rorelseresultat férandring i verkligt viarde pd vissa tillgdngar,
skulder och derivat. Den faktor som framst paverkar rorelse-
resultatet pa grund av orealiserade vardeférandringar ar valu-
tabasisspread. Valutabasisspreaden dr avvikelsen i nominell
rantesats mellan tva valutor i en valutarinteswap som beror
pa skillnad i rédntebas for valutorna.

Rorelsekostnaderna har dven de en viktig inverkan pa
SEK:s rorelseresultat.

Ovrigt totalresultat paverkas frimst av orealiserade
vardeforandringar hanforliga till kreditspread pa egen skuld.
Kreditspreaden pa egen skuld dr relaterad till den kreditvér-
dighet SEK:s investerare bedomer att SEK har.

Rorelseresultatet

Rorelseresultatet uppgick till Skr 852 miljoner (1007). Netto-
resultatet uppgick till Skr 648 miljoner (772).

Réntenetto
Rantenettot uppgick till Skr 1442 miljoner (1 683), en minsk-
ning med 14 procent jamfért med foregdende ar. Riantenettot
paverkades negativt med Skr 73 miljoner pa grund av hogre
resolutionsavgift som totalt uppgick till Skr 266 miljoner
(193). Resolutionsavgiften uppgick 2018 till 0,125 procent
(0,09) avberdkningsunderlaget, vilket i princip motsvarar
SEK:s skuldfinansierade tillgdngar med avdrag fér CIRR-kre-
diter. Fran och med 2019 atergdr avgiften till 0,09 procent och
fran och med 2020 ir den 0,05 procent.

Rintenettot paverkades dven negativt av genomsnittligt
hogre upplaningskostnader.

For-
Skr mdr, genomsnitt 2018 2017 andring
Total utldning 202,2 201,9 0%
Likviditetsplaceringar 67,2 64,0 5%
Rantebdrande
tillgangar 269,3 265,9 1%
Réantebdrande skulder 2424 241,0 1%

Avgifts- och provisionsnetto

Avgifts- och provisionsnetto uppgick till Skr -32 miljoner
(-28). Provisionsintdkterna uppgick till Skr 5 miljoner (3).
Provisionskostnaderna uppgick till Skr -37 miljoner (-31).
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SEK:s marknader for nyutlaning 2018,
Skr 57,0 miljarder (89,3)

M Sverige 41% (26%)

M Vidsteuropa utdver Sverige 21% (13%)
Japan 3% (0%)
Asien utover Japan 1% (1%)

M Mellandstern/Afrika 13% (9%)

B Nordamerika 17% (49%)

M Latinamerika 3% (2%)
Central- och Osteuropa 1% (0%)

SEK:s marknader fér nyupplaning 2018,
Skr 60,4 miljarder (82,4)

M Norden 3% (3%)

M Europa ut6ver Norden 29% (16%)
Japan 19% (44%)
Asien utdver Japan 11% (12%)

M Mellandstern/Afrika 4% (3%)

M Nordamerika 28% (21%)

M Latinamerika 6% (1%)

Nettoresultat av finansiella transaktioner

Posten nettoresultat av finansiella transaktioner uppgick till
Skr 19 miljoner (-102). Resultatet forklaras huvudsakligen
avrealiserade vinster fran aterkop av SEK:s egen skuld samt
fortidslosta krediter. Negativa orealiserade vdrdeforandringar
patillgangar i likviditetsportf6ljen och pa derivat hade en
motverkande effekt.

Rorelsekostnader

For-
Skr mn 2018 2017 andring
Personalkostnader -311 -320 -3%
Ovriga
administrations-
kostnader -231 -232 0%
Av- och nedskrivning
av icke finansiella
tillgangar -40 -45 -11%
Rorelsekostnader -582 -597 -3%

Rorelsekostnaderna har minskat med 3 procent jamfort med
féregdende ar beroende pa minskade personalkostnader och
av- och nedskrivningar av icke finansiella tillgdngar. Fran
och med 2017 har SEK infort ett system for individuell rorlig
ersdttning for fast anstdlld personal med kund- eller affars-
ansvar, dock ej ledande befattningshavare. Ingen avsattning
har gjorts under 2018 till systemet for individuell rorlig
ersattning (7).
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Kreditférluster, netto

Kreditforlusterna, netto, uppgick till Skr 7 miljoner (51). Det
positiva resultatet forklaras av forandrade makroekonomiska
scenarion och riskfaktorer i enlighet med IFRS 9. Ytterligare
nedskrivningar for krediter i stadie 3 hade en motverkande
effekt, senot 9.

Reserven for forvantade kreditforluster uppgick per 31
december 2018 till Skr -139 miljoner jamfort med Skr -137
miljoner per 1januari 2018, varav exponeringar i stadie 3
utgjorde Skr -84 miljoner (Skr -66 miljoner per 1 januari
2018). Reserven paverkades negativt av valutakurseffekter.

Skattekostnader

Skattekostnaderna uppgick till Skr -204 miljoner (—235),
varav Skr -448 miljoner (-262) utgjorde aktuell skatt och Skr
245 miljoner (27) utgjordes av uppskjuten skatt (se not 10).
Den effektiva skattesatsen uppgick till 24,0 procent (23,3)
att jamféra med den nominella skattesatsen for 2018 pa 22,0
procent (22,0). Skillnaden mellan nominell skattesats och
effektiv skattesats forklaras framst av att rantekostnaden fér
efterstéllda 18n fran och med 2017 inte ldngre 4r avdragsgill.

Ovrigt totalresultat

Skr mn 2018 2017
Poster som kommer att omklas-
sificeras till rorelseresultatet -25 -124
varav tillgdngar som kommer att
sdljas = -33
varav derivat i kassaflodes-
sdkringar -25 -91
Poster som inte kommer att om-
klassificeras till rorelseresultatet 326 -4
varay egen kreditrisk 374 -
varav omvdrdering av formdns-
bestdmda pensionsplaner -48 -4
Ovrigt totalresultat fore skatt 301 -128

Posten dvrigt totalresultat fore skatt uppgick till Skr 301
miljoner (-128), vilket huvudsakligen forklaras av terféring
av en tidigare reservering for parameterosdkerhet avseende
kreditspread pa egen skuld. Poster som kommer att omklassi-
ficeras till rorelseresultatet var hanforliga till kassaflodessdk-
ringar.

Effekten berodde pa omféringar frdn ovrigt totalresul -
tat till rantenettot till f6]jd av derivat som tidigare ingick
ikassaflodessdkringarna. Av poster som inte kommer att
omklassificeras till rorelseresultatet var en stor del hanforlig
till férandring i egen kreditrisk, posten paverkades dven av
omvirdering av férmansbestdmda pensionplaner pd grund av
forandrad diskonteringsranta.

Avkastning pa eget kapital
Avkastningen efter skatt pa eget kapital uppgick till 3,6 pro-
cent (4,5).

Rapport dver finansiell stdllning

Totala tillgdngar och likviditet

Posten totala tillgangar 6kade jamfort med arsskiftet 2017,
vilket huvudsakligen forklaras av utbetalda 1dn och ny uppla-
ning placerad som likviditet..
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Skr mdr 2018 2017 Fordandring
Totala tillgangar 302,0 264,4 14%
Likviditetsplaceringar 78,6 55,7 41%
Utestaende krediter 209,2 195,1 7%
varav krediter i CIRR-
systemet 69,9 49,1 42%

Skulder och eget kapital
Den sammanlagda volymen av tillgangliga medel och eget
kapital 6versteg pa balansdagen den sammanlagda volymen
av utestdende och avtalad utldning for alla 16ptider. Saledes
har alla utestdende dtaganden tickning 6ver hela 16ptiden.
SEK hade under 2018 en l3neram hos Riksgildskontoret
uppgaende till Skr 125 miljarder. Ingen dragning har gjorts
under laneramen. Laneramen kan endast anvéndas for
finansiering av CIRR-systemet, och ska utgora en reserv for
tillfallen da SEK:s upplaningsmarknader inte &r tillgdngliga.
Riksdagen beslutade i december 2018 att Idneramen for 2019
fortsatt ska uppga till Skr 125 miljarder.

Kreditrisker

SEK:s totala exponeringar per 31 december 2018 var Skr 337,4
miljarder (12/2017: 327,2). SEK:s exponeringar mot stater,
kommuner och féretag har 6kat medan exponeringar mot
finansiella institut har minskat, se not 27.

Kreditrisken begransas huvudsakligen genom anvan-
dande av garantier. Garantigivarna dr till storsta delen statliga
exportkreditorgan inom OECD ddr svenska Exportkredit-
namnden (EKN) dr den storsta garantigivaren, vilket forklarar
hogre nettoexponering mot Sverige i diagrammet nedan.

Bruttoexponering per region, 31 december 2018

W Sverige 32% (30%)

M Vasteuropa utdver Sverige 16% (16%)

M Japan 2% (1%)

M Asien utdver Japan 6% (7%)
Mellandstern/Afrika/Turkiet 8% (8%)

M Nordamerika 18% (19%)

M Latinamerika 16% (16%)

I Central- och dsteuropa 1% (2%)
Oceanien 1% (1%)

Nettoexponering per region, 31 december 2018

\_

W Sverige 72% (72%)
W Visteuropa utover Sverige 16% (15%)
M Japan 3% (2%)
Asien utover Japan 2% (2%)
M Mellandstern/Afrika/Turkiet 1% (1%)
M Nordamerika 4% (5%)
M Latinamerika 1% (2%)
Central- och &steuropa 1% (1%)
Oceanien 0% (0%)

Ovriga exponeringar och risker

SEK:s sdkringsrelationer forvantas vara effektivaiatt
motverka vardeférandringar i sakrad risk. Bruttovardet av
vissa balansposter, framforallt derivat och emitterade (icke
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efterstallda) vardepapper, som effektivt sdkrar varandra,
kraver komplexa bedémningar avseende den mest lamp-
liga vdrderingstekniken, antaganden och estimat. Om andra
varderingsmodeller eller antaganden skulle anvdndas, eller
om antaganden férdndras, skulle det kunna resultera i olika
resultat avseende virderingen. Om man bortser fran paver-
kan pa varderingen av SEK:s kreditspread pad egen skuld och
basisspreadar (vilka kan vara betydande), kommer sddana
vardeférandringar normalt att vara motverkande med liten
paverkan pd nettotillgdngarna.

SEK tillimpar en konservativ policy med avseende pa
marknadsriskexponeringar som huvudsakligen bestdr av ran-
terisker och valutarisker. For kvantitativ och kvalitativ infor-
mation om risker och exponeringar hanvisas till avsnittet
"Risk- och kapitalhantering” i denna drsredovisning liksom
till not 27 Riskupplysningar.

Kapitalsituation

Den totala kapitalrelationen uppgick till 20,1 procent (23,0).
Minskningen av total kapitalrelation beror framst pa att
supplementarkapitalet har fortidslosts. SEK emitterade den
14 november 2013 supplementédrkapitalinstrument "USD
250,000,000 Fixed Rate Resettable Dated Subordinated
Instruments due 14 November 2023”, vilket fortidslostes
den 14 november 2018. SEK har en fortsatt god kapitalisering
i férhallande till kapitalmalet med en marginal om 3,6 pro-
centenheter till Finansinspektionens krav.

31dec 31dec
Procent 2018 2017
Karnprimarkapitalrelation 20,1 20,6
Primarkapitalrelation 20,1 20,6
Total kapitalrelation 20,1 23,0
Bruttosoliditetsgrad 5,6 5,9
Likviditetstackningsgrad 266 169
Stabil nettofinansieringskvot 144 140

Resultat i CIRR-systemet

SEK administrerar, enligt uppdrag i den av staten utfardade
dgaranvisningen for bolaget, kreditgivningen i svenska sta-
tens system for statsstodda exportkrediter (CIRR-systemet).
CIRR-systemet ersatte 2018 SEK med Skr 155 miljoner netto
(123), som utgjorde ersdttning till SEK f6r CIRR-systemets
krediter och dess kreditrisker, vilka ingdr i SEK:s balans-
rakning. Ersdttningen inrdknas i SEK:s rantenetto.

Skr mn 2018 2017 Fordandring
CIRR-systemets
resultat 18 125 -86%
varay rdnteskillnads-
ersdttning 20 26 -23%

CIRR-krediterna lamnas inom ramen f6r 6verenskommelser
inom OECD som dr ett gemensamt regelverk for landernas
subventioner av sin exportindustri. Exportéren erbjuds
moéjlighet att 1dsa rantenivan under offertperioden. CIRR-
krediterna lamnas i samarbete mellan SEK, EKN och affars-
banker.

Det sammanlagda positiva resultatet f6r de CIRR-baserade
exportkrediterna under systemet for perioden fran och med
1990 till och med 2018 var ungefdr Skr 3,3 miljarder, med en
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genomsnittlig volym av utestdende 1an vid respektive ars slut
pa Skr 19,3 miljarder. For den senaste femarsperioden uppgar
det positiva resultatet till Skr 642 miljoner och genomsnittlig
volym av utestdende 13n till Skr 51,9 miljarder.

Investeringar

SEK investerar I6pande i utveckling av nya IT-system i syfte
att uppfylla regelverkskrav samt for att utveckla verksam-
heten och sikerstilla ett indamalsenligt och effektivt IT-stod
till bolagets affdrs- och stddprocesser. Under 2018 har ett
intensivt arbete pagatt med utveckling av systemstod rela-
terat till SEK:s 6kade kundfokus, vilket har innefattat stora
IT-utgifter. Under dret har aktiveringar av investeringar i
IT-system gjorts med Skr 7 miljoner (2). Under sista kvartalet
2018 gjordes en nedskrivning avimmateriella tillgdngar om
Skr 7 miljoner (-).

Forslag till vinstdisposition
Allabelopp anges i miljoner svenska kronor i den mén inte
annat uttryckligen anges.

Resultatet av koncernens och moderbolagets verksamhet
under dret och stillningen den 31 december 2018 framgar av
rapport dver totalresultat, rapport dver finansiell stdllning
och kassaflddesanalys for koncernen samt resultatrdakning,
balansrakning och kassaflddesanalys for moderbolaget
och dartill hérande noter. Styrelsen har beslutat att féresla
arsstamman att utdelning ska ske med Skr 194 miljoner (232)
ienlighet med foretagets utdelningspolicy om 30 procent av
drets resultat. Foljande forslag till vinstdisposition avseende
moderbolaget.

Medel till arsstimmans férfogande uppgar till 13 054
Styrelsen foreslar att till arsstimmans

férfogande staende medel anvdnds salunda:

- till aktiedgaren utdelas Skr 48,70 per aktie, 194
I ny rikning 6verféres aterstaende

disponibla vinstmedel 12 860

Orealiserade virdeférandringar pa tillgangar och skulder
virderade till verkligt virde har paverkat det egna kapitalet i
moderbolaget med tre procent.

Per den 31 december 2018 uppgick kapitalbasen i koncer-
nen till Skr 17 531 miljoner vilket resulterar i en total kapi-
talrelation pd 20,1 procent. Styrelsen bedémer att foreslagen
utdelning har tackning i eget kapital. Kapitalbas och likviditet
kommer &dven efter foreslagen utdelning att vara betryggande
irelation till den bransch bolaget verkar inom och bolaget
antas kunna fullgéra sina férpliktelser pa kort och 1ang sikt.
Ddrmed bedomer styrelsen att den foreslagna utdelningen ar
vdl forenlig med hdnsyn till de krav som bolagets och koncer-
nens verksamhet, omfattning och risker stéller pa storleken
av det egna kapitalet, liksom bolagets respektive koncernens
konsolideringsbehov, likviditet och stédllning i 6vrigt.
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Risk- och kapitalhantering

Avsnittet Risk- och kapitalhantering behandlar vasentliga aspekter av SEK:s risk- och kapitalhantering.
For detaljerade redogérelser inklusive kvantitativ information om SEK:s kapitaltdckning respektive risk-

och kapitalhantering hanvisas till not 26 Kapitalsituation respektive not 27 Riskupplysningar. For en

kompletterande och utdkad redogorelse hanvisas till den separata riskrapporten "Capital Adequacy and
Risk Management Report — Pillar 3 2018” som finns tillganglig pa www.sek.se.

Héndelser 2018

Under 2018 &r det flera omvérldshindelser som paverkat
makrobilden, till exempel Brexit, politisk turbulens i Italien,
handelskonflikten mellan USA och Kina och ranteh6jningar
i USA. Aven om dessa hindelser har lett till viss politisk oro
har marknaderna i huvudsak varit stabila och varldseko-
nomin hittills pdverkats marginellt. I Sverige har det pagatt
utdragna regeringsférhandlingar efter valet i september.
SEK:s exportkreditbarometer visade i slutet av dret en nagot
mer pessimistisk syn pd exportklimatet. Konsekvenserna av
nya regleringar for finanssektorn dr fortsatt storaiform av
kostnader f6r anpassning, nya avgifter och ytterligare hdjning
av kapitalkrav. Den framtida osdkerheten avseende effekten
av nya regelverk finns dnda till viss del kvar.

SEK:s kapitaltdckning har minskat ndgot under 2018. Total
kapitalrelation uppgick vid utgdngen av dret till 20,1 procent
(23,0), varav primdrkapitalrelationen och kdarnprimarkapital -
relationen bada uppgick till 20,1 procent (20,6). Den frimsta
anledningen till att kapitaltackningen har minskat dr att SEK
inovember fortidsloste supplementérkapital uppgaende till
USD 250 miljoner. SEK:s totala exponeringar har minskat
marginellt sedan slutet av 2017. SEK:s storsta finansiella
risker dr kreditrisk (Skr 7,0 miljarder (6,9) i avsatt kapital),
marknadsrisk (Skr 1,1 miljarder (1,6) i avsatt kapital) och
operativ risk (Skr 0,2 miljarder (0,1) i avsatt kapital) i enlighet
med internt bedomt kapitalbehov. Bruttosoliditetsgraden
uppgick till 5,6 procent (5,9) vid arsskiftet.

Minimikrav pa nedskrivningsbara skulder (MREL) uppgar
till 8,3 procent (7,1) av totala skulder och kapitalbas. Det
motsvarade ett minimikrav for riskvagda tillgangar om 25,3
procent (28,0). SEK uppfyller kraven eftersom en viss andel av
senior skuld 4n sd lange far medréknas. Fram till 2022 behover
SEK emittera sarskilt MREL-kapital.

SEK:s likviditetssituation har varit stabil under aret.
Férmagan att hantera bade den operativa och strukturella
likviditetsrisken har varit god. Detta bekraftas av bland annat
kapaciteten fér nyutldning som varit pd en hog niva och upp-
gick till 5 mdnader (15) och likviditetstickningsgraden (LCR)
uppgick till 266 procent (169) vid arsskiftet.

VaR for samtliga positioner till verkligt varde uppgicktill
Skr 14 miljoner (20) vid arsskiftet.
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SEK har i sina forberedelser for Brexit utgatt fran att Stor-
britannien ldamnar EU 29 mars 2019 utan ett avtal, en sd kallad
hard Brexit. Férberedelserna inkluderar framfor allt att saker-
stalla att SEK kan fortsdtta att genomfora transaktioner med
finansiella motparter med sdte i Storbritannien. SEK berors
dven av nya regler avseende referensrantor som innebdr att
IBOR-baserade rantor succesivt kommer att bytas ut mot nya
referensrantor.

Kapitalmal

Bolagets kapitalmal beslutas av dgaren pa bolagsstimman
och &r ett av de viktigaste styrverktygen. Kapitalmalet ska
sdkerstalla att bolagets kapitalstyrka ar tillrdcklig for att
stodja SEK:s strategi och att uppfylla regelverkskraven aven
vid kraftiga konjunkturnedgangar. Kapitalmalet 4r att SEK:s
totala kapitalrelation under normala férhdllanden ska uppga
till mellan 1 och 3 procentenheter 6ver det av Finansinspek-
tionen kommunicerade kravet. Utgangspunkten &r det hogre
av FI:s bedomda kapitalkrav f6r SEK och SEK:s egen bedém-
ning. Kapitalbasen ska darutéver técka volatilitet som kan
foérvantas under normala forhdllanden. Enligt resultatet av
Finansinspektionens éversyns- och utvarderingsprocess ska
SEK minst ha en total kapitalrelation om 16,7 procent baserat
pd balansrdkningen per 30 september 2018 (30 september
2017:15,9). Total kapitalrelation per 31 december 2018 upp-
gicktill 20,1(23,0) procent.

Grundldggande principer for riskhantering
SEK ska vara selektivt i sitt urval av motparter och kunder i
syfte att sdkerstdlla hog kreditvardighet.

SEK ldnar bara ut pengar till kunder som har genomgatt
bolagets rutin for att uppnd kdnnedom om kunden och dess
affarsférhallanden, och dér affarsuppldgget uppfyller SEK:s
uppdrag att framja svensk exportndring.

Affarsverksamheten dr begransad till finansierings-
l6sningar och positioner som bolaget har godkant och har
rutiner for, kan riskmdta och vardera och ddr bolaget efter-
lever internationella riktlinjer for hdllbarhetsomradet.

Likviditetsstrategin for SEK innebdr att bolaget sdkerstal-
ler finansiering pd minst samma l6ptider som det 13nar ut.
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Riskaptit
Styrelsen beslutar om bolagets riskaptit som omfattar
bolagets samtliga vdsentliga riskslag och uttrycker den yttre
begransningen for verksamheten. Riskaptiten specificerar de
riskmatt som styrelsen anser ger tillrdcklig information fér
att ledamdterna ska vara vdl insatta i arten och omfattningen
av bolagets risker. Riskaptiten dr starkt kopplad till bola-
gets forlustkapacitet och ddrigenom till det egna kapitalet.
Styrelsen far minst kvartalsvis en omfattande uppf6ljning av
riskexponeringarnas nivai relation till riskaptiten.

Se vidare under avsnittet ”SEK:s risker och hantering av
dem” dar den detaljerade riskaptiten per riskslag beskrivs.

Riskramverk
Effektiv hantering och kontroll av risk i SEK bygger pa en sund
riskkultur, ett gemensamt arbetssdtt och en vdl fungerande
kontrollmiljo. SEK betonar vikten av en utbredd riskmed-
vetenhet hos personalen och en medvetenhet om vikten av
forebyggande riskhantering for att pa sd sitt halla riskexpo-
neringen inom beslutad niva. Dértill har SEK ett
riskramverk, se illustration nedan.

Riskramverkets utformning styrs av SEK:s uppdrag fran
dgaren, den svenska staten, och SEK:s affarsmodell.

Riskramverk

Riskramverket omfattar hela verksamheten och styrs
ytterst av SEK:s uppdrag.

Kapitalmal

Riskaptit, Riskstrategi, Riskpolicy

Riskkultur, Instruktioner, Processer, Limiter

Riskhanteringsprocess

== |dentifiering = Mdtning = Styrning
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= Rapportering =

Kapitalmdlet utgér den yttre begransningen for SEK:s
strategi. Inom kapitalmalets begransningar anges riskaptiten
vilken uttrycks per riskslag och dr den risk styrelsen dr beredd
att exponera bolaget for i syfte att uppna de strategiska malen.
Styrningen konkretiseras i form av en riskstrategi, en risk-
policy, i riskkulturen, i instruktioner, processer och limiter.
De styrande dokumenten beskriver riskhanteringsprocessen
och anger vilka aktiviteter och moment som ingar i processen,
och hur de ska utforas. I styrdokumenten anges ocksa hur
ansvaret ir organiserat med avseende pa utférande, uppfélj-
ning och efterlevnad av riskhanteringen.

Riskstyrning

Styrelsen har det yttersta ansvaret att styra och félja upp risk-
exponering och riskhantering samt att tillse att det finns en
tillfredsstdllande intern kontroll. Styrelsen beslutar om den
overgripande riskstyrningen bland annat genom att besluta
om riskaptit och riskstrategi. Styrelsen beslutar d@ven om risk-
policyn och fragor av stor vikt rérande kreditgivningen. For en
fullstandig beskrivning av styrelsens arbetsordning hanvisas
till bolagsstyrningsrapporten.

Agaren

Verkstallande direktoren

(vd) risk- och regelefter-

levnadskommittén (RRK)
kreditkommittén (KK)

Affars- och

stodverksamhet

Kontroll och
uppféljning

Kontrollfunktioner
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SEK har organiserat riskhantering och riskkontroll i enlighet
med principen om tre forsvarslinjer med en tydlig atskillnad
av ansvar mellan affdrs- och stddverksamheten som dger
riskerna, kontrollfunktionerna som oberoende identifierar
och foljer upp riskerna och internrevisionen som granskar
kontrollfunktionerna, se nedanstaende bild.

Riskhanteringsprocess

Bolagets riskhanteringsprocess omfattar identifiering, mat-
ning, styrning, rapportering samt kontroll och uppf6ljning
over de risker som verksamheten dr forknippad med. SEK har
for det dndamalet utarbetat interna kontroller. SEK:s riskhan-
teringsprocess bestar av foljande huvudmoment:

Riskidentifiering - SEK ska vid var tid ha kunskap om de risker
som bolaget dr eller kan bli exponerat for. Risker identifie-

ras, huvudsakligen vid nya affdrer, vid férandringar i SEK:s
omvarld eller internt i till exempel produkter, processer,
systemn samt genom minst arliga riskanalyser inkluderande
bolagets samtliga delar. Bdde framdtblickande och bakatblick-
ande analyser och tester genomfors.

Fordelning av ansvar
for risk-, likviditets- och
kapitalhantering i SEK

Forsta forsvarslinjen

- Kredit- och hallbarhets-
analyser

- Daglig kontroll och
uppfdljning av kredit-,
marknads- och
likviditetsrisk

« Affars- och stod-
verksamheten

- Daglig hantering av risk,
likviditet och kapital i
enlighet med riskaptiten
och riskstrategin

Andra forsvarslinjen

- Oberoende kontroll-
funktioner for risk samt
regelefterlevnad
Identifiering, matning,
uppfoljning och kontroll
av riskerna och risk-
hanteringen

- Rapportering av risk,
likviditet och kapital

- Uppratthaller ett effektivt
riskramverk inklusive ram-
verk for intern kontroll

- Regelverksuppfodljning och
rapportering till styrelsen

Tredje forsvarslinjen

- Utfor revisionsaktiviteter i
enlighet med av styrelsen
faststadlld revisionsplan

- Rapportering till styrelsen

- Oberoende internrevision

- Granskning och utvar-
dering av effektivite-
ten och integriteten i
riskhanteringen
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Matning - Riskernas storlek mats dagligen for de vasentliga
madtbara riskerna eller bedoms kvalitativt med erforderlig
frekvens. For de risker som inte dr direkt mdtbara varderar
SEK risken utifrdn modeller som tar utgdngspunkt i risk-
aptiten for respektive riskslag med angivande av tillimpliga
skalor f6r sannolikhet och konsekvens.

Styrning - SEK ska styra verksamhetens utveckling och aktivt
utnyttja riskreducerande méjligheter samt ha kontroll pa
riskernas utveckling 6ver tiden for att sdkerstdlla att verksam-
heten hélls inom riskaptit och limiter. Darutéver planerar och
dokumenterar bolaget for att kunna sdkerstdlla kontinuiteten
av verksamhetskritiska processer och system samt att plane-
ring gors f6r hantering av kriser. Ovning och utbildning sker
kontinuerligt for hantering av situationer ddr kris- och/eller
kontinuitetsplaner behdver tillampas.

Rapportering - Bolaget rapporterar om den aktuella risk-
situationen, kapitalutnyttjande samt dértill relaterade fragor
till styrelsen minst kvartalsvis.

Kontroll och uppféljning - Bolaget kontrollerar och f6ljer upp
efterlevnaden av limiter, riskaptit, kapitalmal, riskhantering
samt interna och externa regler for att pa s sitt sikerstilla
att riskexponeringarna halls pa en for bolaget acceptabel niva
samt att riskhanteringen dr effektiv och &ndamalsenlig.
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Intern kapital- och likviditetsutvédrdering
Den interna kapitalutvdrderingsprocessen dr en integrerad del
av SEK:s strategiska planering. Syftet med den interna kapi-
talutvarderingsprocessen dr att sdkerstdlla att SEK har till-
rackligt med kapital for att kunna méta regelverkskraven pa
kapital i sdvil normala som stressade finansiella forhdllanden
och att understddja SEK:s hoga kreditvardighet. Kapitalet som
SEK haller ska vara tillrackligt i férhallande till de risker som
bolaget ar, eller kan bli, exponerat for. Kapitalbeddmningen dr
baserad pa SEK:s interna bedémningar om riskerna och deras
utveckling liksom beddmning av riskmdtningsmodellerna,
riskstyrningen och riskhanteringen. Beddmningen dr inte-
grerad i affarsplaneringen och utgor basen for SEK:s strategi
for att uppratthdlla en adekvat niva pa kapitalet. Kapitalbe-
démningen utfors minst for den kommande tredrsperioden.

Utover den interna kapitalutvirderingen genomférs ocksd
en utvdrdering av likviditeten. Behovet av likviditet, och dess
sammansattning bland annat med avseende pa likviditets-
behov i olika valutor under planeringsperioden, utvdrderas for
att sakerstdlla att bolaget har tillrdckligt med likviditet for att
genomfora affarsplanen samt mota regelverkskraven.

For att komma fram till en adekvat niva pa kapitalisering
dven under stressade finansiella férhallanden genomférs
en analys av hur kapitaliseringen paverkas vid stress av de
globala finansiella marknaderna och andra faktorer som
paverkar SEK:s affarsmodell och SEK:s nettoriskexponering.

Nér SEK utfor den interna beddmningen av kapitalbehovet
tillampar SEK andra metoder dn de som anvands for berdk-
ning av FI:s kapitalkrav. Bedémningen baseras pa bolagets
interna berdkning av s kallat ekonomiskt kapital som fangar
alla de specifika risker som SEK har i sin verksamhet, dven
utover de risker som ingar i FI:s kapitalkrav. For till exempel
kreditrisk baseras ekonomiskt kapital pa en kvantitativ ansats
dar Value at Risk (VaR) berdknas pa konfidensnivan 99,9
procent. Denna kvantitativa skattning goérs med ett simule-
ringsbaserat verktyg som producerar en sannolikhetsférdel -
ning over kreditportféljens virde pd en bestdmd tidshorisont,
normalt ett ar. Metodiken som anvinds vid VaR-kvantifie-
ringen bygger pa den sa kallade CreditMetrics-modellen.
Utover det internt berdknade kapitalbehovet utfér SEK ocksa
en skattning av det totala kapital som Finansinspektionen i
sin drliga 6versyns- och utvirderingsprocess bedémer att SEK
behéver halla. Det av Finansinspektionen beriknade kapi-
talbehovet utgor ett minimikrav f6r SEK:s kapitalbas. Enligt
SEK:s utvardering har bolaget en kapitalbas som med tillfred-
stdllande marginal verstiger bade det internt skattade och
det av Finansinspektionen berdknade totala kapitalbehovet.
For mer information, se den separata riskrapporten ”Capital
Adequacy and Risk Management Report — Pillar 32018” som
finns tillganglig pd www.sek.se.
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Detaljerad riskforklaring

R ERS

Likviditetsrisk

Likviditets- och refinan-
sieringsrisk dr risken for
att foretaget inte formar att
refinansiera sina tillgangar
eller inte formar méta 6kad
efterfragan pa likviditet.
Likviditetsrisk inkluderar
ocksa risken att behéva
1ana till oférmanliga villkor
eller att sdlja tillgangar till
oférmanliga priser for att mota
betalningsataganden.

Kreditrisk

Kreditrisk dr risken for
forlust som kan intrdffa om
en lantagare eller annan
motpart inte kan fullf6lja sina
skyldigheter. Motpartsrisk,
koncentrationsrisk och
settlementrisk utgdr under-
kategorier till kreditrisk.

Marknadsrisk

Marknadsrisk dr risken for
forlust eller minskning av
framtida nettointdkter som
beror pa férandringar priser
eller volatilitet pd finansiella
marknader inklusive prisrisk
i samband med forsdljning av
tillgangar eller stingning av
positioner.

Operativ risk

Operativ risk dr risken

for forluster som beror pa
inadekvata eller felaktiga
interna processer, system,
manskliga fel eller externa
handelser.
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Riskprofil

SEK har sdkerstdllt upplaning
for alla sina kreditataganden,
inklusive de som dr avtalade
men dnnu ej utbetalda.
Vidare tillater storleken pa
SEK:s likviditetsplaceringar
att nyutlaning kan fortsatta

i normal takt dven i tider av
stress. Som en konsekvens
av att SEK har sdkerstdllt
finansiering for alla

sina kreditataganden, dr
finansieringens aterstaende
tid till forfall langre dn
utlaningens aterstaende 16ptid
till forfall.

SEK:s laneportfolj haller hog
kreditkvalitet. Portfdljen har
koncentrationsrisk till f51jd

av bolagets uppdrag, sasom
geografisk koncentration
gentemot Sverige. Nettorisken
dr foretradesvis begrdnsad

till motparter med hog
kreditvdrdighet sasom statliga
exportkreditorgan, stora
svenska exportforetag samt
banker och forsdkringsbolag.
SEK placerar sin likviditet i
vardepapper med hog kredit-
kvalitet och foretradesvis kort
16ptid.

SEK:s affdrsmodell

medfor exponering

mot huvudsakligen
spreadrisk, ranterisk och
valutarisk. Bolagets storsta
nettoexponeringar ar mot
fordndringar i spreadrisk, och
da framst mot kreditspreadar
i tillgdngar och skulder samt
mot valutabasisspreadar.

Operativa risker forekommer
naturligt i alla delar av
verksamheten. Det stora
flertalet av incidenterna som
har intraffat har karaktdren
av att vara mindre hdndelser
som atgardas omgaende inom
respektive funktion. Operativ
risk ar generellt 13g som ett
resultat av effektiva interna
kontroller och fokus p&
stdndiga forbéttringar.

Riskaptitmatt

- Samtliga utlaningsaffirer ska pa portféljbasis
finansieras med atminstone samma l6ptid. Eget
kapital raknas hdr in som finansiering med
odndlig 16ptid.

- Bolaget ska ha en beredskap i ett stressat scenario
for nyutlaning (inklusive CIRR) pa minst tva
manader, utan tillgang till 1aneramen.

- Forfalloprofilen i likviditetsplaceringarna ska ta
hansyn till férvantade nettoférfall av upplaning
och utlaning. Tillgangarna ska normalt hallas till
forfall. LCR-tillgdngar berdknas forfalla inom tva
dagar.

« Bolaget ska verka med en LCR-kvot, for den totala
balansrdkningen samt i EUR och USD, om minst
110 procent.

- Bolaget ska verka med en NSFR-kvot 6verstigande
100 procent.

- Enskilda eller samlimiterade exponeringar ska
inte Gverstiga 20 procent av kapitalbasen

- Bolagets forvantade forlust (engelskans Expected
Loss) inom ett ar ska ej Gverstiga tva procent
och pa total terstaende 16ptid ej atta procent av
kdrnprimdrkapitalet.

- Genomsnittlig riskvikt pa SEK:s
kreditriskexponeringar mot foretag och institut
ska inte Overstiga 55 procent.

- Kreditriskrelaterad koncentrationsrisk ska inte
Overstiga 30 procent av det av FI bedémda totala
kapitalkravet for kreditrisk.

- Bolagets nettoexponeringar mot motparter i
segmentet <= BB- ska inte dverstiga 80 procent av
SEK:s primdrkapital.

- Overgripande riskmatt pa exponeringar till
verkligt virde ska ej 6verstiga Skr 1100 miljoner.

« Value-at-Risk for exponeringar till verkligt varde
ska ej overstiga Skr 100 miljoner.

- For likviditetsportfoljen ska VaR ej verstiga 50
miljoner.

- Total rantekdnslighet mot en 100 baspunkters
parallellférskjutning av samtliga rantekurvor,
omfattande hela balansrakningen, ska ej dverstiga
Skr 500 miljoner.

- Rantenettorisk inom ett ar, det vill sdga
effekt pa SEK:s framtida intjaningsmarginal
till f61jd av dndrade rantor (100 baspunkters
parallellférskjutning) och dndrade basisspreadar
(20 baspunkters parallellforskjutning), ska ej
overstiga Skr 350 miljoner.

« Bolaget ska sdkra dtminstone 75 procent av
ranterisken i utestaende krediter i CIRR-systemet.

« Av bolaget beddmd mojlig forlust 6ver Skr 150
miljoner ska atgarder vidtas for att minimera
sannolikheten for att risken materialiseras utan
dr6jsmal. I det fall tillrackliga dtgdrder inte kan
vidtas inom tva manader ska vd informera finans-
och riskutskottet.

+ Av bolaget bedomd méjlig forvantad forlust
dver Skr tva miljoner ska atgdrder vidtas for att
minska den forvantade forlusten till ett belopp

understigande Skr tva miljoner inom sex manader.

- Riskaptiten for ett ars framatblickande forvintade
forluster till foljd av operativ risk dr maximalt Skr
20 miljoner.

+ Allvarliga anmdrkningar av internrevision ska

atgdrdas utan dréjsmal, dock senast inom sex

manader.

Allvarliga anmadrkningar av externrevision ska

atgdrdas utan dréjsmal, dock senast inom tva

manader.

Riskhantering

SEK ska genom diversifierad upp-
laning sdkerstélla att det for bolagets
samtliga kreditataganden - utestden-
de krediter savél som avtalade, dnnu
ej utbetalda krediter - finns tillganglig
finansiering for hela 16ptiden. Stor-
leken pa SEK:s likviditetsplaceringar
ska sdkerstlla att nyutlaning kan ske
dven i tider av stress.

Kreditgivningen ska baseras pa djup
kunskap om SEK:s motparter saval
som deras aterbetalningsférmaga.
Kreditgivning ska vidare ske i
Overensstammelse med SEK:s
uppdrag baserat pa dgaranvisningen.
SEK:s kreditrisker begrdnsas genom
ett riskbaserat urval av motparter
och hanteras bland annat genom
anvandande av garantier och andra
former av sdkerheter. Vidare guidas
SEK:s utlaning genom anvandandet
av en normativ kreditpolicy som
specificerar principer for risknivaer
och lanevillkor. Koncentrationer
som foljer naturligt av bolagets
uppdrag accepteras, dock arbetar
bolaget 16pande med att reducera
koncentrationsrisker ndr sa dr maojligt.

SEK har ingen tradingverksamhet.
Kdarnan i SEK:s marknadsriskstrategi
dr att bolaget lanar upp medel genom
att emittera vardepapper, som oavsett
vilka marknadsriskexponeringar dessa
genererar sakras genom att swapas
till rorlig ranta. Upplanade medel
anvands antingen direkt till utlaning,
framst till rorlig ranta eller swapad till
rorlig rinta, eller for att sdkerstalla att
SEK har tillracklig likviditet. Avsikten
dr att halla tillgdngar och skulder till
forfall.

SEK arbetar 16pande med att
hantera den operativa risken

genom framfor allt ett effektivt
internt kontrollarbete, utférande

av riskanalyser infor forandringar,
fokus pa stdndiga forbdttringar samt
beredskapsplanering. Kostnader f6r
att reducera riskexponeringar ska
std i proportion till den effekt som
atgarden medfor.
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Riskklass Riskprofil Riskaptitmatt

Regelefterlevnadsrisk SEK:s verksamhet medfor Bolaget accepterar inte vdsentliga eller
Regelefterlevnadsrisk dr risken exponering mot risken attej  systematiska brister i efterlevnaden av dels lagar,
for 6vertradelser av relevanta  efterfélja gdllande lagar och forordningar och andra regler, dels interna regler.
lagar och forordningar forordningar pa de marknader

(externa regler), interna regler bolaget verkar.

eller branschpraxis som galler

for den tillstandspliktiga

verksamheten.

Regelefterlevnadsrisk

inkluderar penningtvatts- och

terroristfinansieringsrisk.

Affars- och strategisk risk SEK:s strategiska risker SEK:s aptit for affarsrisk och strategisk risk
Strategisk risk dr risken for uppstar huvudsakligen genom kommer fran uppdraget, vilket uttrycks i
minskade intdkter till f61jd forandringar i den externa dgaranvisningen och strategiskt och operativt
av att strategiska satsningar ~ milj6 ddr bolaget verkar, implementeras i bolagets affarsplan.

inte ger efterstrdvade till exempel forandringar i

resultat, ineffektiva marknadsforhallanden som

organisationsférandringar, kan resultera i begransade

felaktigt genomférande av mojligheter till utlaning

beslut, odnskad effekt av och regelverksreformer

outsourcing eller oférmaga som antingen paverkar

att reagera adekvat pa affarsmodellen eller stéller

omvarldsfordndringar. vasentligt storre krav pa

Afférsrisk dr risken for en icke organisationen beroende pa
férvantad nedgangiintdkter  Gkad komplexitet.

fran till exempel fordndrade

konkurrensférhéllanden,

volymnedgéngar och/eller

sjunkande marginaler.

Hallbarhetsrisk SEK dr indirekt exponerade + Vid projektrelaterad finansiering ska bolaget
Hallbarhetsrisk dr risken mot hallbarhetsrisker i efterleva Ekvatorprinciperna eller OECD:s

att SEK direkt eller indirekt samband med utlaning. Hog riktlinjer for social och miljomdssig hdansyn vid
har negativ paverkan pa héllbarhetsrisk kan uppstd vid ~ statsstodda exportkrediter.

omgivningen inom omradena finansiering av storre projekt - Vid utlaning i komplexa marknader ska exportér
milj6- och klimathénsyn, eller av verksamheter i ldnder  eller annan akt6r som finansieringen avser ha
antikorruption, manskliga med hog risk for korruption kapacitet att hantera héllbarhetsrisker i enlighet
rdttigheter, arbetsférhallanden eller brott mot manskliga med internationella riktlinjer.

eller affirsetik. rattigheter. + Utlaning till kolkraft ska inte ske. I undantagsfall

kan utldning forekomma om den avser

miljoforbdttrande atgdrder. Bruttoutlaning

till fossil verksamhet (kol, olja och gas) ska

understiga fem procent av SEK:s totala utlaning.
+ Vid redan ingangna transaktioner som inte

ldngre bedoms f6lja SEK:s riskaptit ska SEK vidta

atgarder utifrdn de mojligheter som finns att

paverka samt rapportera avvikelsen till styrelsen.

- Utlaning ska inte ske till affrstransaktioner med
huvudsakligt syfte att undanhalla skatt.
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Riskhantering

SEK arbetar kontinuerligt for att
utveckla verktyg och kunskap

for att identifiera bolagets
regelefterlevnadsrisker.

Bolaget analyserar och féljer upp
regelefterlevnadsrisker med avsikt
att kontinuerligt minska risken for
bristande regelefterlevnad vad galler
den tillstdndspliktiga verksamheten.

SEK:s foretagsledning ska ansvara

for identifiering och hantering av de
strategiska riskerna samt l6pande
bevaka omvdrldsfaktorer och
utvecklingen pa de marknader dar
SEK dr verksamt och foresla strategisk
inriktning for styrelsen. En riskanalys,
i form av en sjélvutvardering med
avseende pa strategisk risk ska
genomffras arligen.

Hallbarhetsrisker hanteras utifran
ett riskbaserat férhallningssatt. Vid
forhojd hallbarhetsrisk genomfors
en férdjupad héllbarhetsgranskning
och vid behov stills krav pa atgarder
for att motverka negativ miljomassig
och social pdverkan. Krav utgar

fran nationella och internationella
regelverk och riktlinjer inom
omradena antikorruption, klimat och
miljo, madnskliga rattigheter inklusive
arbetsvillkor och affdrsetik inklusive
skatt.



Okat kundfokus och 1angsiktighet
starker SEK for framtiden

SEK:s uppdrag frdn dgaren staten ar att pa kommersiella

och hallbara grunder sdkerstilla tillgéng till finansiering for
svensk exportndring. SEK ska, som ett komplement till banker
och kapitalmarknader, kunna erbjuda vara kunder och deras
kunder attraktiv och konkurrenskraftig finansiering.

I slutet av dret klubbade styrelsen budget och affarsplan
foér det ndrmaste dret. Beslutet innehdller en omfattande och
ambiti6s plan for att lyfta SEK:s formdaga att utféra sitt upp-
dragtill en ny niva. Det dr ett arbete som kommer att stracka
sig 6ver flera ar och som sammanfattningsvis innebdr att
SEK ska kunna gora fler affdrer med bade befintliga och nya
kunder. For att detta ska vara mojligt behover SEK utveckla
bade sitt erbjudande till kund, och sitt arbetssitt.

Svensk exportniring verkar i global konkurrens pd en
marknad i stindig fordndring. Det kraver en féormaga att hela
tiden utveckla och anpassa produkter, tjanster och affarsmo-
deller.

Okat kundfokus har 16pt som en rd trdd genom 2018. Fér
SEK:s verksamhet har det inneburit tre saker.

For det forsta tar vi avstamp i vart uppdrag. Sveriges vil-
stand dr beroende av att svensk exportnaring dr framgangsrik.
SEK mojliggor detta genom att pa kommersiella och hdllbara
grunder sdkerstdlla tillgang till konkurrenskraftiga finansie-
ringslosningar. I det arbetet ingdr att fortsatt vara kostnads-
effektiva, och inte ta stora risker.

For det andra utgdr var strategi fran kundernas behov. Det
innebér att vi férdjupar relationen med kunderna, och gar fran
enndra dialog till praktiskt samarbete ndr vi utvecklar nya
erbjudanden.

For det tredje ska vi attrahera nya kunder, framst inom
medelstora foretag. Samtidigt ska vi bredda affarerna med
befintliga kunder.

For att stadkomma ndjda kunder och en 16nsam affir
behover viblir mer moderna och digitala. Skapa effektivare
arbetsprocesser som forkortar tiden fran ansokan till utbetal-
ning av1an fér vara kunder.
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Vibehover ocksa fortsitta att samarbeta med andra aktorer
pd marknaden. Det handlar om att utveckla vira bankrelatio-
ner pa upplanings- och utldningssidan. Bygga och stérka vdra
relationer med ECA (Export Credit Agency) internationellt och
férdjupa vara natverk inom Team Sweden.

I'hostas genomforde SEK en omorganisation i syfte att fora
kunderna och affarerna narmare foretagsledningen. Numera
ingdr chefen for Stora foretag och chefen for Medelstora
foretagiledningen.

Nar jag blickar framdt dr det med tillforsikt och optimism,
sdval for svensk export som for SEK. Konjunkturer kommer
och gdr och réntor gar upp och ner liksom kapitalmarkna-
dens férmaga att finansiera naringslivet. SEK:s uppgift ar
att standigt, oavsett konjunktur och omstandigheter, finnas
tillgdngliga for svensk exportndring. Ddr dr SEK unikt, ett fast
fundament.

Faktum &r att vi har en utmérkt utgdngspunkt i arbetet att
na fler kunder. SEK:s kundunders6kning visar att kunderna
ar mycket n6jda. Hela 97 procent kan rekommendera SEK till
andra. Det dr ett sdllsynt bra betyg i finansbranschen.

YSEK:s uppgift dr att standigt, oavsett
konjunktur och omstdndigheter, finnas
tillgangliga for svensk exportndring. Dar
ar SEK unikt, ett fast fundament.”

Naér vi sammanfattar det gangna dret ar det gladjande att se
att SEK natt framgangar i kundarbetet vilket innebér att vi har
fler kunder &n ndgonsin tidigare.

Avkastningen pa eget kapital efter skatt, uppgick for 2018
till 3,6 procent (4,5). SEK har en stark kapitalisering med en
total kapitalrelation pa 20,1 procent vid rets slut (23,0) och
styrelsen har beslutat att foresld drsstdmman att utdelning
ska goras med Skr 194 miljoner (232), vilket motsvarar 30
procent av arets nettoresultat.

Hallbart féretagande handlar om att driva foretag med
framtiden i sikte. Att minimera foretagets negativa paverkan
pa samhillet, att félja internationella riktlinjer och att bidra
till en positiv samhaéllsutveckling. Hallbara finansieringslos-
ningar stdrker svenska exportorers konkurrenskraft i varlden.
Det stérker ocksd Sverige som exportnation.

Bade foretag och finansidrer har en aktiv roll att spela for
att nd FN:s globala hdllbarhetsmal. P3 SEK har vi valt att sdr-
skilt fokusera pa FN:s globala hllbarhetsmal nr 11, Hallbara
stader och samhallen. Vi ser att svenskt miljokunnande och
svensk export har mycket att bidra till hallbar stadsutveckling
imanga delar av varlden.

Jag &r stolt 6ver att vara ordférande for SEK, det dr bade
gladjande och utvecklande. Darfor vill jag avslutningsvis tacka
styrelsen, ledningen och framfdrallt alla medarbetare som
varje dag utfor ett bra och engagerat arbete f6r SEK och svensk
exportndring.

SEK Arsredovisning 2018



Bolagsstyrningsrapport 2018

SEK dr ett svenskt kreditmarknadsbolag med sdte i Stockholm.
Staten dger 100 procent av SEK och Ndringsdepartementet
ansvarar for forvaltningen av SEK.

Regeringen anser att SEK dr en central aktor inom statens
framjande av svensk exportndring och for ett férverkligande av
regeringens exportstrategi.

Till grund for SEK:s bolagsstyrning ligger svensk ratt och
tillampliga svenska och internationella regler, bland annat de
internationella riktlinjer som SEK valt att folja.

Agarens styrning av SEK sker genom statens dgarpolicy och
dgaranvisningen men dven, som for alla aktiebolag, genom
aktiebolagslagens (2005:551) regler, bolagsordningen, bolags-
stdmman, styrelsen och vd. I arbetet att agera ansvarsfullt
arbetar SEK dartill for att f6lja internationella riktlinjer inom
hallbarhet.

Statens dgarpolicy och riktlinjer for
féretag med statligt dgande
Regeringen beslutade den 22 december 2016 om ny dgarpolicy
for bolag med statligt 4gande. Policyn tillimpas fran 1 januari
2017. I statens dgarpolicy redogor regeringen for sina uppdrag
och mdl, tillampliga ramverk och sin inst&llning i viktiga prin-
cipfradgor avseende bolagsstyrning av samtliga statligt dgda
bolag. Statens dgarpolicy omfattar regeringens riktlinjer for
extern rapportering och riktlinjer for anstéllningsvillkor for
ledande befattningshavare. Vidare innebar statens dgarpolicy
att Svensk kod om bolagsstyrning (”Koden”) ska tillimpas.
Av statens dgarpolicy framgar att SEK som statligt &gt bolag
ska agera foredémligt inom hallbart féretagande. For styrning
kring hallbarhet, se hallbarhetsnot 4.
Bolag med statligt dgande har ett utokat informationskrav
for hallbarhetsredovisning och ska dérfér bland annat tillimpa

Struktur for bolagsstyrning

Aktiedgare pa
bolagsstimma

Revisionsutskott Kreditutskott

Kreditkommitté

SEK Arsredovisning 2018

Foretagsledning

GRI:sriktlinjer eller annat internationellt ramverk for hallbar-
hetsredovisning.

Koden
Koden dr en del av svenska statens ramverk for dgarstyrning.
SEK foljer Koden i enlighet med dgarens riktlinjer.

Avwvikelser frdn Koden

SEK viljer i vissa fall att avvika fran Koden i enlighet med
Kodens bestammelser om att ”f6lja eller forklara”. Anled-
ningen till sddana avvikelser 4r att SEK &r ett av staten helégt
bolag och dirigenom inte &r ett noterat bolag. Pa féljande
punkter avviker SEK:s styrning betrdffande rdkenskapsaret
2018 fran de krav som finns i Koden:

Valberedning. Processen for att utse styrelseledamoter och
revisorer foljer de principer som beskrivs i statens dgarpolicy.

Ordférande vid bolagsstamma. Processen for att utse ord-
forande vid bolagsstamma foljer de principer som beskrivs i
statens dgarpolicy.

Styrelsens oberoende till dgaren. I enlighet med statens
agarpolicy redovisar inte SEK huruvida styrelseledamoter ar
oberoende i forhdllande till dgaren.

Agaranvisning

I SEK:s dgaranvisning anges att SEK ska: (a) inom ramen for
bolagsordningens dandamalsparagraf pd kommersiella och
hallbara grunder bedriva kreditverksamhet i syfte att framja
svensk exportndring genom att erbjuda finansieringslosningar
som direkt eller indirekt framjar svensk export; (b) erbjuda
exportkrediter, varav statsstodda krediter (CIRR-krediter)

ska utgora en del; (c) i perioder d marknaden inte fullgott kan
forse svensk exportndring med finansiering, kunna utgdra

-———-» Rapportvdgar
—> Utsedd av

Ml  Nominerings-
process

Finans- och
riskutskott

Ersattnings-
utskott

o Chef for
Regelefterlevnad

Risk- och regel-
efterlevnads-
kommitté
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ett verktyg for staten att genom sarskilda atgarder kunna
sdkerstilla att sddan finansiering kan 1dmnas; och (d) arbeta
for efterlevnaden av de internationella riktlinjer som finns
inom omradet fér hallbart féretagande kring miljéhénsyn,
antikorruption, mdnskliga rattigheter, arbetsvillkor och
affdrsetik. Vid kreditbeddmningar ska SEK, ddr det dr rele-
vant, folja internationella ramverk sdsom OECD:s riktlinjer fér
social och miljomassig hdnsyn vid statsstddda exportkrediter
eller Ekvatorprinciperna. SEK ska beakta OECD:s riktlinjer for
hallbar 1dngivning (Sustainable Lending) vid export till 13gin-
komstlander. SEK:s arbete med hallbarhetsfragor ar saledes
en integrerad del av bolagsstyrningen.

I dgaranvisningen stélls vidare krav pa dterrapporte-
ring och uppfoljning av hur SEK hanterar det av riksdagen
sdrskilt beslutade samhallsuppdraget att administrera
CIRR-systemet. Den samhallsekonomiska nyttan av detta ska
utvdrderas dels genom att mdta det mervdrde som SEK adde-
rar avseende exportkrediter (varav CIRR utgor en del) och dels
genom att bolaget genomfor en intressentdialog.

Bolagsordning

SEK:s bolagsordning reglerar bland annat bolagets verksam-
hetsmal. I bolagsordningen finns inga bestimmelser som
reglerar tillsdttande eller entledigande av styrelseledamdter,
med undantag for en bestimmelse som anger att styrelseord-
foranden ska utses av bolagsstamman samt hdgsta och lagsta
antalet styrelseledaméter. For dndringar av bolagsordningen
giller att kallelse till extra stimma dér frdga om dndring av
bolagsordningen ska behandlas ska utfardas tidigast sex
veckor och senast fyra veckor innan stimman. Det finns inga
begransningar i SEK:s bolagsordning om hur manga réster
aktiedgaren kan avge vid en bolagsstdamma.

Bolagsstimma

Arsstimma

SEK:s drsstdamma holls 24 april 2018. Utomstdende dgde ritt
att ndrvara vid stimman. Protokoll frdn drsstimman finns
tillgédngligt pa www.sek.se.

Vid drsstimman omvaldes styrelseledaméterna Lars
Linder-Aronson, Cecilia Ardstrom, Anna Brandt, Reinhold
Geijer, Hans Larsson och Ulla Nilsson. Eva Nilsagard och
Héléne Westholm valdes till nya styrelseledaméter vid drs-
stdmman 2018. Lars Linder-Aronson omvaldes av stdmman
till styrelsens ordférande.

Arsstimman faststillde den av styrelsen och verkstillande
direktoren avgivna arsredovisningen for 2017 samt beviljade
styrelsens ledamdter och vd ansvarsfrihet f6r verksam-
hetsaret 2017. Arsstimman beslutade ocks3, i enlighet med
styrelsens forslag till vinstdisposition, att en utdelning om
Skr 232 miljoner skulle lamnas till dgaren. Beslutet var i linje
med SEK:s utdelningspolicy.

Arsstimman beslutade vidare om oférindrade riktlinjer
for ersdttning till ledande befattningshavare, se vidare under
not 5 i drsredovisningen samt om statens dgarpolicy, reger-
ingens riktlinjer for extern rapportering i bolag med statligt
dgande samt regeringens riktlinjer for ersattning och andra
anstallningsvillkor for ledande befattningshavare i bolag med
statligt dgande, samtliga beslutade av regeringen 22 decem-
ber 2016.
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Styrelsen

Styrelsens sammansdttning och nomineringsprocess
Nomineringsprocessen for styrelseledaméter foljer statens
dgarpolicy samt drivs och koordineras av enheten for bolag
med statligt 4gande inom Naringsdepartementet. En arbets-
grupp analyserar kompetensbehovet utifrdn styrelsens sam-
mansdttning samt bolagets verksambhet, situation, framtida
utmaningar och genomfdrda styrelseutbildningar. Ddrefter
faststalls eventuella rekryteringsbehov och rekryterings-
arbetet inleds. Av statens dgarpolicy framggdr att regeringen
efterstravar en jamn konsfoérdelning och andelen kvinnor res-
pektive man i styrelserna ska vara minst 40 procent. For bolag
med sex-3tta av bolagsstimman valda styrelseledaméter ska
bland dessa finnas minst tre personer av vardera kon. Urvalet
avledaméter ska goras utifran en bred rekryteringsbas i syfte
att ta tillvara pd kompetensen hos savil kvinnor och méin, som
hos personer med olika bakgrund och erfarenheter. Diskri-
minering som har samband med koén, kdnsoéverskridande
identitet eller uttryck, etnisk tillhorighet, religion eller annan
trosuppfattning, funktionshinder, sexuell laggning eller dlder
far inte férekomma.

SEK tillampar lamplighetsprévning av styrelseledamdter
och ledande befattningshavare enligt det regelverk som
utfardats av Europeiska bankmyndigheten (EBA). Férutsatt-
ningarna for SEK:s provning av potentiella nya styrelseleda-
moéter dr att dgaren har identifierat kandidaten i fraga utifran
en kravprofil. Efter SEK:s lamplighetsprovning ska dgaren
informeras om utfallet. D3 processen avslutas offentliggors
nomineringarna enligt Kodens bestimmelser.

Enligt bolagsordningen ska styrelsen bestd av 1dgst sex och
hogst dtta ledamoter. Ledaméterna viljs arligen pd drsstam-
man for tiden intill slutet av ndsta drsstimma. Vd ingdr inte i
styrelsen. Av styrelsens ledamoter dr fem ledamdter kvinnor
och tre ledaméter man. Namn, dlder, huvudsaklig utbild-
ning samt arets sammantraden i styrelsen och dess utskott
redogors for pd sidorna 45 och 50-51. Ingen av styrelseleda-
moterna eller vd innehar aktier eller finansiella instrument
utgivna av SEK.

Styrelsens ordférande

Styrelsens ordforande vdljs av bolagsstimman. Om denne
ldmnar sitt uppdrag under mandatperioden ska styrelsen
inom sig vélja en ny ordférande intill utgdngen av den bolags-
stdamma da en ny ordférande viljs av stimman. Styrelsens
ordférande leder styrelsens arbete och bevakar att styrelsen
utfor sina uppgifter och foretrdader styrelsen gentemot dgaren
samt uppratthaller kontakten med dgaren. Ordféranden
ansvarar ocksa for att ta initiativ till den arliga utvarderingen
av styrelsens och vd:s arbete. Ordféranden ser till att styrelsen
erhdller tillfredsstéllande information och beslutsunderlag
for sitt arbete, bland annat genom att informera styrelsen om
vad som framkommit vid kontakt med dgaren. Styrelsens ord-
férande ser dven till att styrelsen far den utbildning som kravs
for att styrelsearbetet ska fungera effektivt, samt kontrollerar
att styrelsens beslut verkstalls.

Styrelsen och dess arbetsformer

Styrelsen svarar f6r organisation och férvaltning av SEK:s
angelagenheter dir hdllbarhet hanteras som en integrerad
del. Styrelsen ansvarar for att bolagets finansiella rapporter
inklusive hallbarhetsrapportering dr upprattade i 6verens-
stimmelse med lag, tillampliga redovisningsstandarder och
ovriga krav. Styrelsen ska fortlopande bedoma SEK:s ekono-
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miska situation och se till att SEK:s organisation dr utformad
sa att bokféringen, medelsforvaltningen och SEK:s ekono-
miska férhallanden i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande
sitt. Styrelsen faststéller verksamhetsmal och strategier fér
verksamheten samt utfdrdar 6vergripande interna regler i
policyer och instruktioner. Styrelsen tillser att det finns ett
effektivt system for uppf6ljning och kontroll av SEK:s verk-
samhet. Styrelsen har dessutom till uppgift att tillsdtta, och

vid behov entlediga, vd och riskchef samt besluta om ersdtt-
ningen till dessa och 6vriga ledaméter av foretagsledningen.

Styrelsearbetet foljer den arbetsordning och arsplan som
arligen faststalls vid styrelsens konstituerande sammantréde.
Under 2018 har styrelsen sammantratt vid fjorton tillfallen.
Vd deltar vid alla styrelsesammantrdden utom i arenden dar
det foreligger hinder pa grund av jév, sdsom dd vd:s arbete
utvdrderas.

Narvarofrekvens vid styrelse- och utskottssammantraden under 2018

Ersittnings- Finans- och Kredit- Revisions-

Totalt Styrelse utskott riskutskott utskott utskott

Antal sammantrdaden 51 14 7 8 14 8
Lars Linder-Aronson 51 14 7 8 14 8
Cecilia Ardstrom ! 30 14 0 8 0 8
Anna Brandt 28 14 0 0 14 0
Reinhold Geijer 32 14 4 0 14 0
Hans Larsson 22 14 0 8 0 0
Eva Nilsagard > 13 8 0 0 0 5
Susanne Lithander 3 10 4 3 0 0 3
Lotta Mellstrom * 10 4 3 0 0 3
Ulla Nilsson 36 14 0 8 14 0
Hélene Westholm ° 18 9 4 0 0 5

! Cecilia Ardstrom valdes till ordférande av revisionsutskottet 24 april 2018.

2 Eva Nilsagdrd valdes till ledamot av styrelsen och revisionsutskottet 24 april 2018.

3 Susanne Lithander uttradde ur styrelsen, ersattningsutskottet och revisionsutskottet 24 april 2018.

“ Lotta Mellstrom uttrddde ur styrelsen, ersattningsutskottet och revisionsutskottet 24 april 2018.

5 Héléne Westholm valdes till ledamot av styrelsen, ersittningsutskottet och revisionsutskottet 24 april 2018.

Styrelsens arbete under dret

Styrelsen har under 2018 lagt tid pa att folja upp bolagets
arbete med att anpassa verksamheten till olika regelverk.
Saledes har fragor om regelverken MiFID IT och GDPR anmalts
till styrelsen. Aven resolutionsregelverket, och dess konse-
kvenser for SEK:s verksamhet har varit uppe for diskussion.
En storre del av sammantridestiden har kunnat dgnas t
framdtblickande strategifragor.

Under férsommaren 2018 holl styrelsen sitt arliga strate-
gisammantrade. Fokus 1dg pa hur SEK kan skapa annu storre
nytta for exportndringen genom att arbeta med strukturerad
kundbearbetning och digitalisering. Ett par av SEK:s kunder
deltog och beskrev sina behov av SEK:s st6d och sina for-
vantningar pa SEK. En utlindsk bank representerades av dess
digitaliseringsexpert som delade med sig av sina tankar om
trender och nya affarsmodeller i branschen.

Inovember 2018 gjordes den arliga styrelseresan for att
besdka kunder och samarbetspartners. I 3r besokte styrelsen
Indien. Under intensiva dagar traffade styrelsen kunder och
banksamarbetspartners. Styrelsen fick dven goda inblickar
ihur Indien fungerar som marknad och vilka behov av olika
hallbarhetslosningar, till exempel i form av ”smarta stader”
som SEK skulle kunna tillgodose genom att erbjuda anpassade
finansieringslosningar.

Utdver de ordinarie sammantrddena har styrelsen vid fyra
tillfallen under 2018 deltagit i riktade utbildningsaktiviteter.
Utbildningarna har omfattat genomgang av SEK:s riskram-
verk inklusive dess Interna Kapital- och Likviditetsutvarde-
ring (IKLU), genomgdng av de interna reglerna om operativ
risk, genomgang av sanktionsregelverket samt smarta och
hallbara stider.
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Styrande dokument
SEK:s styrelse och utskott har under 2018 beslutat om
foljande policyer och instruktioner:

Dokument Utfdrdat av
Styrelsens arbetsordning Styrelsen
Uppférandekod Styrelsen
Policy for hallbart foretagande  Styrelsen
Riskpolicy Styrelsen
Kreditpolicy Styrelsen
Instruktion for vd Styrelsen

Instruktion for riskchefen, CRO Styrelsen
Instruktion till funktionen for

internrevision Styrelsen
Instruktion till funktionen for

regelefterlevnad Styrelsen
Limiter f6r marknadsrisk Styrelsen och vd
Limiter f6r likviditetsrisk Styrelsen och vd
Personalpolicy Styrelsen

Finansierings- och

likviditetsstrategi Finans- och riskutskottet
Kreditinstruktion Kreditutskottet
Redovisningsinstruktion Revisionsutskottet
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Styrelsen har inrittat nedanstaende utskott. Styrelsen faststéller drligen instruktioner for alla sina utskott i styrelsens
arbetsordning. Vid styrelsens sammantridden anméls protokollen fran utskotten av respektive utskottsordférande.

Ersattningsutskottet Finans- och riskutskottet

Lars Linder-Aronson (ordférande), Cecilia Ardstrom (ordforande), Lars Linder-Aronson,
Reinhold Geijer och Héléene Westholm Hans Larsson och Ulla Nilsson

Ersittningsutskottet har under aret haft = ' Under 2018 dgnade utskottet mycket tid
. sarskilt fokus pa kultur-, ledarskaps-, at att bereda kapitalfragor, inklusive
¥ och kompetensférsdrjningsfragor. | frdgan om fortidslésen av utestdende

-

i

forlagslan.

Utgor beredningsgrupp fér fragor om anstéllningsvill- - Sédkerstdller att bolaget kan identifiera, mdta, styra,
kor for vd och ledningen samt for 6vergripande perso- internt rapportera och ha kontroll dver de risker som det
nalfragor, inklusive frdgor om resurs- och kompetens- dr eller kan forvantas komma att bli exponerat mot.
forsorjning samt kompensation. - Bereder fragor avseende 6vergripande policyer, strate-
Bereder forslag till ersattningspolicy infor beslut av gier och riskaptit i alla risk- och kapitalfragor dér hall-
styrelsen. barhetsrisk dr ett riskslag samt avseende 6vergripande
Bereder forslag till 16n for personer i kontrollbefatt- fragor inom bolagets finansiella verksamhet.
ningar, for vilka styrelsen ska besluta om ersdttnings- + Beslutar om de limiter f6r sddana risk- och kapital-
villkor. fragor som styrelsen uppdrar dt utskottet att besluta om
Utvédrderar efterlevnaden av beslut rérande ersdttning samt om matmetoder och limiter avseende marknads-
som fattas av drsstdémman. och likviditetsrisk samt modeller for vardering av
finansiella instrument.

Kreditutskottet Revisionsutskottet

Ulla Nilsson (ordférande), Anna Brandt, Cecilia Ardstrom (ordforande), Lars Linder-Aronson,
Reinhold Geijer och Lars Linder-Aronson Eva Nilsagard och Hélene Westholm

Kreditutskottet har under dret fattat beslut
' i71(142) arenden. Utskottet dr slutlig
E’; \ instans for att prova kreditarenden, med
. undantag for beslut som dr av principiell
- betydelse eller i 6vrigt av stor vikt for bo-

" laget, vilka ska fattas av styrelsen. Under

2018 férekom ett sddant drende som rérde

de krav SEK stiller pd motparter i sanktions-

hinseende. Utskottet har under 2018 tittat nirmare pa hur

hallbarhetsriskerna hanteras i SEK:s utldning.

2018 har for utskottet varit ett ar dar mycket
I flutit enligt plan. Utskottet har, utéver
lopande arbete, fokuserat pa rantenettot,
hanterat frdgor som rér ny myndighets-
rapportering (KRITA) och IRFS 9, men
dven lagt stort fokus pa upphandling av
nya internrevisorer; Deloitte.

Sdkerstaller styrelsens involvering i beslutsfattandet
avseende kreditrisker.

Bereder fragor som ror krediter och kreditbeslut och
som dr av principiell betydelse eller i 6vrigt av stor vikt
for bolaget samt fattar beslut avseende krediter enligt av
styrelsen beslutad delegeringsordning dir hallbarhets-
aspekter ar inkluderade.

Overvakar bolagets finansiella rapportering inklusive
hallbarhetsrapportering samt lamnar rekommenda-
tioner och forslag for att sakerstdlla rapporteringens
tillforlitlighet.

Overvakar effektiviteten i bolagets interna kontroll,
internrevision och riskhantering med avseende pa den
finansiella rapporteringen.

Utvdrderar revisionsinsatsen och informerar styrelsen
om resultatet samt, genom styrelsens ordférande, in-
formerar bolagets dgare om resultatet av utvarderingen.
Haller sig informerade om revisionen av arsredovis-
ningen och koncernredovisningen samt om slutsatserna
av Revisorsndamndens kvalitetskontroll.

Bitrader vid upprdttande av forslag till bolagsstdammans
beslut om revisorsval.
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Utvdrdering av styrelsens och vd:s arbete

En géng per ar sker en sérskild utvardering av styrelsens och
vd:s arbete under ledning av ordféranden. Resultatet avdenna
utvdrdering redovisas till styrelsen och av styrelsens ordf6-
rande till dgaren. Utvdrdering sker ocksa av dgaren i samband
med styrelsenomineringen. 2018 ars utvardering skedde med
sarskilt fokus pd bedomningen som ska goras av styrelsens
lamplighet som grupp enligt regelverk utfardade av EBA.

Ersdttning till styrelse och ledande befattningshavare
Information om ersdttning till styrelsen, vd och foretags-
ledningen samt styrelsens forslag till drsstimman framgar av
not 5 i drsredovisningen.

Verkstéllande direktor
Catrin Fransson har varit vd sedan arsstimman 2014. Catrin
Fransson ar f6dd 1962 och har civilekonomexamen fran
Hogskolan i Luled. Styrelsen har faststallt en instruktion fér
vd:s arbete. Vd ansvarar for den 16pande férvaltningen av
verksamheten enligt styrelsens riktlinjer, faststdllda policyer
och instruktioner. Foretagsledningen (FL) dr vd:s stod for
utévandet av den operativa ledningen i bolaget.

Vd har tillsatt en risk- och regelefterlevnadskommitté
(RRK) med huvuduppgift att vara ett samradsorgan till vd i
riskrelaterade fragor och fragor som ror regelefterlevnad. RRK

Okat kundfokus med ny organisation

skabereda fragor som ror risk och regelefterlevnad och som
ska behandlas eller beslutas i finans- och riskutskottet, revi-
sionsutskottet och/eller i styrelsen. RRK ska vidare ansvara
f6r uppfoljning av riskrapporter, avvikelser fran planerade
dtgarder med anledning av identifierade brister samt av
inférandet av nya och fordandrade regelverk. Funktionen f6r
internrevision adjungeras till RRK:s samtliga sammantrdden.

Enligt kreditinstruktionen ska alla kreditbeslut fattas av
minst tvd medarbetare i férening. Vd far sdledes inte ensam
fatta kreditbeslut. Kreditutskottet har istéllet delegerat
beslutsmandat till bolagets kreditkommitté (KK). Vd &r KK:s
ordférande och kommittén ska ha de ledaméter som vd utser.
For att KK ska vara beslutsfort krdvs att minst tre ledamoter
medverkar vid sammantradet. Beslut i KK ska fattas enhalligt.
Om KK inte kan fatta ett enhalligt beslut ska drendet hanskju-
tas till kreditutskottet.

Fran och med den 1januari 2019 har SEK implementerat en ny organisation i syfte att renodla kundverksamheten och stérka
affirsstodet. Utldning har delats upp i tvd separata funktioner, Stora féretag och Medelstora féretag. Tva nya funktioner har
inrattats, Affarsutveckling, affdrsst6d och transformation samt Strategiska samarbeten och relationer. Finans och Ekonomi har

slagits ihop till en funktion, CFO-funktionen.

Regelefterlevnad

Marknad och kommunikation

vd

Strategiska samarbeten
och relationer, vice vd

- n e
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Medelstora foretag

Affarsutveckling,
affarsstod och
transformation
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Intern styrning, kontroll och riskhantering

Styrelsen ansvarar f6r den interna styrningen och kontrollen
avbolaget. Effektiv intern kontroll bygger pa en sund risk-
kultur, effektiva interna processer och rutiner samt en val
fungerande kontrollmiljé genom verksamhetsintegrerade
interna kontroller. Funktionen for regelefterlevnad, riskfunk-
tionen och internrevisionen f6ljer upp att risker i verksam-
heten hanteras och att styrande dokument efterlevs. Alla
chefer inom respektive ansvarsomrade har ett ansvar fér att
den verksamhet som man ansvarar f6r bedrivs med god intern
styrning och kontroll.

Funktionen for regelefterlevnad

Uppdraget for funktionen for regelefterlevnad omfattar att
identifiera risker for att bolaget inte fullgér de forpliktelser
som dligger bolaget enligt lagar, férordningar och andra
regler som giller fér den tillstandspliktiga verksamheten.
Funktionen for regelefterlevnad ska dven bedéma anda-
malsenligheten i de tgarder som vidtagits for att mitigera
dessarisker. Funktionen for regelefterlevnad ar oberoende
fran affirsverksamheten och &r direkt understilld vd. Inom
ramen for sitt uppdrag 6vervakar och kontrollerar funktionen
efterlevnad av externa och interna regler, ger rad och stod

till verksamheten i regelefterlevnadsfrdgor samt informerar
och utbildar relevanta befattningshavare. Rapportering sker
16pande till vd samt kvartalsvis genom skriftlig och muntlig
rapportering till styrelse och vd. Omfattning och inriktning pa
funktionen for regelefterlevnads arbete faststills i en drsplan
som beslutas av styrelsen.

Riskfunktionen

Riskfunktionens uppdrag dr att ansvara for att den 6vergri-
pande inriktningen och de interna reglerna for riskhantering
ibolaget efterlevs samt att f6lja upp att styrelsens och vd:s
beslut gdllande riskstyrning och kontroll efterlevs. Vidare
ingdr i uppdraget att 6vervaka att bolagets affarsverksamhe-

Ramverk for internkontroll

Overvakande aktiviteter

- Kontrolltestning
- Arlig utvérdering

Information och
kommunikation

- Intern rapportering
- Extern rapportering
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ter och stodfunktioner hanterar risker pa ett tillfredsstillande
satt. Riskfunktionen ska kontrollera att alla vdsentliga risker
som SEK exponeras for, eller kan férvantas komma att expo-
neras for, identifieras och hanteras av berérda funktioner.
Riskfunktionen ska vidare kontrollera att bolaget har adekvat
férmdga att sd snart som mdjligt samla in och automatiskt
sammanstalla data for f6retagets vdsentliga och mdtbara
risker och kontrollera att de IT-system som stodjer samman-
stallningen kan mota olika analysbehov. Riskfunktionen ska
bestd av personer med tillricklig kunskap om dels metoder
och rutiner for att hantera risker, dels marknader och produk-
ter for att kunna lamna relevant och oberoende information,
analyser och expertutldtanden om foretagets risker. Ansvarig
for den oberoende riskkontrollfunktionen ar CRO, vilken ar
direkt understélld vd och rapporterar pa regelbunden basis till
styrelse och vd.

Internrevision

SEK har en oberoende internrevisionsfunktion som granskar
bolagets interna styrning och kontroll. Styrelsen faststdller
granskningsuppdraget arligen genom en revisionsplan, som
beaktar de av regelverk tvingande granskningarna. Uppdraget
dr att granska och utvdrdera att bolagets riskhanterings-,
styrnings-, kontroll-, rapporterings-, ledningsprocesser
och regelefterlevnad dr effektiva. Internrevisionen rapporte-
rar sina iakttagelser till styrelse och vd. Styrelsen har under
2018 uppdragit dt en extern part, KPMG, att vara ansvarig

for internrevisionen. Fran och med 2019 har det uppdraget
Gvergatt till en annan extern part, Deloitte. Genom att anlita
en extern part for att utfora internrevisionen far SEK tillgang
till en hog och bred kompetens f6r granskningen av bolagets
efterlevnad av regelverk, framst kapitaltackningsregelverket,
inklusive granskning av intern kapital - och likviditetsutvdr-
dering (IKLU) och bolagets IRK-modell.

Styr- och kontrollmiljo

- Tonen fran toppen
- Policyer och instruktioner
fran styrelse och ledning

Riskbedomning

- Riskbedomningar
- Viasentliga férandringar

Kontrollaktiviteter

- Kontroller som utférs i det
dagliga arbetet
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Uppférandekoden

Vd har till uppgift att etablera riktlinjer for att alla anstdllda
ska férsta kraven pd uppratthdllande av etiska viarderingar
och den enskilde individens roll i det arbetet, vilket bland
annat regleras i bolagets uppforandekod som arligen faststills
av styrelsen och signeras av den anstédllde. Uppférandeko-

den faststdller integritet och etiskt agerande och férmedlas
till medarbetare dven via en arlig utbildning. Misstanke om
agerande som kan innebdra eller leda till lagbrott, oetiskt
beteende, 6vertradelse eller misstanke om Overtrddelse av
uppférandekoden ska anmilas. Sddana 6vertridelser kan dven
rapporteras anonymt via SEK:s "visselbldsar-system” som
hanteras av extern part. SEK:s uppférandekod finns tillgdng-
lig pa www.sek.se.

Intern styrning, kontroll och riskhantering

avseende den finansiella rapporteringen

For att sakerstalla korrekt och tillforlitlig finansiell rappor-
tering har SEK utarbetat ett ledningssystem med avseende
pd den finansiella rapporteringen som bygger pad det ramverk
som upprdttats av Committee of Sponsoring Organization of
the Treadway Commission (COSO) for intern kontroll, 2013
ars version. Kontrollramverket dr indelat i fem komponenter:
Styr- och kontrollmiljo, Riskbedomning, Kontrollaktiviteter,
Information och kommunikation samt Overvakande aktivi-
teter.

Styr- och kontrollmiljo

Styr- och kontrollmiljé omfattar bland annat tonen fran
toppen samt policys och instruktioner fran styrelse och
ledning. Det dr viktigt for en en stark intern kontrollmiljé att
styrelse och ledning signalerar betydelsen av en god intern
kontroll samt att det finns relevanta och &ndamalsenliga
policys och instruktioner inom omradet.

Riskbedémning

SEK genomfor drlig riskbedomning pé lednings-, funktions-
och processniva. Syftet dr att identifiera, dokumentera och
kvantifiera konsekvenser av och sannolikheten for att han-
delser intréffar som innebér att SEK:s mal inte kan uppnas.
Lopande under dret genomfor bolaget riskbedomningar vid
for bolaget vasentliga forandringar.

Kontrollaktiviteter
Utifran identifierade risker har kontroller utformats for att
forebygga, upptdcka och korrigera fel och avvikelser.

Kontrollerna sker dels som foretagsovergripande kon-
troller, dels som IT-generella kontroller och dels pa trans-
aktionsniva. Exempel pd féretagsovergripande kontroller
dr instruktioner och rutiner for attestratt, befogenheter och
ansvar vid kreditgivning och uppf6ljning av regelefterlevnad.
Exempel pa IT-generella kontroller dr dndringshantering,
backup-rutiner och behérigheter.

Transaktionsbaserade kontroller som kan vara manu-
ella eller maskinella utfors for att hantera risken for fel i den
finansiella rapporteringen. Sddana kontroller &r till exempel
avstdmningar och analyser. Processer och kontroller doku-
menteras i form av flédesscheman och beskrivningar av de
enskilda kontrollaktiviteterna som specificerar vem som utfor
kontrollen, hur den utférs samt hur kontrollutférandet ska
dokumenteras.
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Information och kommunikation

Policyer, instruktioner, anvisningar och rutinbeskrivningar
halls I6pande uppdaterade och kommuniceras till personalen
via relevanta kanaler, framfor allt via intrandtet, internutbild-
ningar och personalméten. Formell och informell kommu-
nikation mellan medarbetare och ledning framjas genom att
antalet anstllda 4r f3 och geografiskt samlade pd i huvudsak
ett kontor.

Overvakande aktiviteter

Uppfdljning och testning av kontrollaktiviteter utférs Iopande
under dret for att sikerstilla att risker har beaktats och
behandlats pa ett tillfredsstéllande sitt. Testningen genom-
fors av medarbetare som ar oberoende fran kontrollutfo-
randet och besitter kompetens att utvardera kontrollernas
genomférande. Atgirder for att hantera eventuella brister
foljs upp av risk- och regelefterlevnadskommittén och revi-
sionsutskottet. Ledningen har ocksa faststillt kontroller for
att sakerstilla att lampliga tgérder vidtas med anledning av
de rekommendationer som ldmnas av internrevisionen och av
drsstimmovalda revisorer.

SEK &r en sd kallad Foreign Private Issuer sdsom det
definieras av regelverk i USA och paverkas ddrfor aven av
amerikanska Sarbanes-Oxley Act (SOX). Enligt detta regelverk
ska ledningen drligen bedéma och uttala sig om effektivite-
teniden interna kontrollen i den finansiella rapporteringen,
baserat pd genomférd testning av den interna kontrollen.
Motsvarande uttalande fran bolagets revisorer krivs dock
inte f6r den bolagskategori som SEK tillhér inom ramen f6r
det amerikanska regelverket. Ledningen har enligt de regler
som galler for Foreign Private Issuers utvdrderat den interna
kontrollen 6ver den finansiella rapporteringen. Slutsatsen dr
att det, per den 31 december 2018, fanns effektiva kontroller
relaterade till den interna kontrollen éver den finansiella
rapporteringen.

Revisorer

Vid drsstimman 2018 valdes Ohrlings PricewaterHouse
Coopers AB till revisionsbolag med revisor Peter Nyllinge
som huvudansvarig revisor och auktoriserad revisor Anneli
Grangqvist som medpaskrivande revisor. Riksrevisionen kan
forordna en eller flera revisorer att delta i den arliga revi-
sionen. Detta har dock ej skett for 2018.

Revisionsutskottet tar arligen del av revisorernas gransk-
ningsplan och tar 16pande del av revisorernas iakttagelser.
Bolagets revisorer &r alltid med pa revisionsutskottets méten
och har deltagit vid ett styrelsesammantrdde. Styrelsen
traffar minst en gang per ar bolagets revisorer utan ndrvaro av
verkstéllande direktéren eller annan person fran ledningen.
Styrelsen erhaller ocksd sammanfattande revisionsrapporter.
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Styrelse

Lars Linder-Aronson

Styrelseordférande, Ordférande SEK:s ersattningsutskott. Ledamot SEK:s finans- och ris-
kutskott, SEK:s kreditutskott och SEK:s revsionsutskott

Fédd: 1953

Utbildning: Civilekonom, Handelshdgskolan Stockholm

Invald: 2011

Tidigare befattningar: Vd Enskilda Securities AB och vice vd Skandinaviska Enskilda Banken AB
Ovriga uppdrag: Styrelseordférande: Nordisk Renting AB. Styrelseledamot: Facility Labs AB och
Bright Group Oy

Cecilia Ardstréom

Styrelseledamot, Ordférande SEK:s finans- och riskutskott och SEK:s revisionsutskott
Fodd: 1965

Utbildning: Nationalekonomi, Handelshégskolan Géteborgs universitet

Invald: 2011

Tidigare befattningar: Finansdirektor och chef Kapitalférvaltningen, Lansforsakringar
AB. Head of Treasury, Tele2-koncernen. Head of Asset Management och CIO, Folksam-
gruppen

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot: Guldsillen AB; Stockholms Stads
Brandforsakringskontor AB och AMF Fonder AB

Anna Brandt

Styrelseledamot, Ledamot SEK:s kreditutskott

Fodd: 1961

Utbildning: Civilekonom, Handelshégskolan Stockholm

Invald: 2017

Tidigare befattningar: Exekutivdirekt6r och styrelseledamot: Varldsbanken; Europeiska
banken for dteruppbyggnad och utveckling (EBRD) och Europeiska investeringsbanken
(EIB). Ambassador for Agenda 2030 vid Utrikesdepartementet. Sveriges ambassador i
Nairobi, Kenya och i Dublin, Irland

Nuvarande befattning: Sveriges ambassador och permanenta representant vid OECD
och UNESCO, Paris

Reinhold Geijer

Styrelseledamot, Ledamot SEK:s kreditutskott och SEK:s ersattningsutskott

Fédd: 1953

Utbildning: Civilekonom, Handelshdgskolan Stockholm

Invald: 2017

Tidigare befattningar: Vd, The Royal Bank of Scotland, Nordic Branch. Vd, Nordisk
Renting AB. Vice vd, Telia AB. Vd Foreningssparbanken. Tidigare anstallningar i Ericsson
Radio Systems AB, SSAB Svenskt Stal och Weyerhaeuser Integrated Forest Company, USA
Ovriga uppdrag: Styrelseordférande, BTS Group AB. Styrelseledamot: Edsbyn Senab AB;
Eterna Invest AB; Zacco A/S och Livforsakringsaktiebolaget Skandia 6msesidigt

Revisorer: Ohrlings Pricewaterhouse Coopers AB, revisorer i SEK sedan 2017
Huvudansvarig revisor: Peter Nyllinge, auktoriserad revisor. F6dd: 1966. Revisor i SEK sedan 2017
Medpaskrivande revisor: Anneli Granqvist, auktoriserad revisor. F6dd: 1972. Revisor i SEK sedan 2017
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Hans Larsson

Styrelseledamot, Ledamot SEK:s finans- och riskutskott

F6dd: 1961

Utbildning: Civilekonom Uppsala Universitet, Advanced Management Program (AMP),
Handelshdgsskolan Stockholm

Invald: 2017

Tidigare befattningar: Head of Group Strategy & Business Development, SEB. Vice vd
och stabschef, Lindorff Group. Styrelseledamot, Nordax AB och Nordax Bank AB
Ovriga uppdrag: Styrelseordférande: Nordnet AB och Linderyd Advisory AB. Styrelse-
ledamot, Intrum Justitia AB

Nuvarande befattning: Vd: Linderyd Advisory AB och Lunda Advisory AB

Ulla Nilsson

Styrelseledamot, Ordférande SEK:s kreditutskott.

Ledamot SEK:s finans- och riskutskott

Fodd: 1947

Utbildning: Pol.mag. nationalekonomi och féretagsekonomi Uppsala universitet
Invald: 2011

Tidigare befattningar: Vd, Svenska Handelskammaren i Storbritannien. Skandinaviska
Enskilda Banken AB; Global Head SEB Futures London, ordférande Enskilda Futures Limi-
ted London, Head of Trading & Capital Markets Singapore, ansvarig Treasury Luxemburg
samt Skanska Banken

Ovriga uppdrag: Hedersledamot till Svenska Handelskammaren i Storbritannien

Eva Nilsagard

Styrelseledamot, Ledamot SEK:s revisionsutskott

F6dd: 1964

Utbildning: Civilekonom samt Executive MBA fran Handelshégskolan vid Géteborgs
universitet

Invald: 2018

Tidigare befattningar: CFO, Plastal Group. Direktor Strategi & Affarsutveckling, Volvo
Lastvagnar (EMEA). CFO, Vitrolife AB. VP Finance & IT, Volvo Penta samt seniora befatt-
ningar inom finans och affarsutveckling inom bland annat Volvo, AstraZeneca koncernen
samt SKF

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot samt ordférande i revisionsutskottet: AddLife AB och
Irras AB. Styrelseledamot samt ledamot av revisionsutskottet, Bufab AB

Nuvarande befattning: Grundare och vd fér Nilsagard consulting

Héléne Westholm

Styrelseledamot, Ledamot SEK:s ersattningsutskott och revisionsutskott

Foédd: 1971

Utbildning: Civilekonom, Uppsala Universitet

Invald: 2018

Tidigare befattningar: Corporate Finance, Erik Penser Bankaktiebolag. Investment
manager, Nordstjernan AB. Operativa roller inom bland annat TeliaSonera AB och
Unilever Sverige AB

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot: AB Svensk Bilprovning och AB Svenska Spel
Nuvarande befattning: Investment director Naringsdepartementet

Inga ledamater har ndgot innehav av aktier eller andra finansiella instrument i bolaget.
Fordndringar efter 31 december 2018: Héléne Westholm uttradde ur styrelsen, ersdttningsutskottet och revisions-
utskottet 2019-01-31. Hanna Lagercrantz har adjungerats som ersattare till och med arsstimman 2019-03-28
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Ledning

Catrin Fransson

vd

Fédd: 1962

Utbildning: Civilekonom,
Hogskolan Luled

Anstidlld: 2014

Ovriga uppdrag: Styrelse-
ordférande, Almi Féretags-
partner Stockholm Sérmland
AB. Medlem av SNS Fortro-
enderad

¥

f
Andreas Ericson
Chef Medelstora foretag
Fédd: 1976
Utbildning: Business Studies
Program, University of West-
minster, England
Anstilld: 2010
Ovriga uppdrag: Styrelse-
ledamot: Cold Lake AB;

Hanson Motor i Mora AB och
Gravesen Invest AB

Per Akerlind

Vice vd och finanschef
F6dd: 1962

Utbildning: Civilingenjor,
Teknisk fysik, Kungliga Tek-
niska Hogskolan Stockholm
Anstilld: 1990

Ovriga uppdrag: Styrelse-
ordférande, Svenska
Finansanalytikers Forening
(SFF). Ordférande, Kredit-
marknadsgruppen

Stefan Friberg
Riskchef

F6dd: 1968

Utbildning: Civilekonom,
Stockholms universitet
Anstilld: 2015

Ovriga uppdrag: -

Karl Johan Bernerfalk
Chefsjurist

Fédd: 1972

Utbildning: Jur. kand., Lunds
universitet

Anstdlld: 2007

Ovriga uppdrag: -

Teresa Hamilton Burman
Kreditchef

F6dd: 1962

Utbildning: Civilekonom,
Stockholms universitet
Anstilld: 2015

Ovriga uppdrag: -

Forandringar efter 31 december 2018: Med anledning av SEK:s organisationsférandring har tre ledaméter

nya ansvarsomraden: Per Akerlind 4r vice vd och chef for Strategiska samarbeten och relationer, Stefan Friberg ar
finanschef (CFO) och Susanna Rystedt &r chef for Affarsutveckling, affarsstod och transformation. Irina Slinko &r tf risk-
chef. Johan Henningsson, hallbarhetschef rapporterar till chefen fér Strategiska samarbeten och relationer och ingar inte

langre i ledningen.
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Jens Hedar

Chef Stora féretag
Fédd: 1974
Utbildning: Studier vid
Handelshdgskolan i
Stockholm

Anstilld: 2007

Ovriga uppdrag: —

J

Sirpa Rusanen

HR-chef

Fodd: 1964

Utbildning: Beteendevetare,
Lunds universitet

Anstilld: 2005

Ovriga uppdrag: -
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Johan Henningsson
Hallbarhetschef

Fédd: 1965

Utbildning: Ekon. dr
Industriell ekonomi och
organisation, Mdlardalens
hogskola samt MBA inter-
nationell ekonomi, Goteborgs
universitet

Anstélld: 2006

Ovriga uppdrag: -

Susanna Rystedt
Ekonomichef

Fodd: 1964

Utbildning: Civilekonom,
Handelshégskolan Stockholm
Anstalld: 2009

Ovriga uppdrag: Styrelse-
ledamot, AB Trav och Galopp

L

Petra Konberg

Chef Marknad och
kommunikation

F6dd: 1969

Utbildning: Marknads-
ekonom DIHM, IHM Business
School Stockholm

Anstilld: 2017

Ovriga uppdrag: -

Madeleine Widaeus
IT-chef

Fédd: 1970

Utbildning: Civilingenjor
maskin, Kungliga Tekniska
Hogskolan och Hogskoleeko-
nom, Stockholms Universitet
Anstdlld: 2018

Ovriga uppdrag: -




Rapport over totalresultat i koncernen

Skr mn Not 2018 2017
Rénteintdkter berdknade enligt effektivrantemetoden 4390 3276
Ovriga rinteintikter 763 620
Rantekostnader -3711 -2213
Rantenetto 2 1442 1683
Avgifts- och provisionsnetto 3 =32 -28
Nettoresultat av finansiella transaktioner 4 19 -102
Ovriga rorelseintikter =2 -
Summa rorelseintdkter 1427 1553
Personalkostnader 5 -311 -320
Ovriga administrationskostnader 6 -231 -232
Av- och nedskrivningar av icke finansiella tillgangar 7 -40 -45
Summa rorelsekostnader -582 -597
Rorelseresultat fore kreditforluster 845 956
Kreditforluster, netto 9 7 51
Rorelseresultat 852 1007
Skattekostnader 10 -204 -235
Nettoresultat! 648 772
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Poster som kommer att omklassificeras till resultatet

Tillgdngar som kan sdljas> = -33

Derivat i kassaflodessdkringar? -25 -91
Skatt pa poster som kommer att omklassificeras till resultatet 10 6 27
Netto poster som kommer att omklassificeras till resultatet -19 -97
Poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet

Egen kreditrisk 374 -

Omvdrdering av formdnsbestdmda pensionsplaner -48 -4
Skatt pa poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet 10 =72 1
Netto poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet 254 -3
Ovrigt totalresultat 235 -100
Arets totalresultat! 883 672
Skr
Resultat per aktie fore och efter utspadning? 162 193

1 Hela resultatet dr hanforligt till moderbolagets aktiedgare.
2 Se Rapport dver forandringar i eget kapital i koncernen.
3 Antalet aktier uppgick 2018 till 3 990 000 (3 990 000).
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Rapport over finansiell stallning i koncernen

Skr mn Not 31 december 2018 31 december 2017
Tillgangar
Likvida medel 11,12 2 416 1231
Statsskuldférbindelser/Statsobligationer 11,12 11117 4382
Andra rantebdrande vardepapper dn utlaning 11,12 48 665 39807
Utlaning dokumenterad som vardepapper 11,12 36781 41125
Utlaning till kreditinstitut 9,11,12 27725 23198
Utlaning till allmdnheten 8,9,11,12 161 094 141111
Derivat 12,14 6529 7 803
Materiella och immateriella tillgangar 7 69 88
Ovriga tillgdngar 16 4980 3556
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 2657 2091
Summa tillgangar 302 033 264392
Skulder och eget kapital
Skulder till kreditinstitut 12,18 2247 2317
Emitterade (icke efterstdllda) vardepapper 12,18 255 600 222516
Derivat 12,14 21934 16 480
Ovriga skulder 19 1069 826
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 20 2583 2063
Uppskjuten skatteskuld 10 276 531
Avsdttningar 5,21 85 45
Efterstdllda skulder 12,22 = 2 040
Summa skulder 283 794 246 818
Aktiekapital 3990 3990
Reserver -153 30
Balanserad vinst 14 402 13554
Summa eget kapital 23 18 239 17 574
Summa skulder och eget kapital 302 033 264392
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Rapport over forandringar
i eget kapital i koncernen

Eget | Aktie- Balanserad
kapital | kapital Reserver vinst
Férmdns-
Verkligt bestimda
Sdkrings- vdrde- Egen pensions-
Skr mn reserv reserv  kreditrisk planer
Ingaende eget kapital 1 januari 2017 17136 3990 96 35 -1 13016
Arets nettoresultat 772 772
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Poster som kommer att omklassificeras till
resultatet
Tillgdngar som kan sdljas -33 -33
Derivat i kassaflédessdkringar -91 -91
Skatt pa poster som kommer att omklassifi-
ceras till resultatet 27 20 7
Poster som inte kommer att omklassificeras
till resultatet
Omvdrdering av férmdnsbestdmda pensions-
planer -4 -4
Skatt pa poster som inte kommer att omklas-
sificeras till resultatet 1 1
Summa 6vrigt totalresultat -100 -71 -26 -3
Summa arets totalresultat 672 -71 -26 -3 772
Utdelning -234 -234
Utgﬁende eget kapital 201742 17 574 3990 25 9 -4 13 554
Effekter av inférandet av IFRS 9 14 -9 -409 432
Justerat ingdende eget kapital 1 januari 2018 17588 | 3990 25 - -409 -4 13986
Arets nettoresultat 648 648
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Poster som kommer att omklassificeras till
resultatet
Derivat i kassaflodessdkringar -25 -25
Skatt pa poster som kommer att omklassifi-
ceras till resultatet 6 6
Poster som inte kommer att omklassificeras
till resultatet
Egen kreditrisk 374 374
Omvdrdering av férmdnsbestdmda pensions-
planer -48 -48
Skatt pa poster som inte kommer att omklas-
sificeras till resultatet =72 -82 10
Summa 6vrigt totalresultat 235 -19 292 -38
Summa arets totalresultat 883 -19 292 -38 648
Utdelning -232 -232
Utgaende eget kapital 20182 18239| 3990 6 = -117 =42 14 402

1 Helabeloppet av eget kapital ar hanforlig till moderbolagets aktiedgare.
2 Senot23.

56 SEK Arsredovisning 2018



Rapport over kassafloden i koncernen

Skr mn 2018 2017
Lopande verksamhet
Rorelseresultat! 852 1007
Justeringar for ej kassaflédespaverkande poster i rorelseresultat
Nedskrivningar finansiella instrument, netto -7 -51
Av- och nedskrivningar av icke finansiella tillgangar 40 45
Valutakurseffekter 5 0
Orealiserade vdrdeforandringar -40 110
Ovrigt 16 170
Summa justeringar for ej kassaflodespaverkande poster i rorelseresultatet 14 274
Betald inkomstskatt -366 -365
Okning (-)/minskning (+) av utlaning -9016 3394
Okning (-)/minskning (+) i rintebdrande virdepapper exkl utlaning -13782 6738
Nettof6randring - 6vriga tillgangar och skulder -1 347 -1598
Kassaflode fran 16pande verksamhet -23 645 9 450
Investeringsverksamhet
Investeringar -21 -10
Kassaflode fran investeringsverksamhet -21 -10
Finansieringsverksamhet
Ej efterstdlld nyupplaning 92 045 115 040
Amortering av upplaning -59 390 -86 266
Aterkdp och fortidslésen av upplaning -7553 -38693
Aterkop och fortidslosen av ej efterstilld upplaning -2322 -
Derivat 1830 -4931
Utdelat till aktiedgaren -232 -234
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 24378 -15 084
Periodens kassaflode 712 -5 644
Likvida medel vid arets borjan 1231 7054
Periodens kassaflode 712 -5 644
Valutakurseffekter i likvida medel 473 -179
Likvida medel vid arets slut? 2 416 1231
varav banktillgodohavanden 374 600
varav kortfristiga placeringar, jamstdllda med likvida medel 2042 631
1 Erhallna och betalda rdntor
Erhallen rdnta 4586 3965
Betald ranta 3192 2139
2 Likvida medel avser banktillgodohavanden som omedelbart kan omsdttas till kontanta medel, samt kortfristiga depositioner, ddr tiden till

forfall ej overstiger tre manader vid anskaffningstidpunkten. Se not 11.
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Moderbolagets resultatrakning

Skr mn Not 2018 2017
Rénteintdkter berdknade enligt effektivrantemetoden 4390 3276
Ovriga rinteintikter 763 620
Rantekostnader -3711 -2213
Rantenetto 2 1442 1683
Utdelning fran dotterbolag 15 = 1
Avgifts- och provisionsnetto 3 -32 -28
Nettoresultat av finansiella transaktioner 4 393 -101
Ovriga rorelseintiakter -2 -
Summa rorelseintdkter 13801 1555
Personalkostnader 5 -319 -322
Ovriga administrationskostnader 6 -232 -232
Av- och nedskrivningar av icke finansiella tillgangar 7 -40 -45
Summa rorelsekostnader -591 -599
Rorelseresultat fore kreditforluster 1210 956
Kreditforluster, netto 9 0 49
Nedskrivning av finansiella anldggningstillgdngar! 7 -
Rorelseresultat 1217 1005
Fordndringar av obeskattade reserver 10 1123 121
Skattekostnader 10 -531 -262
Nettoresultat 1809 864

1 Nedskrivning av finansiella anldggningstillgdngar avser nedskrivning av ”Utldning dokumenterad som rédntebdrande vardepapper”.

Moderbolagets rapport over totalresultat

Skr mn Not 2018 2017
Arets nettoresultat (efter skatt) 1809 864
Ovrigt totalresultat relaterat till:

Poster som kommer att omklassificeras till resultatet

Tillgdngar som kan sdljas* - -33
Derivat i kassaflodessdkringar -26 -91
Skatt pa poster som kommer att omklassificeras till resultatet 10 6 27
Nettoposter som kommer att omklassificeras till resultatet -20 -97
Ovrigt totalresultat -20 -97
Arets totalresultat 1789 767

1 Se Rapport 6ver forandringar i eget kapital i moderbolaget.
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Moderbolagets balansrakning

Skr mn Not 31 december 2018 31 december 2017
Tillgangar
Likvida medel 11,12 2 415 1216
Statsskuldférbindelser/Statsobligationer 11,12 11117 4382
Andra rantebdrande vardepapper dn utlaning 11,12 48 665 39 807
Utlaning dokumenterad som rdntebdrande vardepapper 11,12 36782 41125
Utlaning till kreditinstitut 9,11,12 27725 23198
Utlaning till allmdnheten 8,9,11,12 161 094 141111
Derivat 12,14 6529 7 803
Aktier i koncernforetag 15 0 24
Materiella och immateriella tillgangar 7 69 88
Ovriga tillgdngar 16 4980 3556
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 17 2657 2091
Summa tillgangar 302 033 264 401
Skulder och eget kapital
Skulder till kreditinstitut 12,18 2 247 2317
Emitterade (icke efterstdllda) vardepapper 12,18 255 600 222516
Derivat 12,14 21934 16 480
Ovriga skulder 19 1069 833
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 20 2583 2063
Avsdttningar 5,21 15 15
Efterstdllda skulder 12,22 = 2 040
Summa skulder 283 448 246 264
Obeskattade reserver 10 1321 2 444
Bundet eget kapital
Aktiekapital 3990 3990
Reservfond 198 198
Fond for utvecklingsutgifter 22 28
Fritt eget kapital
Fond for verkligt varde 6 35
Balanserad vinst 11239 10578
Arets resultat 1809 864
Summa eget kapital 23 17 264 15693
Summa skulder och eget kapital 302 033 264 401
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Rapport over forandringar i eget
kapital i moderbolaget

Fond for
Eget Aktie-  Reserv- utvecklings- Fond for verkligt Balanserad
kapital kapital fond utgifter varde vinst
Reserv for
Sdkrings- verkligt
Skr mn reserv vdrde
Ingaende eget kapital 2017 15159 3990 198 29 96 35 10811
Arets nettoresultat 864 864
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Poster som kommer att omklassifice-
ras till resultatet
Tillgdngar som kan sdljas -33 -33
Derivat i kassaflédessdkringar -90 -90
Skatt pa poster som kommer att om-
Kklassificeras till resultatet 27 20 7
Summa 6vrigt totalresultat -96 -70 -26
Summa arets totalresultat 768 -70 -26 864
Overforing fran fritt till bundet kapital -1 1
Utdelning -234 -234
Utgaende eget kapital 2017* 15693 3990 198 28 26 9 11 442
Effekter av IFRS 9 14 -9 23
Justerat ingdende eget kapital 1 januari
2018 15707 3990 198 28 26 - 11 465
Arets nettoresultat 1 809 1809
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Poster som kommer att omklassifice-
ras till resultatet
Derivat i kassaflodessdkringar -26 -26
Skatt pa poster som kommer att om-
Kklassificeras till resultatet 6 6
Summa 6vrigt totalresultat -20 -20
Summa arets totalresultat 1789 -20 1809
Overforing fran fritt till bundet kapital -6 6
Utdelning -232 -232
Utgaende eget kapital 2018! 17 264 3990 198 22 6 - 13 048
1 Senot 23.
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Rapport 6ver kassafloden i moderbolaget

Skr mn 2018 2017
Lopande verksamhet

Rorelseresultat! 1217 1005
Justeringar for ej kassaflédespaverkande poster i rorelseresultat

Nedskrivningar finansiella instrument, netto -7 -49
Av- och nedskrivningar av icke finansiella tillgangar 40 45
Realiserat resultat avyttring dotterbolag 24 -7
Valutakurseffekter -3 0
Orealiserade vdrdeforandringar -40 110
Ovrigt -303 175
Summa justeringar for ej kassaflodespaverkande poster i rorelseresultat -289 274
Betald inkomstskatt -366 -365
Okning (-)/minskning (+) av utlaning -9017 3392
Okning (-)/minskning (+) i rintebdrande virdepapper exkl utlaning -13782 6738
Nettoférandring - dvriga tillgangar och skulder -1394 -1586
Kassaflode fran 16pande verksamhet -24 559 9458
Investeringsverksamhet

Investeringar -21 -10
Kassaflode fran investeringsverksamhet -21 -10
Finansieringsverksamhet

Ej efterstalld nyupplaning 92 045 115 040
Amortering av upplaning -59390 -86 266
Aterkop och fortidslésen av upplaning -7553 -38693
Forandring i efterstalld upplaning -2322 -
Derivat, netto 1830 -4931
Utdelat till aktiedgaren -232 -234
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 24378 -15 084
Periodens kassaflode 726 -5636
Likvida medel vid &rets borjan 1216 7031
Periodens kassaflode 726 -5636
Valutakurseffekter i likvida medel 473 -179
Likvida medel vid arets slut? 2 415 1216

varav banktillgodohavanden 374 585
varav kortfristiga placeringar, jamstdllda med likvida medel 2041 631
1 Erhallna och betalda rantor
Erhallen rdnta 4586 3965
Betald ranta 3192 2139

N

forfall ej Gverstiger tre manader vid anskaffningstidpunkten. Se not 11.
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Not 1. Vdsentliga redovisningsprinciper

Om inget annat anges har de redovisningsprinciper som presenteras
nedan anvénts i samtliga redovisningsperioder som drsredovisningen
avser.

Innehallsforteckning:

(a) Rapporterande enhet

(b) Grunder for presentation

(c) Forandrade redovisningsprinciper och presentation

(d) Principer f6r konsolidering

(e) Segmentrapportering

(f) Redovisning av rorelseintdkter

(g) Transaktioneriutldndskvaluta

(h) Finansiella instrument

(i) Materiellatillgdngar

(j) Immateriella tillgdngar

(k) Formaner till anstillda

(1) Egetkapital

(m) Skatter

(n) Resultat per aktie

(0) Rapport 6ver kassafloden

(p) Kritiska redovisningsprinciper, beddmningar och uppskattningar

(@) Moderbolaget

(r) Nya standarder och dndringar i standarder och tolkningsuttalan-
den som dnnu inte tillimpas och bedéms kunna paverka SEK

(a) Rapporterande enhet

AB Svensk Exportkredit (SEK eller moderbolaget) har sitt sate i Sverige,
med adress Klarabergsviadukten 61—63, Box 194, SE-101 23 Stock-
holm. Koncernen omfattar, per 31 december 2018, SEK och dess heldgda
vilande dotterbolag SEKETT AB. Tillsammans benamns dessa som kon-
cernen eller gruppen. Under 2018 avslutades likvidationen av dotterbo-
laget Venantius AB och dess heldgda dotterbolag VF Finans AB.
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(b) Grunder f6r presentation

(i) Foreskrifter

Koncernredovisningen har upprdttats i enlighet med IFRS, publicerade
av International Accounting Standard Board (IASB). De IFRS-standar-
der som SEK tillimpar ar samtliga godkanda av Europeiska Unionen
(EU). Vidare har kraven pd ytterligare informationsgivning, konsis-
tent med IFRS, tillimpats enligt Lag om arsredovisning i kreditinstitut
och vdrdepappersbolag (1995:1559) (ARKL), rekommendation RFR 1
Kompletterande redovisningsregler for koncerner (RFR), utgiven av
Radet for finansiell rapportering samt Finansinspektionens foreskrif-
ter (FFFS 2008:25), vilka samtliga har blivit uppfyllda vid framtagan-
det av drsredovisningen i vilken dessa noter ingdr som en del. SEK féljer
ocksad statens riktlinjer for extern rapportering i enlighet med statens
dgarpolicy och riktlinjer for foretag med statligt dgande. Moderbola-
gets redovisningsprinciper éverensstimmer med dem som tilldmpas i
koncernen, med undantag for vad som anges i Not 1, avsnitt (q) nedan.
Moderbolagets resultat och tillgangar utgor huvudsakligen koncernens
resultat och tillgdngar. Den ldmnade informationen i noterna avser, om
inget annat anges eller framgdr av sammanhanget, bade koncernen och
moderbolaget.

Vissa tilldggsupplysningar som tilldmpliga regelverk och lagar krdver
finns angivna i noter till redovisningen eller med referens till Risk- och
kapitalhantering (sidorna 36-41). Sddan information ska genom hin-
visningarna anses ingd héri. Upplysningar for hallbarhet och mang-
faldspolicy finns angivnaifinansiella noter till redovisningen, i hllbar-
hetsnoter och pa sid 29 samt 43-49.

Den 21 februari 2019 godkdnde SEK:s styrelse koncernens rdkenska-
per och moderbolagets drsredovisning. Koncernens Rapport §ver total-
resultat och Rapport éver finansiell stdllning och moderbolagets resul-
tatrdkning och balansrikning ska bli foremal f6r beslut om faststéllande
av SEK:s aktiedgare pa arsstdmman som ska hdllas den 28 mars 2019.

(ii) Grunder for redovisningen

Koncernens redovisning har upprittats pad basis av upplupet anskaff-

ningsvdrde med f6ljande undantag:

- alladerivat varderas till verkligt varde
finansiella instrument — vdrderade till verkligt vdrde via resultatet —
varderas till verkligt varde
finansiella tillgdngar som kan séljas, virderas till verkligt vérde (his-
toriska varden enligt IAS 39)

- vid tilldmpning av sdkringsredovisning av verkligt varde, justeras det
upplupna anskaffningsvirdet pd den underliggande sikrade posten i
redovisningen for att reflektera férandringen av verkligt varde med
avseende pa den risk som sékrats.

(iii) Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

SEK har faststdllt att den svenska kronan (Skr) ar bolagets funktionella
valuta och rapporteringsvaluta i moderbolaget under IFRS. Avgérande
faktorer dr att SEK:s eget kapital ar faststdllt i svenska kronor, utvdrde-
ring av SEK:s prestationer baseras pa resultat uttryckta i svenska kronor
och att en stor andel av SEK:s kostnader, sdrskilt personalkostnader,
ovriga kostnader och skatter, redovisas i svenska kronor. SEK hanterar
sin risk i utlandsk valuta genom att sakra exponeringen mellan svenska
kronor och andra valutor.

(iv) Fortlevnadsprincipen

SEK:s styrelse och ledning har gjort en virdering av SEK:s frmdga att
fortsitta som en igdngvarande verksamhet och &r tillfredsstillda med
att SEK har de resurser som krdvs for att fortsdtta sin verksamhet under
overblickbar framtid. Styrelsen och ledningen ar inte medvetna om
ndgon vasentlig osdkerhet som skulle kunna utgéra ett vasentligt hinder
for SEK:s férmaga att fortsitta som en igdngvarande verksamhet. Den
finansiella rapporteringen fortsatter darfor att vara upprdttad under
antagandet om en igdngvarande verksambhet.
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(c) Forandrade redovisningsprinciper och presentation
Redovisningsprinciperna, berdkningsgrunderna och presentationen &r
i allt vasentligt oférandrade jamfort med drsredovisningen 2017, med
undantag for tillimpningen av de nya och &ndrade standarder fran IASB
som maste tillimpas for det rikenskapsar som bérjar gilla den 1 janu-
ari 2018 och kvittning av derivattillgdngar och derivatskulder gentemot
centrala motparter for clearing. Utéver nedanstdende forandringar har
vissa jamforelsetal for tidigare perioder omraknats i presentationssyfte.
SEK analyserar och bedémer tillimpning och paverkan av fordndringar
i de redovisningsregelverk som tillimpas inom koncernen. De férdnd-
ringar som inte omndamns ar antingen inte tillampliga for SEK eller har
bedomts inte ha ndgon betydande inverkan pa SEK:s finansiella rappor-
tering.

(i) IFRS 9 Finansiella instrument

SEK tillimpar frdn 1 januari 2018 IFRS 9 Finansiella instrument, vilken

ersdtter IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och vardering. Fol-

jande sammanfattar hur 6vergangen till IFRS 9 paverkar SEK:

+ SEK har, per 1 januari 2018, gjort en bedémning av likviditetspla-
ceringarna vilka tidigare var klassificerade som tillgdngar som kan
sdljas. Slutsatsen &r att dessa ingdr i en portfélj vars affirsmodell
innebadr att den utvarderas till verkligt védrde, och redovisas darmed
till verkligt varde over resultatet (FVPL). De likviditetsplaceringar
som tidigare var klassificerade till verkligt vdrde enligt verkligt varde
-optionen ar dven de klassificerade till verkligt varde 6ver resultatet
pa grund av portfoljens affdrsmodell. Vissa likviditetsplaceringar till
fast ranta sikringsredovisades tidigare, frani1 januari 2018 har dessa
sakringssamband avbrutits i och med att likviditetsplaceringar vdr-
deras till verkligt varde 6ver resultatet.

SEK:s utldning uppfyller villkoren for SPPI-test och har en affarsmo-
dell ddr syftet dr att inkassera avtalsenliga kassafldden, vilket inne-
bar att den varderas till upplupet anskaffningsvarde.

Vinster och forluster som uppstdr pa grund av férandring av SEK:s
egen kreditrisk pa skulder odterkalleligt redovisade till verkligt virde
redovisas i reserven for egen kreditrisk i dvrigt totalresultat och
ombklassificeras inte till resultatet i koncernen. I moderbolaget redo-
visas dessa vinster och forluster som tidigare under nettoresultat av
finansiella transaktioner.

Principen f6r nedskrivningar av exponeringar gar fran IAS 39:s syn-
sitt baserat pa att en forlusthéndelse ska ha intréffat; till att baseras
pa forvantade framtida forluster. IFRS 9 anger att alla tillgdngar som
virderas till upplupet anskaffningsvirde liksom kreditdtaganden och
finansiella garantier, ska omfattas av prévningen av nedskrivnings-
behovet, vilket dr en skillnad mot IAS 39 dar gruppvisa reserveringar
inte sker for poster utanfoér balansrdkningen eller finansiella till-
gangar som kan siljas. Forvintade kreditforluster (ECL) innebir en
lagre nedskrivning initialt men férvantas innebdra en hogre volati-
litet dver tiden.

Overgdngen till IFRS 9 hade en total pdverkan pa koncernens eget
kapital per 1 januari 2018 med Skr 14 miljoner. IFRS 9 har ingen
vasentlig paverkan pa kapitaltdckning och stora exponeringar. SEK
rdknar inte om jamfoérande perioder, jamférande information for
2017 rapporteras enligt IAS 39 och dr inte jamforbar med informatio-
nen som presenteras for 2018. Skillnader som uppstar i och med inf6-
randet av IFRS 9 redovisades direkt i balanserat resultat per 1 januari
2018. SEK tillimpar fran 1 januari 2018 dven IFRS 9 fér sikringsre-
dovisning.

Férdndringar i Klassificering och vdrdering av finansiella tillgingar och
skulder For finansiella tillgdngar har de gamla kategorierna enligt IAS
39 tagits bort, men de tre satten att vardera blir kvar; verkligt varde via
resultatet, verkligt vdrde via 6vrigt totalresultat och upplupet anskaff-
ningsvirde. For att bestimma vad som ska redovisas pa vilket sétt har
en ny utvirderingsmodell inférts som bygger pa affirsmodell, vilket
bedéms pd portféljniva, och typ av kassafloden, vilket bedéms pa
instrumentniva. Det finns fortsatt ett alternativ att vid ingdngen av en
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transaktion vdlja att redovisa finansiella instrument till verkligt varde
via resultatet i de fall det eliminerar eller i betydande utstrackning
minskar inkonsekvenser i vardering och redovisning (VVO).

For redovisning av finansiella skulder har i princip reglerna fran IAS
39 overforts, forutom redovisningen av vinster och forluster som upp-
star pd grund av fordndring av egen kreditrisk pd skulder klassificerade
enligt VVO. Dessa vdrdeférandringar redovisas enligt IFRS 9 mot dvrigt
totalresultat. Redovisning av inbaddade derivat i finansiella skulder har
inte forandrats.

Fran 1 januari 2018 Klassificerar SEK finansiella tillgdngar baserat
pa affirsmodell och typ av kassafléde (tillgdngens avtalsvillkor) som
antingen:

Finansiella tillgdngar till upplupet anskaffningsvirde (AMC) eller

Finansiella tillgdngar virderade till verkligt varde (FVPL)

Finansiella skulder vérderas till upplupet anskaffningsvarde eller om
skulden dr ett derivat eller ndr VVO anvénds till FVPL. Den tidigare kate-
gorin Ovriga finansiella skulder byter namn till Finansiella skulder vér-
derade till upplupet anskaffningsvarde (AMC), d v s en finansiell skuld
klassificeras antingen som:

Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvarde (AMC) eller-
Finansiella skulder varderade till verkligt varde (FVPL)

Fran 1 januari 2018 omklassificerar SEK inte finansiella tillgdngar,
forutom vid eventuella exceptionella tillfillen som skulle férdndra
SEK:s grundldggande affarsmodell.

Férindringar i nedskrivningar av finansiella tillgingar IFRS 9 innebar
generellt ett férdndrat synsitt pd redovisningen av nedskrivningar av
finansiella tillgdngar da principen f6r nedskrivningar av exponeringar
gar fran IAS 39:s synsitt baserat pd att en forlusthidndelse ska ha intréf-
fat; till att baseras pa férvintade framtida forluster. IFRS 9 anger att alla
tillgdngar som virderas till upplupet anskaffningsvirde liksom kredita-
taganden och finansiella garantier, ska omfattas av prévningen av ned-
skrivningsbehovet, vilket ar en skillnad mot IAS 39 ddr gruppvisa reser-
veringar inte sker for poster utanfér balansrakningen eller finansiella
tillgdngar som kan siljas.

Fordndringar i sdkringsredovisning De nya reglerna for sakringsredo-
visning innebdr att féretagen pa ett bittre sitt kan reflektera riskhan-
teringen i de finansiella rapporterna. IFRS 9 6ppnar upp fér moéjlighe-
ter att forbattra och forenkla sdkringsredovisningen, vilket for SEK
framst pdverkar den administrativa processen for sdkringsredovis-
ning. Standarden ger utékade méjligheter att sakra riskkomponenter i
icke-finansiella poster samt att fler typer av instrument kan ingd i en
sdkringsrelation. Effektivitetstestningen forandras genom att endast
framatriktad testning gors, inte retroaktiv, och att gransintervallet
80-125 slutar galla. SEK har valt att inte tillimpa ”cost of hedging” for
valutabasisspreadar. De tre typerna av sdkringsrelationer som finns
i IAS 39 (sékring av verkligt varde, kassaflodessédkring och sdkring av
en nettoinvestering i en utlandsverksamhet) dr oférandrade i IFRS 9.
Redovisningen av varje typ av sikringsférhallande 4r ocksd samma som
iIAS 39. SEK tillampar endast sakring av verkligt vdrde.

Ett sdkringsférhdllande uppfyller villkoren fér sikringsredovisning
endast om samtliga av foljande kriterier &r uppfyllda:
- sikringsférhallandet bestdr enbart av tillitna sikringsinstrument

och tilldtna sékringsposter som kan anvindas

nir sikringsférhdllandet ingds finns det en formell identifiering och

dokumentation av férhdllandet samt foretagets mal for riskhante-

ring och riskhanteringsstrategi avseende sakringen och

sakringsforhallandet uppfyller samtliga krav pa effektivitet.

(i) IFRS 15 Intikter fran avtal med kunder

SEK tillimpar fran1 januari 2018 ocksd den nya standarden IFRS 15
Intékter fran avtal med kunder, vilken beskriver en enda heltickande
redovisningsmodell f6r intdkter fran avtal med kunder och ersdtter
tidigare standarder och tolkningar for intdktsredovisning i IFRS, till
exempel IAS 18 Intdkter. Standarden dr en femstegsmodell med redo-
visnings- och varderingskrav samt nya upplysningar. IFRS 15 gdller inte
for finansiella instrument eller leasingavtal. Intdkter som klassificeras
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som provisionsintikter bestar till stérsta del av intikter frén avtal med
kunder enligt IFRS 15. SEK infor standarden med begransad retroaktiv
tillampning, och jamforelsesiffror for 2017 har inte rdknats om. Inf6-
randet av IFRS 15 har inte paverkar SEK:s redovisningsprinciper och
inte inneburit ndgon 6vergangseffekt, och har dirmed inte paverkat det
egna kapitalet. IFRS 15 kommer inte att f3 ndgon betydande inverkan pa
SEK:s finansiella rapporter, kapitaltackning och stora exponeringar.

(iii) 1AS 1.82 Rénteintdkter beraknade enligt
effektivrantemetoden

SEK redovisar fran 2018 i drsredovisningens Rapport 6ver totalresultat
i koncernen och i Moderbolagets resultatrdkning ranteintdkter berak-
nade enligt effektivrintemetoden p3 egen rad. Jamforelsesiffror har
réknats om.

(vi) Overgéngsupplysningar

(iv) Forandringar i svenska regelverk

Andringar har gjorts i ARKL. Dessa dndringar bérjade tillimpas den 1
januare 2018, men har inte haft ndgon betydande inverkan pa SEK:s
redovisning.

Vidare har Finansinspektionen dndrat foreskriften 2008:25 genom
att ge ut FFFS 2017:18 och Radet for finansiell rapportering har dndrat
rekommendationen for koncerner genom att ge ut ”RFR 1 Komplette-
rande redovisningsregler for koncerner - januari 2018”. Dessa dnd-
ringar borjade tillimpas av SEK 1 januari 2018, men har inte haft ndgon
betydande inverkan pa redovisningen.

(v) Kvittning av derivattillgangar och derivatskulder

Fr o m 31 december 2018 kvittas derivattillgdngar och derivatskulder
gentemot centrala motparter for clearing i Rapport 6ver finansiell stall-
ning. Jamforelsesiffror har raknats om.

Nedanstdende tabeller upplyser om effekten av att inféra IFRS 9 i Rapport 6ver finansiell stdllning samt balanserat resultat inkluderat effekten av

att ersdtta IAS 39:s nedskrivningsmodell med en ECL-modell enligt IFRS 9.

Tabellen nedan summerar paverkan pa klassificering och vardering for SEK:s finansiella tillgdngar och skulder 1 januari 2018:

Skr miljoner

Bokfort Bokfort
virdeun- Omklassi- viardeun-  Vidrderingskate-
Finansiella tillgangar Varderingskategoriunder IAS39  derIAS 39 ficering ECL derIFRS9 goriunder IFRS9
Likvida medel Lane- och kundfordringar 1231 - 0 1231 AMC
Statsskuldforbindelser/
Statsobligationer! Tillgangar som kan sdljas 4382 4382 - 4382 FVPL
Andra rantebdrande vardepapper
dn utlaning! Tillgangar som kan saljas 39694 39694 - 39694 FVPL
Tillgangar varderade till verkligt
varde via resultatet (VVO) 113 113 - 113 FVPL
Utlaning dokumenterad som rante-
bdrande vardepapper Lane- och kundfordringar 41125 - =17 41108 AMC
Utlaning till kreditinstitut Lane- och kundfordringar 23198 - -2 23196 AMC
Utlaning till allmanheten Lane- och kundfordringar 141111 - 40 141151 AMC
Derivat Tillangar varderade till verkligt
vdrde via resultatet 7803 - - 7803 FVPL
Summa finansiella tillgangar 258657 44189 21 258678
Bokfort Bokfort
virdeun- Omklassi- viardeun-  Vdrderingskate-
Finansiella skulder Varderingskategoriunder IAS39  derIAS 39 ficering ECL  derIFRS9 goriunder IFRS 9
Skulder till kreditinstitut Ovriga finansiella skulder 2317 - - 2317 AMC
Upplaning fran allmdnheten Ovriga finansiella skulder 0 - - 0 AMC
Emitterade (icke efterstdllda) Skulder varderade till verkligt
vdrdepapper vdrde via resultatet (VVO) 63421 - - 63421 FVPL
Ovriga finansiella skulder 159095 - - 159095 AMC
Derivat Skulder varderade till verkligt
vdrde via resultatet 16 480 - - 16 480 FVPL
Efterstdllda skulder Ovriga finansiella skulder 2040 - - 2040 AMC
Avsdttningar? 45 - 3 48
Summa finansiella skulder 243398 - 3 243 401

—

SEK har, per 1 januari 2018, gjort en beddmning av likviditetsplaceringarna vilka tidigare var klassificerade som tillgdngar som kan séljas. Slutsatsen dr

att dessa ingar i en portfslj vars affarsmodell innebar att den utvérderas till verkligt vdrde, och redovisas darmed till verkligt virde Gver resultatet (FVPL).
De likviditetsplaceringar som tidigare var klassificerade till verkligt vdarde enligt verkligt virdeoptionen dr dven de klassificerade till verkligt virde dver
resultatet pa grund av portfoljens affarsmodell. Vissa likviditetsplaceringar till fast ranta sdkringsredovisades tidigare men fran1 januari 2018 har dessa
sakringssamband avbrutits i och med att likviditetsplaceringar vdrderas till verkligt vdrde dver resultatet.

2 Ackumulerade férvantade kreditférluster for poster utanfor Rapport 6ver finansiell stdllning redovisas under avsittningar i Rapport 6ver finansiell stall-

ning.
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Tabellen nedan visar paverkan av §vergangen till IFRS pd reserver och
balanserat resultat.

Reserver och
balanserat

Skr miljoner resultat
Reserv for fordndring i egen kreditrisk
Utgdende balans under IAS 39 (31 december 2017) -
Paverkan av att féra vardeforandringar p g a for-
dndring i egen kreditrisk till Reserv for fordandring i
egen kreditrisk -524
Skatt 115
Ingdende balans under IFRS 9 (1 januari 2018) -409
Verkligt varde-reserv
Utgdende balans under IAS 39 (31 december 2017) 9
Omklassificering av instrument fran AFS till FVPL -12
Skatt 3
Ingaende balans under IFRS 9 (1 januari 2018) -
Balanserat resultat
Utgaende balans under IAS 39 (31 december 2017) 13554
Paverkan av att fora vardef6randringar p g a for-
dndring i egen kreditrisk till Reserv for férdndring i
egen kreditrisk 409
Omklassificering av instrument fran AFS till FVPL 9
Effekt avIFRS 9 ECL 18
Skatt -4
Ingaende balans under IFRS 9 (1 januari 2018) 13 986
Fordndring i eget kapital vid inférandet av IFRS 9 14

Tabellen nedan &r en avstimning av utgdende balans for ackumulerade
nedskrivningar enligt IAS 39 och ingdende balans fér ackumulerade
nedskrivningar enligt IFRS 9.

Nedskriv-
nings-
reserv under
IAS 39 per ECLIFRS 9
31 december Om- 1 januari
Skr miljoner 2017 vardering 2018

Lane- och kundfordringar

enligt IAS 39/finansiella

tillgangar till upplupet

anskaffningsvarde enligt

IFRS 9 155 -21 134

Tillgangar som kan sdljas
enligt IAS 39/FVPL enligt

IFRS9 - - -
Summa 155 -21 134
Stdllda sdkerheter och

eventualforpliktelser - 3 3
Total summa 155 -18 137
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(d) Principer for konsolidering

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och samtliga dotter-
bolag, det vill sdga bolag 6ver vilka moderbolaget har bestimmande
inflytande och pdverkas av bolagets resultat. Koncernredovisningen
har upprittats enligt férvirvsmetoden. Dotterbolag ingdr i koncernre-
dovisningen fran forvirvstidpunkten, nir ett bestimmande inflytande
foreligger, fram till den tidpunkt ndr moderbolagets bestimmande
inflytande upphdr. Redovisningsprinciperna i dotterbolag ar i 6verens-
stammelse med principer for redovisning inom koncernen. Koncernin-
terna transaktioner, fordringar och skulder samt orealiserade vinster
och forluster som uppkommit i koncerninterna transaktioner ar elimi-
nerade vid upprattande av koncernredovisningen. Den ldmnade infor-
mationen i noterna avser, om inget annat anges eller framgar av sam-
manhanget, bade koncernen och moderbolaget. Konsolideringen av SEK
enligt tillsynsregelverken avviker frdn densom gérs i koncernredovis-
ningen for 2018 dd nagon konsolidering enligt tillsynsregelverken inte
sker eftersom SEKETT AB inte dr ett finansiellt bolag. Inget dotterfére-
tag dr ett institut enligt CRR:s definition varfor dotterbolag inte heller
omfattas av tillsynsregelverken pd individuell niva. Inga aktuella eller
forutsedda vasentliga hinder har identifierats for snabb 6verfoéring av
medel ur kapitalbasen eller terbetalning av skulder mellan moderbolag
och dotterforetag.

(e) Segmentrapportering

Segmenten identifieras utifran den interna rapporteringen till vd som
dr identifierad som den hogste verkstéllande beslutsfattaren. SEK har
ett segment, utldning, vilket baseras dels pa vart uppdrag fran dgaren
som &r att pd kommersiella och héllbara grunder sikerstélla tillgang till
finansiella losningar f6r svensk exportniring, dels pd hur styrning och
resultatuppfoljning av verksamheten sker. Ndgon segmentrapportering
upprattas darfor inte. Upplysningar om geografisk fordelning och intakt
per produktgrupp aterfinns i not 2.

(f) Redovisning av rorelseintdkter

(i) Rantenetto

Rénteintikter och rintekostnader hinférliga till finansiella tillgdngar
och skulder, oavsett kategoritillhorighet, redovisas i rantenettot.
Rénteintdkter och rantekostnader bruttoredovisas med undantag for
rdnteintdkter och rdntekostnader fran derivat som nettoredovisas.
Réntor for alla derivat som sékrar upplaning redovisas som rintekost-
nader, och rintor for alla derivat som sékrar tillgangar redovisas som
ranteintdkter, oavsett om kontraktens rantor netto utgor ranteintdkt
eller rantekostnad. Detta illustrerar upplaningens verkliga réantekost-
nad efter beaktande av ekonomiska sikringar. Negativa rintor pa till-
gangar redovisas som rantekostnader och negativa rantor pd skulder
redovisas som ranteintakter. Ranteintdkter berdknade enligt effektiv-
réantemetoden vilka presenteras i SEK:s Rapport 6ver totalresultat inne-
fattar enbart rinteintékter pa finansiella tillgdngar viarderade till upplu-
pet anskaffningsvdrde och rantor for de derivat som sdkringsredovisas
for dessa tillgdngar. Detta d3 effektivrintemetoden ir framforallt en
varderingsteknik for att berdkna upplupet anskaffningsvarde och allo-
kera rdnta dver tid. Dessa ranteintakter och motsvarande rantekostna-
der berdknas och redovisas med tillimpning av effektivrantemetoden,
eller med tillampning av en metod som resulterar i en ranteintdkt eller
rantekostnad som utgdr en rimlig uppskattning av vad en berdkning
grundad pd effektivrintemetoden skulle resultera i. Effektivrintan
innefattar avgifter som anses vara en integrerad del av effektivrantan
for ett finansiellt instrument (vanligen avgifter erhdllna som kompen-
sation for risk). Effektivrantan motsvarar den ranta som anvands for att
diskontera avtalsenliga framtida kassaflden till redovisat varde pa den
finansiella tillgdngen eller skulden. Posten ovriga ranteintikter inne-
fattar ranteintdkter pa finansiella tillgdngar vérderade till verkligt virde
och den administrativa ersdttningen for CIRR-systemet. Utdver rdante-
intékter och rantekostnader ingdr i réntenettot, dir de redovisas som
rantekostnader, avgift for resolutionsavgift (liksom tidigare stabilitets-
avgiften) samt ranteliknande garantiprovisioner.
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SEK administrerar, enligt uppdrag i den av staten utfirdade dgaranvis-
ningen for bolaget, kreditgivningen i svenska statens system for stats-
stddda exportkrediter (CIRR-systemet). SEK erhdller kompensation
fran svenska staten i form av en administrativ avgift som berdknas pa
utestdende kapitalbelopp. SEK har bedémt att CIRR-systemet &r ett
uppdrag dir SEK agerar som agent at svenska staten istéllet for att vara
huvudman i enskilda transaktioner, och sdledes redovisas inte riante-
intékter, rantekostnader och andra kostnader som avser tillgangar och
skulder hanforliga till CIRR-systemet i SEK:s Rapport dver totalresul-
tat. Den administrativa ersittning som SEK erhdller som kompensa-
tion fran svenska staten redovisas som en del av rinteintdkter i SEK:s
Rapport éver totalresultat da det dr en rénteliknande provision. I riante-
nettot i SEK:s Rapport 6ver totalresultat redovisas ocksa de intdkter som
SEK erhallit i de fall SEK &r arrang@r av krediten.

Alla tillgangar och skulder relaterade till CIRR-systemet inkluderas i
SEK:s tillgangar respektive skulder i koncernens Rapport éver finansiell
stdllning och moderbolagets balansrakning da SEK bar kreditrisken for
utldningen och &r avtalspart avseende utldning och uppldning. Oreali-
serade omvarderingseffekter pa derivat tillhérande CIRR-systemet
nettoredovisas under dvriga tillgdngar.

(ii) Avgifts- och provisionsnetto

Provisionsintdkter och provisionskostnader redovisas i SEK:s rapport
over totaltresultat netto som avgifts- och provisionsnetto. I not brutto-
redovisas avgifts- och provisionsnetto med provisionsintakter och pro-
visionskostnader. Intdkter som Kklassificeras som provisionsintdkter
bestar till storsta delen av intdkter fran kundavtal enligt IFRS 15. Hur
provisionsintikterna redovisas beror pa i vilket syfte provisionen tas ut.
Provisioner intdktsredovisas antingen ndr tjdnsten har slutforts eller i
takt med att tjinsterna tillhandahalls. Utldningsavifter som inte ingar
iden effektiva rantan for ett finansiellt instrument redovisas vid en viss
tidpunkt da dtaganden har uppfyllts, d v s nir transaktionen har utforts.
Provisionskostnader dr transaktionsbaserade och redovisas i den period
da tjansterna erhalls. Rénteliknande garantiprovisioner samt avgifter
som utgor integrerade delar av finansiella instrument och ddrfér raknas
inieffektivréntaredovisas inte som provisioner utan ingar i rintenettot.

(iii) Nettoresultat av finansiella transaktioner

Nettoresultat av finansiella transaktioner inkluderar realiserade vinster
och forluster pd alla finansiella instrument och orealiserade vinster och
forluster pd alla finansiella instrument virderade till verkligt virde med
undantag f6r sddana finansiella instrument dér férdndringen i verkligt
varde redovisas i ovrigt totalresultat. Vinster och forluster inkluderar
vinster och forluster pa grund av valutakursférandringar, réntednd-
ringar, forandringar av basisspread och forandringar i kreditvardighet
hos motparten i det finansiella kontraktet. Posten inkluderar ocksd
ineffektivitet i sakringssamband, d v s vdrdeférandringar avseende
sdkrad risk och sakringsinstrument i verkligt vardesdkringar. Reali-
serade vinster och forluster pa finansiella instrument som virderats
till upplupet anskaffningsvirde, till exempel erhallen rénteskillnads-
ersittning och realiserade vinster/férluster pd dterkdp av egen skuld
redovisas direkt under nettoresultat av finansiella transaktioner i sam-
band med att de uppstar.

(g) Transaktioner i utlandsk valuta

Monetéra tillgdngar och skulder i utldndsk valuta har omréknats till den
funktionella valutan (svenska kronor) med balansdagens kurser. Intak-
ter och kostnader, uppkomna i utlandsk valuta, omraknas till svenska
kronor med de kurser som giller per de dagar dd de uppkommer. For-
dndringar i valutakurserna mellan respektive forekommande valuta och
svenska kronor under perioden, fran det att intikterna respektive kost-
naderna uppkommer fram till dess att de betalas, redovisas som valu-
takursférandringar. For finansiella tillgangar och skulder vérderade
till verkligt virde redovisas valutakursforidndringar pd det nominella
beloppet som en valutakursférandring medan valutakursférandringen
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pa den férindring i verkligt virde som uppstdr pa grund av andra kom-
ponenter inte sérskiljs. Valutakursforidndringar ingdr som en kompo-
nent i nettoresultat av finansiella transaktioner.

(h) Finansiella instrument

(i) Redovisning i, och borttagande fran, Rapport dver finansiell
stallning

Vid redovisning av finansiella instrument tilldmpas affdrsdagsredo-
visning vid redovisning och bortbokning av kopta virdepapper, emit-
terade virdepapper och derivatinstrument. Ovriga finansiella instru-
ment redovisas i Rapport over finansiell stillning och borttages fran
densamma pa respektive likviddag. Skillnaden mellan det redovisade
virdet fér en finansiell skuld eller tillgdng (eller del av en finansiell
skuld eller tillgdng) som utslickts eller 6verforts till en annan part och
den ersattning som lamnats redovisas i Rapport dver totalresultat under
posten nettoresultat av finansiella transaktioner. En finansiell tillgdng
eller skuld redovisas i rapporten 6ver finansiell stallning endast nar SEK
blir part i instrumentets avtalsmassiga villkor. En finansiell tillgdng tas
bort fran rapporten over finansiell stéllning nir de avtalsenliga rittig-
heterna till kassafléden fran den finansiella tillgdngen upphor, eller nar
den finansiella tillgangen 6éverférs och éverforingen kvalificerar for en
bortbokning. En finansiell skuld (eller del av en finansiell skuld) tas bort
fran rapporten dver finansiell stillning endast nér den utslicks — exem-
pelvis ndr den forpliktelse som dr angiven i avtalet fullgdrs, annulleras
eller upphér. Vid omférhandlade finansiella tillgdngar sdsom utlaning
tas den finansiella tillgdngen bort frdn Rapport 6ver finansiellastéllning
nér 1anets villkor i betydande utstréckning &r olika. Villkoren 4r att anse
som i betydande utstrackning olika om nuvardet av kassafloden av de
nya villkoren, inklusive nettot av erlagda arvoden och erhdllna arvoden
och det diskonterade vdrdet enligt den ursprungliga effektivrdntan,
skiljer sig med minst 10 procent fran det diskonterade nuvirdet av ater-
stdende kassafloden fér det ursprungliga skuldinstrumentet. Ett byte av
valuta eller motpart anses som ett i betydande utstrackning olika villkor.
Om det omférhandlade 1anet innebér villkor som i allt visentligt 4r olika
redovisas det som ett nytt 1an.

(ii) Vardering vid forsta redovisningen

Nir finansiella instrument redovisas forsta gangen virderas de till
verkligt varde samt, nar det giller en finansiell tillgang eller finansiell
skuld som inte redovisas i kategorin finansiella tillgdngar eller finan-
siella skulder vdrderade till verkligt varde via resultatet, dven eventuella
transaktionskostnader som dr direkt hdnforliga till forvarvet eller emis-
sionen av den finansiella tillgdngen eller finansiella skulden.

(iii) Kvittning av finansiella tillgdngar och skulder

Finansiella tillgangar och skulder kvittas i Rapport dver finansiell stall-
ning nar koncernen har en legal rdtt att kvitta beloppen vid betalning
och avser att antingen kvitta beloppen vid betalning eller att realisera
tillgdngen och slutbetala skulden samtidigt. Derivattillgdngar och deri-
vatskulder gentemot centrala motparter for clearing kvittas i Rapport
gver finansiell stillning men erhdllna eller betalda sikerheter redovi-
sas separat som betalda eller erhdllna kontantsédkerheter. Se not 14 for
ytterligare upplysningar om kvittning av finansiella tillgdngar och skul-
der.

(iv) Klassificering av finansiella tillgdngar och skulder

SEK Klassificerar finansiella tillgangar och skulder i tvd kategorier som
utgor grunden for vardering: Upplupet anskaffningsvdrde (AMC) och
verkligt vdrde via resultatet (FVPL).
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Finansiella tillgdngar till upplupet anskaffningsvdrde (AMC). Innan 1 janu-
ari 2018 redovisades balansposterna Likvida medel, Utlaning till kredi-
tinstitut, Utldning till allménheten samt Utldning dokumenterad som
rantebirande virdepapper, om transaktionen inte dr noterad pa en aktiv
marknad, inom kategorin ldne- och kundfordringar och virderades
darmed till upplupet anskaffningsvérde enligt effektivrantemetoden.
Fran1januari 2018 redovisas balansposterna Likvida medel, Utldning
till kreditinstitut, Utldning till allmé&nheten samt Utldning dokumen-
terad som rantebdrande vdrdepapper till upplupet anskaffningsvarde i
och med att féljande kriterier uppfylls fér samtliga tillgdngar:
- Den finansiella tillgdngen ingdr i en portfolj vars affarsmodell 4r att
inkassera avtalsenliga kassafloden
De avtalsmassiga villkoren for den finansiella tillgdngen innebdr att
de erhdllna kassaflédena enbart &r erséttning fér nominellt belopp
och réanta (SPPI) pa utestdende nominellt belopp.

Affdrsmodell baseras pa vilket 6vergripande syfte SEK har med portfol-
jen samt hur bolaget hanterar, foljer upp och utvarderar de finansiella
tillgdngarna i portféljen utifrdn bade ett affirs- och riskméssigt per-
spektiv.

Affarsmodell faststills pd en niva (homogen portf6lj) som reflekterar
hur tillgdngarna hanteras i relation till syfte/affarsmal.

Foljande parametrar har utvarderats i relation till likviditetsport-
foljen:
- Intern madlsdttning och styrning med likviditetsportféljen, samt

dokumentation ddrav

Hantering och affarsmassig uppfoljning

Riskhantering, uppf6ljning och rapportering

Frekvens, syfte och volym avseende observerade forsdljningar

Ersittningsmodeller, och huruvida dessa paverkas av virderings-

metod

IFRS 9 kréver att SEK klassificerar finansiella tillgangar pa grundval av
de kontraktuella kassaflddenas egenskaper i det fall den finansiella till-
gdngen halls inom en affirsmodell vars syfte ar att halla tillgdngar for
att erhalla kontraktuella kassafléden ("hold to collect’).

Bedomningen av egenskaperna i kontraktuella kassafloden syftar
till att identifiera om de kontraktuella kassaflédena avser ”enbart
betalningar av kapitalbelopp och rinta pa utestdende kapitalbelopp”
(’solely payments of principal and interest’), ett ’SPPI-test’. Kontrak-
tuella kassafloden som endast avser betalningar av kapitalbelopp och
ranta ar forenliga med ett grundlaggande 1dnearrangemang, vilket ar en
forutsattning for att kunna vdrdera instrumentet till upplupet anskaff-
ningsvarde. SEK har tagit fram ett verktyg for genomférande och doku-
mentation fér utvirdering och bedémning av finansiella tillgdngar i
utldningsportfoljerna, dér relevanta faktorer beaktas sdsom ranteforfall
i relation till rantesdttningsperiod, rantetak/rantegolv, indexldnkad
kupong/rénta, trigger for betalning, valutamismatch, statlig rdnta och
fortida dterbetalning.

Finansiella tillgdngar virderade till verkligt virde (FVPL). Innan 1 januari
2018 redovisades dels finansiella tillgdngar som odterkalleligt klassif-
icerats till att redovisas till verkligt vérde via resultatet; dels tillgdngar
innehavda f6r handel i kategorin finansiella tillgangar virderade till
verkligt virde via resultatet. Nar tv3 eller flera derivat sikrar rinterisk
och kreditrisk i en tillgang klassificerades tidigare ibland sddana trans-
aktioner odterkalleligt som finansiella tillgdngar virderade till verkligt
vérde via resultatet (VVO), da det i dessa fall innebar en eliminering eller
vasentlig minskning av en redovisningsmadssig obalans som annars
skulle uppstd genom redovisning av tillgangar och skulder eller intdkter
och kostnader fér dessa pd olika grunder. Derivat Klassificeras alltid som
finansiella tillgdngar eller skulder till verkligt virde via resultatet fér-
utom nér de ir foremal fér sikringsredovisning.

Fran 1 januari 2018 anvinder SEK inte VVO for finansiella tillgangar,
och de finansiella tillgdngar som virderas till FVPL virderas sd da det
dr obligatoriskt. Derivat varderas alltid till FVPL. Réntebdrande vdrde-
papper som ingdr i SEK:s likviditetsplaceringar, det vill sdga balans-
posterna Statsskuldférbindelser/Statsobligationer och andra rantebd-
rande virdepapper in utldning, redovisas till verkligt virde (FVPL) dd
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dessa ingdr i en portfolj vars affirsmodell innebér att den utvirderas till
verkligt varde. Likviditetsplaceringarna redovisades under IAS 39 inom
kategorin finansiella tillgdngar som kan séljas och virderades till verk-
ligt varde med orealiserade vardefoérandringar i verkligt varde redovi-
sade i Ovrigt totalresultat.

Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde (FVPL) redovisas i
Rapport 6ver finansiell stdllning till verkligt varde. Forandringar i verk-
ligt varde redovisas i resultatet under raden Nettoresultat av finansiella
transaktioner.

Finansiella skulder vdrderade till verkligt vdrde via resultatet (FVPL). Det
finns tvd huvudkategorier i kategorin finansiella skulder virderade till
verkligt virde via resultatet: Finansiella skulder som redan fran borjan
klassificerats till att redovisas till verkligt vdrde via resultatet (VVO), och
finansiella skulder som ar obligatoriska att vardera till verkligt vérde.
Na&r av SEK emitterade vardepapper innehdller inbiddade derivat klas-
sificeras hela instrumentet odterkalleligt som VVO. Derivaten virderas
alltid till FVPL. Finansiella skulder varderade till verkligt varde (FVPL)
redovisas i Rapport 6ver finansiell stallning till verkligt varde. Férand-
ringar i verkligt varde redovisas i resultatet under raden Nettoresultat
av finansiella transaktioner med undantag for vinster och forluster som
uppstar pd grund av fordndring av SEK:s egen kreditrisk pd skulder klas-
sificerade enligt VVO. Sddana férandringar redovisas i reserv for férand -
ring i egen kreditrisk i vrigt totalresultat och omklassificeras inte till
resultatet.

Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvirde (AMC). Ovriga av SEK
emitterade vdrdepapper som inte dr Klassificerade som finansiella
skulder varderade till verkligt vdrde via resultatet varderas till upplupet
anskaffningsvérde i enlighet med effektivrantemetoden. Nar ett eller
flera derivat sdkrar valuta-, rante-, och/eller annan risk tilldmpas verk-
ligt varde-sdkring. Efterstdllda skulder klassificeras som 6vriga finan-
siella skulder och ar féremal for verkligt varde-sakring. Vid verkligt var-
de-sikring av efterstillda skulder sikras den del av 16ptiden pa skulden
som motsvaras av derivatets 16ptid om 16ptiderna inte sammanfaller.

For utférligare beskrivning av klassificering av finansiella tillgdngar
och skulder under IAS 39 (tillampligt innan 1 januari 2018) hanvisas till
SEK:s drsredovisning for 2017, not 1a avsnitt (h).

(v) Presentation av vissa finansiella instrument i Rapport dver
finansiell stdllning

Presentationen av finansiella instrument i Rapport dver finansiell stdll-
ning skiljer sig i vissa avseenden fran kategoriseringen av finansiella
instrument som utgor grunden f6r varderingen. Utldning dokumenterad
som virdepapper omfattar 1&n beviljade till kunder som &r avtalsméas-
sigt dokumenterade i form av rdntebarande vardepapper, i motsats till
bilaterala 13neavtal, vilka presenteras i Rapport 6ver finansiell stillning
antingen som utldning till kreditinstitut eller utldning till allménheten.
Alla 6vriga finansiella tillgdngar, som inte &r presenterade i Rapport
over finansiell stéllning som utlaning dokumenterad som véardepapper,
presenteras antingen som likvida medel, statsskuldforbindelser/stats-
obligationer, andra rantebarande vardepapper dn utlaning eller derivat.

(vi) Redovisning av vissa finansiella instrument

Derivatinstrument. I SEK:s normala affarsverksamhet anvands olika slag
av derivatinstrument i syfte att sdkra eller eliminera SEK:s rante- och
valutakursrisker eller andra risker. Derivaten dr alltid klassificerade
som finansiella tillgdngar eller skulder virderade till verkligt virde via
resultatet. I de fall ddr SEK Kklassificerar finansiella skulder till verkligt
varde via resultatet enligt VVO dr syftet alltid att undvika den obalans
som annars uppkommer och som beror pd det faktum att fériandring
i vardet av derivatet, redovisat till verkligt vdrde, inte skulle matcha
forandringen i vdrdet av den underliggande skulden som vdrderas till
upplupet anskaffningsvarde.
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Garantier. SEK dr innehavare av finansiella garantier i samband med sin
1angivning. Sadana kreditgarantier redovisas normalt i enlighet med
SEK:s etablerade redovisningsregler som garantier och redovisas dérfor
inte i balansrakningen (férutom avseende den forutbetalda kostnaden
relaterat till garantiavgiften som erlagts i férskott for framtida perio-
der). Nar SEK Klassificerar ett riskavtadckande instrument som en finan-
siell garanti dger alltid SEK den specifika tillgdng som den finansiella
garantin riskavtdacker och den potentiella ersittningen som SEK kan
erhdlla frdn motparten under garantin representerar endast intréffad
forlust for SEK relaterad till innehavet. Premier for kopta finansiella
garantier periodiseras och redovisas som rantekostnad i rantenettot.
Kreditderivat redovisas till verkligt vdarde dver resultatet.

Inbdddade derivat. 1 sin ordinarie verksamhet emitterar SEK finansiella
skulder som ofta innehdller inbdddade derivat. Nir finansiella skul-
der innehaller inbdddade derivat dir de ekonomiska egenskaperna och
riskerna i instrumentets unika komponenter inte dr besldktade klassi-
ficeras hela instrumentet odterkalleligt som finansiella skulder virde-
rade till verkligt vdrde via resultatet (VVO), och ddrmed avskiljs inte det
inbaddade derivatet.

Leasingtillgdngar. 1 sin ordinarie affirsverksamhet forvirvar SEK lea-
singtillgdngar som &r klassificerade som finansiella leasingtillgéngar
(i motsats till operationella leasingtillgdngar). Nir en sddan Klassifice-
ring gors beaktas leasingavtalets alla aspekter, inklusive garantier fran
tredje part. Leasingbetalningen som erhalls fran leasetagaren delas i
redovisningen upp i tvd komponenter, en komponent som redovisas
som en amortering av SEK:s fordran och en komponent som redovisas
som en rdnteintdkt.

Avtalade dnnu inte utbetalade ldn samt bindande offerter. Information om
avtalade dnnu inte utbetalda 1an och bindande offerter, som lamnas som
tilliggsupplysning under rubriken ”Ataganden” i not 24, redovisas som
icke diskonterade framtida kassafloden avseende laneutbetalningar
relaterade till 1dn som 4r accepterade men inte utbetalda pa rapportda-
gen samt bindande offerter.

Aterkdpta skuldférbindelser. SEK terkdper fran tid till annan sina egna
skuldforbindelser. Realiserade vinster eller forluster vid dterkop redo-
visas i Rapport dver totalresultat som en komponent av nettoresultat av
finansiella transaktioner.

(vii) Sakringsredovisning
SEK tilldimpar sékringsredovisning i de fall d3 derivat anvinds fér
att skapa ekonomisk sdkring och sdkringsrelationen kvalificerar for
sakringsredovisning, forutom for utldning inom CIRR-systemet dir
sakringsredovisning inte tillampas. Den metod som anvands for sak-
ringsredovisning ar antingen sakring av verkligt vdrde eller kassa-
flodessakring. For att sakringsredovisning ska kunna tillampas enligt
IFRS 9 maste sdkringsférhallandet uppfylla kriterierna for en sikrings
effektivitet i borjan av varje sakrad period, vilket krdver att:
det finns ett ekonomiskt férhdllande mellan den sikrade posten och
sakringsinstrumentet
effekten av kreditrisk dominerar inte de vardeférandringar som dr
féljden av detta ekonomiska forhdllande och
sakringskvoten for sidkringsférhdllandet 4r densamma som faktiskt
anvands i den ekonomiska sakringen.

Sdkring av verkligt vdrde. Sdkring av verkligt varde anvdnds for transak-
tioner dir ett eller flera derivat sikrar rinterisk som uppkommit fran en
fastforrantad finansiell tillgang eller skuld. Nér sakring av verkligt varde
anvands omvadrderas den sakrade posten till verkligt varde med avse-
ende pd den risk som sdkras. SEK definierar risken som sdkras i sakring
av verkligt varde som risk for forandring av verkligt varde hanforlig till
vald referensrédnta (bendmnd som rédnterisk). Den sakrade posten kan
vara en del av den finansiella tillgdngen eller skulden, d v s avse mindre
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dn hela forandringen i verkligt varde for den finansiella tillgangen eller
skulden t ex en del av 16ptiden eller det nominella beloppet. Sakringsin-
strument kan vara ett eller flera derivat som byter fast rénta till rorlig
ranta i samma valuta (rantederivat) eller ett eller flera derivat som
byter fast ranta i en valuta till rorlig ranta i en annan valuta (rante- och
valutaderivat) d3 dven valutarisken ingdr i sdkringen av verkligt virde.

Bade vid identifieringen av sakringsforhallandet, och under dess 16ptid,

forvantas SEK:s sdkringsrelationer var effektiva avseende att kvitta for-

dndringar i verkligt varde hanforliga till den sdkrade risken. Effektivi-
teten utvarderas genom att jamfora vésentliga villkor for den sakrade
posten och sakringsinstrumentet. Om de dr identiska, men omvéanda,

anses sikringsforhdllandet vara 100% effektivt. Sikringskvoten r

1:1 utom under sdrskilda omstandigheter nar SEK kan vdlja en annan

sakringskvot for att forbattra effektiviteten. Potentiella kallor till sak-

ringsineffektivitet i SEK:s sakringsforhallande &r:

- forandring i tidpunkten for betalning av den sakrade posten
derivatet har ett ingdende verkligt virde p g a skillnader mellan
affirsdag och identifieringen av sikringsférhallandet
valutabasis behandlas olika vid berdkning av forandring i verkligt
varde for sakringsinstrumentet och den sdkrade posten
en vasentlig fordndring i kreditrisk for ndgon av motparterna.

Kreditrisken dvervakas 16pande av SEK:s kreditavdelning. Kreditrisken
associerad med SEK och motparten vid identifieringen av sakringsfor-
hallandet 4r minimal och dominerar inte de férandringar som féljer av
det ekonomiska sambandet. En omvardering sker i de fall ndr en vasent-
lig fordndring i kreditrisk sker fér ndgon av parterna, t ex vid fallisse-
mang.

De sdkringsinstrument som SEK anvénder ir féremal for sikerhets-
marginaler, clearing och kontantsdkerheter, vilket védsentligt reduce-
rar kreditrisken for de involverade parterna. Det dr darfor osannolikt
att kreditrisken ska dominera férdndringarna i verkligt virde pa sdk-
ringsinstrumentet.

Ineffektiviteten definieras som skillnaden i férdndringar i verkligt
vdrde for den sakrade posten och sdkringsinstrumentet. Ineffektivite-
ten redovisas automatiskt i resultatet vid omvdrdering av den sakrade
posten och sdkringsinstrumentet.

Om ett sdkringsférhdllande inte langre uppfyller kravet pa effekti-
vitet avseende sdkringskvoten men riskhanteringsmalet f6r det iden-
tifierade sdkringsférhallandet &r oférandrat, justeras sakringskvoten i
sikringsférhallandet (dvs. sikringen rebalanseras) sd att den uppfyller
kriterierna for sakring igen. Sdkringsredovisning upphér framdtriktat
endast nir hela eller del av sikringsforhallandet inte ldngre uppfyller
villkoren for sdkringsredovisning (efter eventuell rebalansering). Sdk-
ringsinstrumentet som forfaller, sdljs, avvecklas eller l6ses in omfattas
av detta. Om en sakring till verkligt varde inte ldngre uppfyller villko-
ren for sdkringsredovisning upphor den delen av den sakrade posten att
redovisas till verkligt virde med avseende pa den risk som sdkras och
redovisas till upplupet anskaffningsvdrde och de tidigare redovisade
vdrdeforandringarna for den sdkrade posten periodiseras 6ver den tidi-
gare sikrade postens dterstdende 16ptid.

Kassaflodessdkring. Kassaflodessakring har tidigare anvants for transak-
tioner ddr ett eller flera derivat sakrar risk for variationer i kassafloden
som uppkommit frn en finansiell tillgdng eller skuld med rérlig rinta.
Vid kassaflodessédkring redovisas den sdkrade tillgdngen eller skul-
den till upplupet anskaffningsvarde och verkligt varde-forandringar
i sdkringsinstrumentet redovisas i ovrigt totalresultat. Nar det sak-
rade kassaflodet redovisas i resultatet omfors sakringsinstrumentets
virdefoérandring i Rapport 6ver totalresultat fran dvrigt totalresultat
till resultatet. SEK definierar riskerna som sdkras i kassaflodessakring
som risk for forandring av kassafléden hénforlig till vald referensranta
(bendamnd som kassaflddesrisk). Sakringsinstrument kan vara ett eller
flera derivat som byter rorlig ranta till fast rdnta i samma valuta (rdnte-
derivat) eller ett eller flera derivat som byter rorlig ranta i en valuta till
fast rdntaien annan valuta (rdnte- och valutaderivat).
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Om kassaflodessdkringen inte langre uppfyller villkoren for
sdkringsredovisning, om sakringsinstrumentet avyttras, och ackumu-
lerade vinster eller forluster avseende sdkringen finns i eget kapital,
kvarstar dessa vinster eller férluster i eget kapital och periodiseras via
dvrigt totalresultat till rdntenettot éver den sikrade postens dterstd-
ende loptid.

Nedan beskrivs skillnaderna mellan IFRS 9 och IAS 39. For utforligare
beskrivning av redovisningsprinciperna for sakringsredovisning under
IAS 39 hinvisas till SEK:s drsredovisning 2017, not 1a avsnitt (h).

Aggregerade exponeringar. IFRS 9 tilldter att en aggregerad exponering
som innefattar ett derivat utgor en sdkrad post. Det utgor en férandring
jamfort med IAS 39 som uttryckligen forbjuder att ett derivat identifie-
ras som en sikrad post (savida det inte dr en utfardad option identifierad
som en sakring av en kopt option).

Sdkringens effektivitet. Kriterierna som ska uppfyllas i modellen for sak-
ringsredovisning i IFRS 9 skiljer sig i betydande utstrackning fran dem i
IAS 39. For att sdkringsinstrumentet ska uppfylla villkoren for sdkrings-
redovisning enligt IAS 39 maste det vara mycket effektivt i frdga om att
motverka forandringar i verkligt varde eller kassafléden som dr hanfor-
liga till den sikrade risken bade prospektivt och retrospektivt. For att
vara effektiv maste de faktiska resultaten av sikringen ligga mellan 80
och 125 procent. Féretag maste l6pande prova den kvantitativa effek-
tiviteten for att visa att sikringsforhallandet uppfyller kriterierna for
sdkringsredovisning.

Modellen for sékringsredovisning i IFRS 9 dr mer principbaserad. For
att uppfylla villkoren for sékringsredovisning maste sakringsférhal-
landet uppfylla kriterierna for en sdkrings effektivitet i borjan av varje
sdkrad period, vilket krédver att:

- det finns ett ekonomiskt férhdllande mellan den sikrade posten och
sdkringsinstrumentet

effekten av kreditrisk dominerar inte de vardeférandringar som dr

féljden av detta ekonomiska férhallande och

sakringskvoten for sikringsforhdllandet dr densamma som faktiskt

anvands i den ekonomiska sakringen.

Rebalansering och upphdra med sdkringsredovisning. Om ett sékringsfor-
héllande inte ldngre uppfyller kravet pa effektivitet avseende sdkrings-
kvoten men riskhanteringsmalet f6r det identifierade sikringsférhal-
landet &r ofordndrat, justeras sakringskvoten i sakringsférhdllandet (d
v s sikringen rebalanseras) sa att den uppfyller kriterierna for sikring
igen. Sdkringsredovisning upphdr framatriktat endast nér hela eller del
av sikringsforhdllandet inte ldngre uppfyller villkoren fér sékringsre-
dovisning (efter eventuell rebalansering). Sdkringsinstrumentet som
forfaller, saljs, avvecklas eller 16ses in omfattas av detta. Att upphora
med sdkringsredovisning kan antingen paverka ett sdkringsférhallande
i sin helhet eller enbart del av det (i vilket fall sékringsredovisningen
fortsatter under dterstoden av sakringsforhallandet). Till skillnad fran
IAS 39 &r det inte tilldtet att upphéra med sikringsredovisning om kri-
terierna for att gora detta inte dr uppfyllda, d vs moéjligheten att frivilligt
avsluta sdkringsrelationen dr borttagen.

(viii) Principer fér faststillande av verkligt virde pa finansiella
instrument
Det bésta beviset pa verkligt virde &r prisnoteringar pd en aktiv mark-
nad. Verkligt varde-varderingen klassificeras enligt en verkligt vdr-
de-hierarki. For finansiella instrument redovisade till verkligt varde
sker en uppdelning pa de tre nivderna i verkligt virde-hierarkin enligt
IFRS, vilka reflekterar betydelsen av indata. Instrumentens uppdelning
baseras pa den lagsta nivans indata som &r visentlig for verkligt vir-
de-vérderingen i sin helhet. SEK utgdr fran féljande uppdelning for att
faststdlla metoder som anvants for framtagande av verkligt varde for
finansiella instrument:

Niva 1: noterade (ojusterade) priser pa aktiva marknader for identiska
tillgangar eller skulder
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Niva 2: virderingsmodeller ddr marknadsdata som har signifikant
paverkan pa verkligt virde dr observerbar, antingen direkt eller indirekt
och

Niva 3: virderingsmodeller med inslag av egna uppskattningar dar
dessa uppskattningar har en signifikant paverkan pa verkligt varde.

SEK redovisar éverféringar mellan nivaer i verkligt virde-hierarkin i
borjan av den rapportperiod som férandringen har dgt rum.

For alla Klasser av finansiella instrument (tillgdngar och skulder)
som redovisas till verkligt virde bestdms det verkliga vdrdet utifran
internt etablerade vdrderingsmodeller, externt etablerade varderings-
modeller eller observerade marknadspriser. Om marknaden for finan-
siella instrument inte &r aktiv faststalls verkligt varde med hjdlp av en
varderingsteknik. Syftet dr att faststdlla vad transaktionspriset skulle
ha varit vid varderingstidpunkten for en transaktion mellan parter som
dr oberoende av varandra ddr transaktionen dr motiverad av sedvan-
liga affarsvillkor. Varderingstekniker innefattar att anvanda nyligen
genomforda transaktioner mellan kunniga parter som ar oberoende
av varandra och har ett intresse av att transaktionen genomfors, om
sddana finns tillgéngliga. Vidare kan aktuellt verkligt virde for ett annat
instrument som r i det vésentliga likadant anvindas. Om s3dana inte
finns vdrderas instrumenten genom att diskontera instrumentets fram-
tida kassafloden eller med hjdlp av modeller for optionsvardering. Med
regelbundna intervall kalibreras varderingstekniken och dess giltighet
privas genom att anvinda priser fran observerbara aktuella marknad-
stransaktioner i samma instrument, eller baserat pa tillginglig obser-
verbar marknadsdata, eller jaimfora med motpartens priser.

Vid berdkning av verkligt varde med varderingsmodeller stravar SEK
efter att anvanda sig av likvida och observerbara marknadsnoteringar
(marknadsdata) i s3 hog utstrickning som méjligt, for att virderingen
bist ska dterspegla marknadens syn pa priser. Marknadsdata anvinds,
direkt eller indirekt, vid berdkning av verkligt virde. Exempel pa indi-
rekt anvandning av marknadsdata dr:

diskonteringskurvor som skapas med hjdlp av observerbar mark-

nadsdata men sedan interpoleras for att berdkna icke observerbara

réntor

modellparametrar i kvantitativa modeller som anvénds for att var-

dera en strukturerad produkt till verkligt varde, ddr modellens para-

metrar kalibreras sd att man med hjilp av tillginglig marknadsdata
kan terskapa observerade priser pa liknande instrument.

Ivissa fall, pd grund av 13g likviditet i marknaden, finns det inte tillgéng
till observerbar marknadsdata. SEK grundar i dessa fall, i enlighet med
marknadsstandard, sin virdering pd marknadsdata baserat pd liknande
observerbar marknadsdata. Ett exempel dr att om det inte finns nagra
observerbara marknadspriser for en obligation s3 véirderas den med en
kreditkurva som baseras pa observerbara marknadspriser for ett instru-
ment med samma kreditrisk.

For observerbar marknadsdata anvander sig SEK av tredjeparts-
information som baserar sig pa handlade kontrakt (till exempel Reu-
ters och Bloomberg). Denna typ kan delas in i tvd grupper dér den forsta
gruppen ar direkt observerbara priser och den andra gruppen ar mark-
nadsdata berdknad fran observerade priser.

Exempel frén den forsta gruppen ir — fér olika valutor och 16ptider—
valutakurser, aktiekurser, aktieindexnoteringar, swappriser, futures-
priser, basisspreadar och obligationspriser. De diskonteringskurvor
som SEK anvdnder sig av, vilka dr en grundpelare fér vardering till verk-
ligt virde, konstrueras fran observerbar marknadsdata.

Exempel frdn den andra gruppen &r standardiserade kvoterings-
former, till exempel kopoptioner i valutamarknaden som kvoteras
genom volatiliteten och dér priset berdknas genom den s3 kallade
Black-Scholes-modellen. Exempel frdn denna gruppering ar — fér olika
valutor och 16ptider — (FX) valutavolatilitet, swaptionsvolatilitet, cap/
floorvolatilitet, aktievolatilitet, framtida utdelningar for aktier och kre-
ditderivatspreadar. SEK sdkerstdller I16pande att marknadsdata ar av god
kvalitet och en grundlig validering av marknadsdata gors kvartalsvis i
samband med den ekonomiska rapporteringen.
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For transaktioner som inte kan virderas baserat pd observerbar
marknadsdata dr anvdndning av icke observerbar marknadsdata néd-
vandig. Exempel pd icke observerbar marknadsdata dr diskonterings-
kurvor som skapas med hjalp av observerbar marknadsdata men sedan
extrapoleras for att berdkna icke observerbara rdntor, korrelationer
mellan olika underliggande marknadsparametrar och volatiliteter pa
1dnga 16ptider. Icke observerbar marknadsdata i form av korrelationer
berdknas utifran tidsserier av observerbar data. I de fall extrapolerad
marknadsdata anvinds i form av rintor berdknas denna genom att ldta
den sista observerbara noden vara konstant for ldngre 16ptider. Icke
observerbar marknadsdataiform av SEK:s egen kreditvardighet bedéms
utifran nyligen genomférd upplaning, eller om inte ndgot kontinuerligt
flode av nya transaktioner &gt rum, spread mot andra likartade 1dnta-
gare i de fall d3 inte observerbara priser i andrahandsmarknaden finns
tillgangliga.

Varderingsmodellerna som SEK anvander Overensstimmer med
accepterade metoder for prissdttning av finansiella instrument. Juste-
ringar till verkligt varde tillimpas av SEK dar det finns ytterligare fakto-
rer som marknadsaktorer tar hdnsyn till som inte fangas av varderings-
modellen. Den oberoende riskfunktionen bedémer nivan pa justeringar
till verkligt varde for att dterspegla motpartsrisk, SEK:s egen kreditvar-
dighet och andra icke observerbara parametrar nir s3 ar relevant.

Styrelsens finans- och riskutskott (FRU) godkdnner vasentliga
modeller for virdering av finansiella instrument. Ovriga modeller god-
kédnns av chefen for Finans. Nya modeller tillsammans med validering
anmiils till FRU minst arligen. Ett grundliggande krav for att anvinda
en varderingsmodell &r att den har validerats och darefter blivit god-
kand. Validering genomfors av den oberoende riskfunktionen. Analys av
vésentlig icke-observerbar marknadsdata, justeringar till verkligt varde
och vasentliga virdeforandringar av niva-3-instrument utférs kvar-
talsvis genom rimlighetskontroller. Vdrderingsresultatet analyseras
och godkdnns av ansvariga personer for redovisning och vardering samt
diskuteras med styrelsens revisionsutskott kvartalsvis i samband med
bolagets externa kvartalsrapporter.

(ix) Faststéllande av verkligt varde for vissa typer av finansiella
instrument

Derivatinstrument. Derivatinstrument redovisas till verkligt varde och
det verkliga virdet bestims utifrdn internt etablerade virderings-
modeller, externt etablerade varderingsmodeller, priser som tillhanda-
halls av externa parter eller noterade priser. Vid berdkning av verkligt
varde for ett derivatinstrument bedéms paverkan pa verkligt virde av
kreditrisken (egen eller motpartens) med hjilp av noterade priser pa
kreditderivat med motparten eller SEK som underliggande exponering
for kreditderivatet, om sddana priser finns tillgingliga.

Emitterade virrdepapper. Vid berdkning av verkligt virde pa emitterade
virdepapper bedéms paverkan pa verkligt virde av den bedémda kre-
ditrisken pa SEK baserat pa internt etablerade modeller som bygger pa
observationer pa olika marknader. De modeller som anvinds omfat-
tar bdde pd marknaden direkt observerbara och icke-observerbara
vdrderingsparametrar.

Emitterade vdrdepapper som dr sammansatta finansiella instrument med
inbdddade derivat. SEK emitterar vardepapper pa mdnga finansiella
marknader. En stor del av dessa dr sammansatta finansiella instru-
ment med inbaddade derivat. SEK:s policy dr att sdkra risker i dessa
instrument genom att anvinda derivat for att fa effektiva ekonomiska
sakringar. Sddana sammansatta finansiella instrument klassificeras
oaterkalleligt i sin helhet som finansiella skulder virderade till verkligt
varde via resultatet, och dirmed avskiljs inte derivatet. Eftersom det inte
finns ndgra noterade marknadspriser fér denna grupp av transaktioner
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anvands vdrderingsmodeller for att berdkna verkligt varde. Metoden
som tilldampas for att for att faststdlla den forandring i verkligt varde
for den finansiella skulden som hérrér fran férandringar i SEK:s egen
kreditrisk (OCA) baseras pa fordndringen i kreditrisken for den finan-
siella skulden fran tidpunkten nir skulden redovisades i Rapport 6ver
finansiell stéllning till balansdagen. I praktiken innebar detta att OCA
innefattar all marknadsrorelse utéver rorelse i benchmarkrantan eller
de inbdddade derivaten.

(x) Nedskrivning av finansiella tillgangar

IFRS 9 innebdr generellt ett forandrat synsitt pa redovisningen av ned-
skrivningar av finansiella tillgangar d3 principen fér nedskrivningar av
exponeringar gdr fran IAS 39:s synsdtt baserat pd att en forlusthdndelse
ska ha intriffat; till att baseras pa férvintade framtida forluster. IFRS 9
anger att alla tillgdngar som védrderas till upplupet anskaffningsvarde
liksom kreditdtaganden och finansiella garantier, ska omfattas av prov-
ningen av nedskrivningsbehovet, vilket dr en skillnad mot IAS 39 dar
gruppvisa reserveringar inte sker for poster utanfor balansrakningen
eller finansiella tillgdngar som kan séljas.

Modellen fér ECL-berédkning utgdr fran att en exponering kan ater-
finnas i tre olika stadier. Samtliga exponeringar aterfinns fran bérjan
i stadie 1. I stadie 1 3terfinns ocksa exponeringar dir kreditrisken inte
langre &r vasentligt forh6jd och som darfér omklassificerats fran stadie
2. I stadie 1 ska ECL-berékningen motsvara reserveringar baserade pa
forvantade kreditférluster under de kommande 12 manader (12mECL). I
de fall kreditrisken har 6kat vasentligt sedan det forsta redovisningstill-
fallet flyttas exponeringen till stadie 2. I stadie 2 dterfinns ocksd expo-
neringar dir motparten/exponeringen inte langre dr i fallissemang och
som darfér omklassificerats fran stadie 3, samt en mindre del expone-
ringar som saknar initial rating och dar ratingen ar under BBB. I stadie
2 baseras reserveringen pa férvantade kreditférluster under tillgdngens
terstdende loptid (LTECL). Ifall exponeringen fallerar flyttas expo-
neringen till stadie 3, d4r ECL-berédkningen fortsatt baseras pa LTECL.
12mECL utgdrs av den delen av LTECL som hérstammar fran férvintade
kreditforluster baserade pa sannolikheten for fallissemang (PD) inom 12
manader fran balansdagen. Bade LTECL och 12mECL beraknas pa indi-
viduell basis.

SEK:s modellval dr att anvdanda kreditratingmodell fér samtliga
exponeringar, d v s att berdkna forvdntade kreditforluster (ECL) genom
anvandning av sannolikheten f6r fallissemang (PD), forlust vid fallisse-
mang (LGD) och kreditexponering vid fallissemang (EAD).

Visentlig 6kning av kreditrisk. En vasentlig 6kning av kreditrisk ar en rela-
tiv bedémning dér kreditkvaliteten pd balansdagen jamfors med kredit-
kvaliteten initialt d3 exponeringen redovisades. Utgdngspunkten vid
beddmning av vad som ska utgora kriterier for beddmning av kreditrisk
dr den befintliga processen for kreditriskuppfoljning och kreditrisk-
hantering som tillimpas av SEK. Kreditrisk foljs upp genom att samtliga
motparter far en riskklassificering (rating), vilket medfor att riskklas-
sificering ska vara grunden i uppféljning ifall en vasentlig 6kning av
kreditrisk har intraffat. Vidare anvands idag indikatorer som antal dagar
forfallet, forbearancedtgédrder och andra riskhéjande faktorer, sisom
covenantavvikelser, for att f6lja upp kreditrisken i exponeringar och hos
motparter. Dessa indikatorer tillampas for att bedoma kreditrisken och
huruvida en vésentlig 6kning av kreditrisk har intraffat.

- Riskklassificering. En vasentlig 6kning av kreditrisk definieras utifrdn
ett visst antal stegs forsdmring av initial rating dir en tskillnad gors
mellan exponeringar med initial rating AAA till A - och 6vriga.

+ Antal dagar forfallet. SEK tillampar den presumtion som specifikt
anges i IFRS 9 och tilldmpar mer dn 30 dagar forfallen fordran som
ett kriterium vid bedémning av vasentlig 6kning av kreditrisk. Samt-
liga exponeringar som dr mer an 30 dagar forfallet kommer darmed
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att aterfinnas i stadie 2 och LTECL berdknas pa dessa exponeringar.
For att sdkerstdlla att det inte langre foreligger en vdsentlig 6kning
av kreditrisk tillimpas en karenstid efter att betalning dter skett och
det inte lingre finns ndgra forfallna fordringar f6r den exponeringen.
Lamplig provotid kommer 16pande att bedémas for att vid var tid
sdkerstdlla att det dr en rimlig provotid givet SEK:s exponeringar och
betalningsstrukturer.

Forbearancedtgdrder. Exponeringar som omfattas av forbearanceat-
gdrder har en bedémd forhéjd kreditrisk och kommer ddrmed dven
vid tilldmpning av IFRS 9 bedémas ha en vasentligt 6kad kreditrisk.
I likhet med kriteriet forfallna dagar kommer en karenstid att till-
lampas for att sdkerstdlla att exponeringen inte ldngre har en férhojd
kreditrisk vid den tidpunkt da den flyttas tillbaka till stadie 1. Ldmplig
provotid kommer 16pande att bedomas for att vid var tid sdkerstélla
att det ar en rimlig provotid givet SEK:s exponeringar och grunderna
till att exponeringen markerades som forbearance.

+ Andra riskhéjande faktorer. Det kan finnas andra faktorer som indi-
kerar att exponeringen eller motparten har en foérhojd kreditrisk,
vilket inte fangas av forandring i riskklassificering, forfallna dagar
eller forbearancedtgirder. Exempel pd detta dr dterkommande wai-
vers med paverkan pa kreditrisken, branschutveckling och extra-
ordinira foréndringar i ledning och/eller styrelse. Fér att fanga upp
dessa riskhdjande faktorer kan ledningen géra en specifik kvalitativ
bedémning av visentligt 6kad kreditrisk hos en motpart. D3 denna
beddmning dr en kvalitativ expertbeddmning kommer provotiden for
en eventuell forflyttning tillbaka till stadie 1 att beaktas vid bedém-
ningen och ingen extra prévotid kommer att tillimpas utdver det.

Fallissemang. Ifall exponeringen fallerar (gar i default) flyttas expo-
neringen till stadie 3, dir ECL-berikningen fortsatt baseras pa LTECL.
Fallissemang &r ett mycket centralt begrepp vid berdkning av ECL, da
bedémningen som lépande gors ar hur sannolikt det ar att en expone-
ring gdr i default och givet att exponeringen fallerar hur mycket SEK
foérvintas forlora pd exponeringen.

I redovisningen vid tilldampning av IFRS 9 definieras fallissemang
som att:

SEK bedomer det som osannolikt att motparten kommer att betala

sina laneforpliktelser fullt ut oaktat om sikerheter eller garantier

tas i ansprak, oberoende av eventuella forfallna belopp eller antal
kalenderdagar sedan de forfallit till betalning. Detta inkluderar dven
synnerliga skdl, som att riskmotpartens finansiella stallning eller
motsvarande dr sddan att motparten befinner sig i en situation som

— frén borgenirssynpunkt — motsvarar ndgon form av ackords- eller

insolvensforfarande. Detta bendmns "unlikely to pay’.

Riskmotparten dr sen att betala en fordran med mer dn 90 kalender-

dagar.

Om ndgon exponering mot en motpart anses fallerad, ska samtliga
exponeringar mot den motparten anses vara fallerade. I de fall en expo-
nering eller motpart som tidigare klassificerats som fallerad inte ldngre
uppfyller definitionen ska exponeringen eller motparten inte anses som
fallerad. For att sdkerstdlla att det inte langre foreligger defaultstatus
tilldmpas en provotid efter att exponeringen eller motparten inte ldngre
anses vara fallerad och dirmed ska dterga till stadie 2.

Berdkning av férvintade kreditforluster (ECL). ECL baseras pa vad SEK
objektivt férvintar sig forlora pa exponeringen givet kunskapen pa
balansdagen och med beaktande av vad som kan komma att intréffa i
framtiden. ECL dr ett sannolikhetsvagt belopp som bestams genom att
utvdrdera utfall av flera méjliga scenarier, ddr data som ska beaktas ar
bade information fran tidigare férhdllanden, nuvarande férhdllanden
och prognoser for framtida ekonomiska foérutsattningar. Den forvan-
tade kreditforlusten ska berdknas pd lantagaren, vilket innebér att PD pa
lantagare (och inte pd garant) anvinds i modellen.
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Vidare ska LGD inkorporera aktuella férvantningar om framtiden, d v
s alla kassafloden, inklusive garantier. Berdkningen av ECL dr Point-in-
Time och ingdende parametrar PD, LGD och EAD &r alla Point-in-Time
och ska inte férvaxlas med motsvarande parametrar for kapitaltack-
ningen.

Sannolikheten for fallissemang (PD). PD &r sannolikheten for att en mot-
part fallerar i en eller flera exponeringar inom 1 ars horisont (for stadie
1) eller under hela 16ptiden (for stadie 2 och 3). Vid berdkning av for-
vantade kreditforluster under IFRS 9 representerar PD sannolikheten
for fallissemang vid en specifik tidpunkt i en konjunkturcykel (Point-
in-Time PD). De tva viktigaste datakillorna for PD-modellerna dr S&P
och Varldsbankens databas, dar vi hamtar dels fallissemangsstatistik
och transitionsmatriser, dels makroekonomiska serier och GDP-till-
vixt-prognoser. SEK har valt att skapa en PD-segmentering pa bade
geografisk och industriniva.

SEK:s metodik innebadr att tre scenarier tas fram for varje PD-kurva;
ett basscenario, ett downturn-scenario och ett upturn-scenario.

De tre scenarierna definieras av en vikt tilldelat varje scenario; vik-
terna ska summera till 1, det vill sdga 100 procent. Varldsbankens prog-
nos utgor basscenariot. De 0vriga scenarierna utarbetas kvartalsvis av
en tvarfunktionell grupp inom SEK och faststélls sedan av styrelsens
kreditutskott. Genom att tilldela varje PD-kurva en vikt definierar vi
véra férvantningar om framtida makroekonomisk utveckling.

Forlust vid fallissemang (LGD). LGD édr det belopp uttryckt som procen-
tuell andel av kreditexponering vid fallissemang som SEK forvantas
férlora fran en fallerad motpart. Samma segment anvinds vid framta-
gande av LGD som vid framtagande av PD, med tilldgget att en indelning
i stora foretag och SME gors for icke-finansiella bolag. P3 grund av den
1aga fallissemangshistoriken i SEK:s utldning modelleras LGD genom
tillgdng till defaultdata frén Global Credit Data (GCD), med undantag fér
segmentet Sovereign dar LGD tas fram utifrdn kvalitativ beddmning.

Vid bedémning av férvantade forluster i kassafloden ska sékerheter
och andra kreditforstarkningar som ar en del av avtalsvillkoren beak-
tas, under forutsdttning att de inte sarredovisas av foretaget. Den LGD
som anvands i ECL-berdkning ska beakta samtliga kassafloden som kan
komma att flyta in vid ett eventuellt fallissemang. Detta inkluderar de
kassafléden som SEK kan forvénta sig fran sdkerheter och garantier,
som dr en del av avtalsvillkoren. F6ljaktligen beaktas i LGD garantier ddr
exponeringen dr garanterad med en garanti som dr en del av avtalsvill-
koren savida det inte bedoms finnas en 6kad korrelation mellan ldnta-
gare och garantimotpart.

Kreditexponering vid fallissemang (EAD). Nedskrivningskravet enligt
IFRS 9 géller samtliga finansiella tillgdngar som virderas till upplu-
pet anskaffningsvdrde. Vidare omfattas accepterat ej utbetalat, bin-
dande offerter och utstdllda finansiella garantiavtal, vilka redovisas
utanfér balansrikningen tills de tas i ansprak. Nar det giller dessa ska
en bedémning goéras av hur stort belopp som lantagare kommer att ha
dragit vid default, dd det enbart &r det beloppet som ska ingd i ECL-be-
rakningen. Detta kallas vanligtvis kreditkonverteringsfaktor (CCF).

ECL-berikning ska géras utifrdn hur exponeringen ser ut vid tid-
punkten for fallissemang, vilket medfor att amorteringsstruktur och
eventuella férvintningar kring fortida aterbetalning eller forlingnings-
Kklausuler i avtal behover tas i beaktande vid bedémning av EAD. Utifrdn
genomforda analyser bedéms kontraktuella 16ptider med beaktande av
amorteringsstruktur vara en bra approximation av de forvantade 16p-
tiderna utifrdn vilka berdkning av ECL ska goras. Det har inte visat sig
finnas ndgot specifikt monster kring fortida dterbetalning, vilket skulle
kunna utgora basen f6r en annan ansats.

For befintliga faciliteter (accepterat, ej utbetalat) finns tva olika kon-
verteringsfaktorer (CCF:er) beroende pa nér i tiden fallissemang sker:
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(1) for fallissemang inom ett &r, beriknat pa fallissemangsdata fran GCD
(2) for fallissemang efter ett ar , berdknat pd intern fallissemangsdata.
For bindande offerter av befintliga faciliteter dr CCF baserad pd intern
historik for hur mycket av bindande offerter som utnyttjas. CCF:er
anvinds tillsammans med den preliminira amorteringsplanen for bade
den utnyttjade och den outnyttjade delen av befintliga faciliteter for att
modellera den framtida exponeringen vid fallissemang.

Nedskrivning av en tillgdngs redovisade vérde sker mot reservkonto
som i Rapport dver finansiell stallning reducerar den post till vilken den
ar hanforlig.

Bortbokning av nedskrivna tillgdngar ur Rapport ¢ver finansiell
stallning gors ndr en forlust dr konstaterad, d v s ndr det dr uppenbart
att det dr hogst osannolikt att ndgon ytterligare del av SEK:s fordran pa
motparten kommer att erhdllas inom 6verskadlig framtid och nér det
inte finns ndgra garantier eller sikerheter som ticker fordringen. Bort-
bokning av nedskrivna tillgangar kan ocksa géras nér konkursforfaran-
det har avslutats och en slutlig forlust kan faststéllas med beaktande av
vardet av eventuella tillgdngar som innehas av konkursboet samt SEK:s
andel av s3dana tillgéngar.

Atervinningar av tidigare bortbokade tillgdngar redovisas endast om
det dr hog sannolikhet fér att dtervinning kommer att ske, sdsom nir en
konkurs haller pd att avslutas och betalningen som SEK har att fordra
slutligen har faststallts.

Nedskrivningsprovning under IAS 39 (innan 1 januari 2018). SEK prévade
utldning och andra finansiella tillgdngar med avseende pa nedskriv-
ningsbehov pa det sitt som beskrivs nedan. Nedskrivningsbehov iden-
tifierades f6r 13n och andra finansiella tillgdngar om det fanns objektiva
beldgg for nedskrivning och om en prévning av nedskrivningsbehovet
tydde pd en férlust.

Nedskrivningar av finansiella tillgdngar framst i kategorin lane- och
kundfordringar gjordes om och nar SEK bedémde att det var sannolikt
att motparten i ett 13n eller i en annan tillgdng som innehas, och exis-
terande garantier och sakerheter, inte skulle tdcka SEK:s hela fordran.
Sddana bedémningar gjordes avseende varje enskilt 13n eller annan
tillgdng. Objektiva beldgg utgérs av betydande finansiella svarigheter
hos emittent eller gildendr, uteblivna eller forsenade betalningar eller
andra observerbara uppgifter som tyder pd att det foreligger méatbar
minskning av uppskattade framtida kassafldden. Om det fanns objektiva
beldgg som visade att det uppkommit ett nedskrivningsbehov for kate-
gorin lane- och kundfordringar, berdknades nedskrivningen som skill-
naden mellan tillgdngens redovisade virde och nuvérdet av berdknade
framtida kassafloden (exKklusive framtida kreditférluster som annu inte
har intriffat) diskonterade till den finansiella tillgdngens ursprungliga
effektiva rdnta. Nedskrivningsbeloppet redovisades i resultatet.

Efter det att den enskilda bedémningen hade skett, och om det inte
foreldg ndgra objektiva beldgg fér nedskrivning av en enskilt bedémd
finansiell tillgdng, oavsett om den var betydande eller inte, inkludera-
des bolaget tillgdngen i en grupp av finansiella tillgangar med likartade
kreditriskegenskaper och bedémde kollektivt tillgdngarnas nedskriv-
ningsbehov baserat pa kvantitativa och kvalitativa analyser. Nedskriv-
ningsbehovet var relaterat till férluster som hade intraffat i portf6ljen
den sista dagen i perioden men som dnnu inte identifierats som ett indi-
viduellt nedskrivningsbehov.

Réntan pa ett 13n som klassificerats som nedskrivet, forfallet eller pa
annat satt problematiskt redovisades enligt samma metod som ned-
skrivningen pa det underliggande lanet. Saledes intdktsfordes rantan pa
den andel av 1&net som forvintas bli aterbetald i framtiden, diskonte-
rat med den ursprungliga effektivrantan, medan rantan pa den andel av
13net som inte férvintades bli dterbetald i framtiden inte intiktsférdes.

Med en omstrukturerad lanefordran avses en lanefordran ddr SEK har
beviljat lantagaren eftergifter till f6ljd av dennes férsimrade finansiella
situation. Efter en omstrukturering betraktades ldnefordran vanligen
inte lingre som osiker om dtagandena fullféljs i enlighet med de nya
villkoren. Eftergifter som har beviljats i samband med omstrukture-
ringen betraktades som kreditforluster.
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Om och ndr en minskning i det verkliga vardet for en finansiell till-
gang kategoriserad som att den kan séljas hade redovisats i 6vrigt
totalresultat och det fanns objektiva beldgg for att en nedskrivning av
tillgangen skulle goras, skulle den ackumulerade forlust som har redo-
visats i 6vrigt totalresultat dverforas till resultatet dven om den finan-
siella tillgdngen inte tagits bort frdn Rapport dver finansiell stéllning.

(i) Materiella tillgangar

Materiella tillgdngar redovisas till anskaffningsvardet minskat med
ackumulerade avskrivningar och ackumulerade nedskrivningar.
Anskaffningsvdrdet inkluderar kostnader direkt hanforliga till forvarvet
av tillgdngen. Materiella tillgdngar skrivs av linjirt 6ver den berdknade
nyttjandeperioden. Den genomsnittliga berdknade nyttjandeperioden,
avskrivningsmetoder och restvirde utvirderas och omprivas varje ar.
Fran det att en tillgang klassificerats som en tillgdng som innehas fér
forsaljning sker ingen avskrivning.

(j) Immateriella tillgangar

Immateriella tillgdngar omfattar huvudsakligen aktiverad del av inves-
tering i IT-system. Utgifter direkt hdnférbara till stérre investeringar i
utveckling av IT-system redovisas som immateriella tillgdngar om de
forvantas generera framtida ekonomiska férdelar. Vad géller IT-system
inkluderar den aktiverade delen dven utgifter som anses vara relate-
rade till den immateriella tillgdngen, t ex konsultarvode och kostnader
for egen personal som bidragit till fardigstallande av den immateriella
tillgdngen. Immateriella tillgangar skrivs av linjirt 6ver den berdknade
nyttjandeperioden frdn den tidpunkt tillgdngen tas i drift. Den genom-
snittliga berdknade nyttjandeperioden utvarderas och omprovas varje
dr. For immateriella tillgdngar som &nnu inte har tagits i bruk sker en
arlig nedskrivningsprovning.

(k) Formaner till anstillda

SEK har bade avgiftsbestimda (premiebestimda) och férmans-
bestamda pensionsplaner.

(i) Avgiftsbestdmda planer (premiebestamda)

En avgiftsbestdmd (premiebestdmd) pension innebdr att premiens
storlek &r bestdmd pa forhand, som i t ex BTP1 och BTPK. En avgifts-
bestamd plan dr en plan for ersattning efter avslutad anstéllning enligt
vilken ett foretag betalar faststallda avgifter till en separat juridisk enhet
och inte har nagon legal eller informell forpliktelse att betala ytterligare
avgifter. Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestdémda pensions-
planer redovisas som en kostnad for ersattningar till anstallda i resulta-
tet i den takt de intjinas genom att de anstillda tillhandahdller tjinster
till foretaget under en period. Forutbetalda avgifter redovisas som en
tillgdng i den man en kontant dterbetalning eller minskning av framtida
avgifter ar tillganglig.

(ii) Formansbestamda planer

Formansbestdmd pension innebdr att man pa férhand bestdmmer hur
stor pensionen ska bli, som i t ex BTP2. Férmansbestimda pensions-
planer dr 6vriga pensionsplaner som inte kan bestimmas som avgifts-
bestamda pensionsplaner. Nuvardet av nettoforpliktelsen berdknas
separat for respektive formansbestdmd plan utifrn en uppskattning
av de framtida formaner som intjdnats under tidigare och innevarande
perioder. Nettoforpliktelsen redovisas i balansrdkningen som nuvdrdet
av forpliktelserna med avdrag for verkligt varde for eventuella forvalt-
ningstillgdngar.

Kostnaden fér den férménsbestimda planen fordelas éver den
anstalldes tjanstgoringsperiod. Berdkningen utfors arligen av obero-
ende aktuarier. Forpliktelserna varderas till nuvédrdet av de forvantade
framtida utbetalningarna, med hénsyn tagen till antaganden s3som
forvantade framtida l6nedkningar, inflation och livsldngd. Foérvantade
framtida utbetalningar diskonteras med en ranta som galler pa balans-
dagen f6r bostadsobligationer och med hinsyn till beriknad dtersta-
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ende 16ptid for respektive dtagande. Férandringar i aktuariella antagan-
den och erfarenhetsbaserade justeringar av forpliktelser ger upphov till
aktuariella vinster eller férluster. Dessa aktuariella vinster och forluster
redovisas, tillsammans med skillnaden mellan verklig och berdknad
avkastning pa pensionstillgangar i Gvrigt totalresultat nir de upp-
stdr. Kostnader for tjanstgéring, vinster/férluster vid fordndringar av
planer samt rintan pa nettot av pensionstillgangar och pensionsskulder
redovisas i resultatet. Bolagen i koncernen deltar i olika kollektiva pen-
sionsplaner som omfattar alla anstéllda. Tillracklig information finns
tillgénglig vilket mojliggor berdkning av SEK:s andel av de férmansbe-
stamda skulderna, tillgdngarna samt kostnaderna fér dessa planer. Om
underliggande antaganden i planerna skulle férandras kan framtida
kostnader for planerna forandras i enlighet ddrmed.

(1) Eget kapital

Eget kapital i koncernen bestar av féljande poster: aktiekapital, reser-
ver, balanserad vinst och drets resultat. I reserver ingdr féljande poster:
virdeforandringar pa tillgdngar som kan séljas (reserv for verkligt virde
anvindes innan 1 januari 2018), vardeférandringar pa derivat i kassa-
flodessékringar (sdkringsreserv), virdeférandringar som uppstdr pa
grund av fordndring av SEK:s egen kreditrisk (reserv for egen kredit-
risk anvinds efter januari 2018) och virdeforindringar pa férmansbe-
stdmda pensionsplaner (reserv for formansbestamda pensionsplaner).

(m) Skatter

Skatt pa drets resultat bestar av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Aktu-
ell skatt beridknas pa den taxerade inkomsten for rikenskapsaret. Upp-
skjuten skatt bestdr av uppskjuten skatt pa respektive koncernbolags
obeskattade reserver och uppskjuten skatt pa skatteméissiga temporira
skillnader. Uppskjuten skatt berdknas med en skattesats pa 22,0 procent
(22,0 procent). Uppskjuten skatt berdknas pa skattemissiga temporéra
skillnader oavsett om den temporara skillnaden dr redovisad i resultatet
eller i vrigt totalresultat. En tempordr skillnad &r skillnaden mellan en
tillgdngs eller skulds redovisade vérde respektive skatteméssiga vérde.

(n) Resultat per aktie

Resultat per aktie berdknas som nettoresultat dividerat med genom-
snittligt antal aktier. Ndgon utspadning foreligger inte.

(o) Rapport 6ver kassafloden

Rapport dver kassafloden visar in- och utbetalningar av likvida medel
under aret. SEK:s rapport over kassafldden har uppréttats enligt den
indirekta metoden, vilket innebdr att rorelseresultatet har justerats
for transaktioner som inte medfort in- eller utbetalningar, som tex
avskrivningar och kreditforluster. Redovisning av kassafloden indelas i
kategorierna l6pande verksamhet, investeringsverksamhet och finan-
sieringsverksamhet. Likvida medel avser banktillgodohavanden som
omedelbart kan omsittas till kontanta medel samt kortfristiga depo-
sitioner, dér tiden till forfall inte 6verstiger tre manader vid anskaff-
ningstidpunkten.

(p) Kritiska redovisningsprinciper, beddmningar och
uppskattningar
Vid faststéllande och tillimpning av redovisningsprinciper maste
ledningen i vissa fall géra bedémningar och antaganden som kan fa
visentlig betydelse pa redovisningen i den finansiella rapporteringen.
Uppskattningarna &r baserade pa tidigare erfarenhet och antaganden
som bolaget anser dr rattvisande. Dessa antaganden och bakomliggande
beslut paverkar redovisningen av tillgéngar, skulder, intdkter och kost-
nader samt limnade upplysningar. Verkligt utfall kan senare avvika frén
de uppskattningar och antaganden som gjorts.

Bolaget anser att bedomningar gjorda relaterade till f6ljande kritiska
redovisningsprinciper ar de mest vdsentliga:

Moderbolagets funktionella valuta

SEK dr att betrakta som agent avseende CIRR-systemet
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Vidare har foretaget identifierat foljande osdkerhetsfaktorer vid till-

lampning av IFRS:

+ Vardering till verkligt varde av vissa finansiella instrument
Avsittning for sannolika (under IAS 39) och forvdntade (under IFRS
9) kreditforluster.

(i) Moderbolagets funktionella valuta

SEK har faststallt att det dr svenska kronor (Skr) som ar foretagets
funktionella valuta under IFRS. En betydande del av foretagets till-
géngar, skulder och tillhérande derivat dr avtalade eller har uppkommit
iutlandsk valuta. Under IFRS omvirderas bade tillgangar och skulder till
stangningskurs och skillnaden mellan historiska och aktuella bokférda
varden redovisas som valutakursforandringar i Rapport &ver total-
resultat, dar de har motverkande effekter som gor att nettoresultatet
inte blir ett materiellt belopp i férhallande till de totala tillgdngarna och
skulderna i utldndsk valuta. Detta speglar de ekonomiska effekterna av
SEK:s policy att ha tillgdngar som &r finansierade eller sikrade i samma
valuta. Se not 27 f6r upplysningar om SEK:s valutapositioner.

(ii) SEK ar att betrakta som agent avseende CIRR-systemet

SEK har bedomt att CIRR-systemet dr ett uppdrag dar SEK agerar som
agent dt svenska staten istéllet for att vara huvudman i enskilda trans-
aktioner. Bedémningen har baserats pd ett antal indikatorer enligt
féljande: (i) SEK har formellt, men inte i praktiken, risker och bedém-
ningar som hor till dgarskapet; (ii) SEK har inte beslutsratt att stalla ut
priser; och (iii) SEK erhdller kompensation i form av en fast avgift. SEK
har foljaktligen presenterat de ekonomiska aktiviteterna i CIRR-syste-
met i resultatet netto istdllet for brutto i enlighet med statens dgaran-
visning. Om SEK skulle betraktas som huvudman avseende CIRR-syste-
met skulle alla intdkter och kostnader betraktas som SEK:s intdkter och
kostnader. Emellertid skulle nettoeffekten inte paverka SEK:s rorelsere-
sultat. Se not 25 for upplysningar om CIRR-systemet.

(iii) Vardering till verkligt varde av vissa finansiella instrument

SEK redovisar en stor del av balansrdkningen till verkligt vérde, fram-
forallt rintebirande virdepapper redovisade pa raderna Statsskuld-
forbindelser/Statsobligationer och andra rantebdrande vdrdepap-
per in utldning, derivat och emitterade (icke efterstillda) skulder. I
de fall finansiella instrument redovisas till verkligt varde berdknas
dessa virden utifrdn marknadspriser, virderingsmodeller, externa
parters varderingar och diskonterade kassafloden. En stor del av SEK:s
finansiella instrument &r inte féremal for publik handel och noterade
marknadspriser dr inte tillgdngliga. Vid rapporteringen av belopp for
tillgdngar, skulder och derivat liksom inkomster och utgifter &r det ngd-
vandigt att gora antaganden och uppskattningar om det verkliga vardet
pa finansiella instrument och derivat, i synnerhet da det forekommer
onoterade eller illikvida vardepapper eller andra skuldinstrument. Om
forutsattningarna som ligger till grund for dessa antaganden och upp-
skattningar skulle forandras, skulle de rapporterade beloppen kunna
férandras. Se not 27 fér upplysning om inverkan pa véirdet av finansiella
tillgdngar och skulder om marknadsréntan stiger eller sjunker med en
procentenhet. Andra varderingsmodeller respektive antaganden kan
medféra andra resultat av vdrderingarna. SEK gor beddmningar om
vilka som ar de mest ldmpliga varderingsteknikerna for de finansiella
instrumenten utifrdn grupperingar. I samtliga fall grundas besluten pa
en professionell beddmning i enlighet med SEK:s redovisnings- och
varderingspolicyer. Ett grundldggande krav for att anvanda en varde-
ringsmodell ar att den har validerats och ddrefter godkants, darutéver
godkinns samtliga modeller minst drligen. Varderingsmodellerna som
SEK anvdnder 6verensstimmer med accepterade metoder for prissatt-
ning av finansiella instrument. Justeringar till verkligt vérde tillampas
ndr det finns ytterligare faktorer som marknadsaktorer tar hansyn till
som inte fdngas av virderingsmodellen. En justering fér CVA (Credit
Value Adjustment) och DVA (Debt Value Adjustment) gors for att spegla
motpartens kreditrisk respektive SEK:s egen kreditvdrdighet som
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paverkar derivatets verkliga virde (se not 13 fér upplysningar om for-
dndringar i verkligt vdrde relaterade till kreditrisk).

Nér finansiella tillgangar eller finansiella skulder redovisas till verk-
ligt vérde vdrderas instrumentet till sitt fullstdndiga verkliga varde,
inklusive eventuell kreditspread. Om noterade marknadspriser inte dr
tillgéngliga for sddana instrument dr det nédvandigt att gora vissa anta-
ganden angdende kreditspread avseende motparten eller egen kredit-
spread beroende pd om instrumentet 4r en tillgdng eller skuld.

Utvecklingen pd de finansiella marknaderna har i viss man paverkat
de nivaer till vilka SEK kan emittera virdepapper. Denna foérindring,
vilken dr olika stor for olika marknader, dr inkluderad i berdkningen av
verkligt varde for emitterade vardepapper. SEK emitterar vardepapper
pa manga finansiella marknader. En stor del av dessa dr sammansatta
finansiella instrument med inbaddade derivat. SEK:s policy &r att sakra
risker i dessa instrument genom att anvanda derivat med motsvarande
strukturer for att 3 effektiva ekonomiska sikringar. Sddana samman-
satta finansiella instrument klassificeras i sin helhet som finansiella
skulder vérderade till verkligt varde. Eftersom det i regel inte finns
nagra noterade marknadspriser fér denna grupp av transaktioner,
anvdnds vdrderingsmodeller for att berdkna verkligt varde. Brutto-
virdet pa dessa instrument och derivat, som effektivt sdkrar varandra,
krdver komplexa beddmningar avseende den mest lampliga varderings-
tekniken, antaganden och estimat. Om andra varderingsmodeller eller
antaganden skulle anvédndas, eller om antaganden forandras, skulle det
kunna resultera i andra resultat avseende varderingen. Om man bort-
ser fran paverkan pa virderingen av SEK:s kreditspread pa egen skuld
och basisspreadar, kommer sddana virdeférdndringar normalt att vara
motverkande.

SEK anvander derivatinstrument for att begrdansa och reducera risker
hinforliga till finansiella tillgdngar och skulder. For att begrinsa mot-
partsrisk, det vill sdga den form av kreditrisk som derivattransaktioner
ger upphov till, ingdr SEK sddana transaktioner endast med motparter
med god kreditvardighet. Vidare efterstravar SEK att ingd ISDA Master-
avtal med tillhérande sikerhetsavtal, sd kallade Credit Support Annex,
med sina motparter. Detta innebér att hogsta tilldtna riskniva oavsett
vilka marknadsvirdesférandringar som kan intriffa faststills pa for-
hand.

Derivat dr varderade till verkligt varde med hjalp av noterade mark-
nadspriser i man av tillgang till sddana. Om marknadspriser inte ar till-
gangliga anvands varderingsmodeller. SEK anvander en modell for att
justera nettoexponeringens verkliga varde for férandringar i egen eller
motpartens kreditkvalitet. De modeller som anvands omfattar direkt
observerbara marknadsparametrar om sadana finns tillgéngliga.

31 december 2018 uppgick finansiella tillgdngar och skulder dir vir-
deringsmodeller anvants och dar marknadsdata som har signifikant
paverkan pa verkligt virde dr observerbar (niva 2) till Skr 64 miljar-
der (46) och Skr 32 miljarder (34) 22 procent (18) och 12 procent (14)
av totala finansiella tillgdngar respektive totala finansiella skulder).
Finansiella tillgdngar och finansiella skulder dir vérderingen inklu-
derar signifikanta icke observerbara parametrar (niva 3) uppgick till
Skr 2 miljarder (2) och Skr 54 miljarder (46) 1 procent (1) och 19 pro-
cent (19) av totala finansiella tillgﬁngar respektive totala finansiella
skulder). Bedémningen av icke observerbara parametrar som ingdr i
modeller for att berdkna marknadsvérde ar férknippade med subjekti-
vitet och osikerhet, vilket kan paverka redovisat resultat for specifika
positioner. Trots att SEK:s varderingsmodeller dr lampliga och féren-
liga med de som anvinds pa marknaden, sa skulle andra modeller och
antaganden for att bestdimma det verkliga virdet pd vissa finansiella
instrument kunna resultera i ett annat estimat av det verkliga vardet
pa rapporteringsdagen. 31 december 2018 uppgick de totala minimala
och maximala effekterna av att férandra en eller flera icke observerbara
parametrar for att reflektera antaganden under andra rimliga forhdl-
landen fér niva 3-instrument till Skr -243 miljoner (-211) respektive
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Skr 242 miljoner (214). Se not 13 for upplysningar om vardeférandringar
pa tillgangar och skulder om icke observerbara marknadsparametrar
dndras och avsnitt h (viii) ovan for principer for faststallande av verkligt
virde pa finansiella instrument.

(iv) Avsattning for sannolika kreditférluster (under 1AS39) och
forvantade kreditforluster (under IFRS 9)

Avsdttningar for forvintade kreditforluster (under IFRS 9). Reserveringar
berdknas med hjilp av kvantitativa modeller som bygger pd indata,
antaganden och metoder som i hog grad bestdr av bedémningar fran
foretagsledningen. Féjande punkter kan i synnerhet ha stor pverkan
pa nivan av reserveringar: faststdllande av en véisentlig 6kning av kre-
ditrisk beaktande av framdtblickande makroekonomiska scenarieroch
vérdering av bdde forvantade kreditforluster inom de kommande 12
manaderna och forvintade kreditférluster under hela loptiden. SEK
definierar vdsentlig 6kning av kreditrisk som ett visst antal stegs for-
samring av initial rating. Per 31 december 2018, om definitionen hade
varit ett steg mindre hade nedskrivningarna varit Skr 29 miljoner hogre,
och om definitionen varit ett ytterligare steg hade nedskrivningarna
varit Skr 1 miljon lagre. SEK:s metodik f6r berdkning av sannolikheten
for fallissemang innebdr att tre scenarier som viktas for varje PD-kurva,
vilket definierar SEK:s forvantningar om framtida makroekonomisk
utveckling. Per 31 december 2018, om sannolikheten for ett downturn
respektive upturn scenario skulle viktats med 100 procent sannolikhet
skulle nedskrivningarna varit Skr 10 miljoner hogre respektive lagre.
Den 31 december 2018 uppgick SEK:s totala utlaning till 209 miljarder,
och den relaterade reserven for nedskrivningar uppgick till Skr 137 mil-
joner. Om till exempel de faktiska beloppen av totala framtida kassaflo-
den vore 10 procent higre eller ligre dn de bedémda skulle det paverka
rorelseresultatet fér rikenskapsaret som slutar 31 december 2018 med
ytterligare cirka Skr 14 miljoner och eget kapital vid detta datum med
cirka Skr 11 miljoner. Ett hogre totalt framtida kassaflgde skulle paverka
rorelseresultat och eget kapital positivt, medan ett lagre totalt framtida
kassafldde skulle paverka rorelseresultat och eget kapital negativt.

Avsdttningar for sannolika kreditforluster (under IAS 39). Avsattning for
kreditforluster gjordes om och ndr SEK bedémde att det var sannolikt att
SEK inte skulle erhdlla full betalning fér sin fordran under ett utldnings-
avtal eller en annan tillgdng fran motparten och/eller under innehavd
garanti och/eller genom ianspraktagande av annan innehavd sikerhet.
Om de underliggande antagandena for dessa interna modeller skulle
forandras skulle det kunna innebéra materiella forandringar i avsatt-
ningarna for befarade kreditforluster.

Nedskrivningen redovisades som skillnaden mellan det redovisade
vérdet pa lanet och det diskonterade vardet pa bolagets bésta skattning
av framtida kassafloden. I berdkningen togs hdnsyn till en rad faktorer
relaterade till 1dntagaren. De verkliga beloppen av framtida kassafléden
och de datum pa vilka de erhdlls kunde avvika fran dessa bedomningar
och saledes kunde verkliga forluster skilja sig fran de som tidigare redo-
visats. Den 31 december 2017 uppgick SEK:s totala utldning till 195 mil-
jarder, och den relaterade reserven for nedskrivningar uppgick till Skr
155 miljoner varav den individuella reserven uppgick till Skr 65 miljoner.
Om till exempel de faktiska beloppen av totala framtida kassafloden vore
10 procent hégre eller l4gre 4n de bedomda skulle det paverkat rorelse-
resultatet fér rikenskapsaret som slutar 31 december 2017 med ytter-
ligare cirka Skr 15 miljoner och eget kapital vid detta datum med cirka
Skr 12 miljoner. Ett hogre totalt framtida kassaflode skulle ha paverkat
rorelseresultat och eget kapital positivt, medan ett ldgre totalt framtida
kassaflode skulle paverkat rorelseresultat och eget kapital negativt. Se
not 9 samt avsnitt h (x) ovan for ytterligare information.
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fortsdttning, not 1

(q) Moderbolaget

Arsredovisningen for moderbolaget, AB Svensk Exportkredit (publ), har
upprittats i enlighet med svensk lag, krav i enlighet med Lag om ars-
redovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag (1995:1559) (ARKL),
RFR 2 Redovisning for juridiska personer, utgiven av Radet for finansiell
rapportering, samt Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2008:25)
vilket innebér att IFRS regelverk tillimpats s3 13ngt det varit mojligt
inom ramen fér ARKL och Finansinspektionens foreskrifter. Moder-
bolagets redovisningsprinciper dr oférandrade férutom de dndringar
som presenterats for koncernen. Skillnader i redovisningsprinciper for
moderbolaget jamfort med koncernen ar f6ljande:

(i) Resultatrdkning

I enlighet med kraven i ARKL presenterar moderbolaget en resultat-
rakning kompletterad med en separat rapport for totalresultat. Vinster
och férluster som uppstar pd grund av férandring av SEK:s egen kre-
dit-risk pa skulder oaterkalleligt redovisade till verkligt virde redovisas
imoderbolaget under nettoresultat av finansiella transaktioner, medan
det i koncernen redovisas i 6vrigt totalresultat. Férvantade nedskriv-
ningar av obligationer varderade till upplupet anskaffningsvarde redo-
visas i moderbolagets resultatrdkning separat under nedskrivning av
finansiella anliggningstillgdngar.

(ii) Aktier i dotterbolag

Investeringar i dotterbolag redovisas till anskaffningsvdrde och
erhdllna utdelningar redovisas i resultatet.

(iii) Skatt pa arets resultat

Moderbolaget redovisar vissa obeskattade reserver i enlighet med
svensk skattelagstiftning. Moderbolaget redovisar de obeskattade
reserverna i balansrdkningen och férandringarna av obeskattade reser-
ver i resultatet.

(iv) Koncernbidrag

Till dotterbolag ldmnade koncernbidrag redovisas, med beaktande av
dess skatteeffekt, som investering i andelar i koncernforetag i den man
inte nedskrivning behovs.

(v) Eget kapital

Eget kapital i moderbolaget bestdr av foljande poster: aktiekapital,
reservfond, fond for utvecklingsutgifter, fond for verkligt varde, balan-
serad vinst och drets resultat. Fond for verkligt virde bestar av féljande
poster; reserv for verkligt virde (virdeforidndringar pa tillgdngar som
kan sdljas anvandes innan 1januari 2018) och sakringsreserv (vardefor-
andringar pd derivat i kassaflgdessédkringar).
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(vi) Pensionsskuld

I moderbolaget tillimpas andra grunder fér berdkning av férmans-
bestdmda planer d@n de som anges i IAS 19. I moderbolaget redovisas
BTP-planen som en avgiftsbestdmd plan samt att moderbolaget foljer
Tryggandelagens bestdmmelser och Finansinspektionens foreskrif-
ter. Utdver redovisningen av BTP-planen som en avgiftsbestamd plan
dr de vasentligaste skillnaderna jamfort med reglerna i IAS 19 framst
hur diskonteringsrintan faststélls samt att berdkning av den formans-
bestdmda forpliktelsen sker utifrdn nuvarande 16neniva utan antagande
om framtida 16nedkningar och att alla aktuariella vinster och forluster
redovisas i resultatet dd de uppstar.

(r) Nya standarder och dndringar i standarder och
tolkningsuttalanden som dnnu inte tillimpas och som
bedéms kunna paverka SEK

(i) IFRS 16 Leasing 2016 utfdrdade IASB den nya standarden IFRS 16 Lea-
sing, vilken innebar férdndringar for leasetagaren. Alla leasingkontrakt
(med undantag for kortfristiga och mindre leasingkontrakt) ska redo-
visas som en tillgdng med nyttjanderitt som &r fremal f6r avskrivning
och som en skuld i leasetagarens balansrakning och leasingbetalning-
arna ska redovisas som amortering och rantekostnad. Redovisningen
for leasegivaren 4r i allt vésentligt oférandrad. Aven ytterligare upplys-
ningar kravs. SEK:s prelimindra bedémning &r att den framst kommer
att paverka redovisningen av SEK:s operationella lease foér hyreslokaler,
da den nya definitionen och kriterierna fér leasing inte paverkar SEK i
det avseendet att vi har andra avtal som betraktas som leasing &n tidi-
gare och SEK valt som redovisningsprincip att utnyttja lattnadsreglerna
for korta avtal samt leasingavtal for tillgdngar av lagre virde och redo-
visa dessa som tidigare.

Vare sig nyttjanderdtten, leasingskulden, avskrivningar eller ran-
tekostnader medfér ndgon betydande inverkan pd SEK:s finansiella
rapporter, kapitaltdckning eller stora exponeringar. Standarden ska
tillimpas fran 1 januari 2019. SEK har valt att tillimpa den férenklade
metoden vid 6vergangen till IFRS 16.

Ovriga IFRS-standarder eller IFRS IC-tolkningar, eller dndringar
av dessa, som dnnu inte har trétt i kraft, véntas inte ha ndgon véasent-
lig inverkan pa SEK:s finansiella rapporter, kapitaltickning eller stora
exponeringar.
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Not 2. Rantenetto

Rénteintdkter geografiska omraden

Skrmn 2018 2017
Réanteintdkter

Utlaning till kreditinstitut 1475 789
Utlaning till allmanheten 2534 2265
Utlaning dokumenterad som

rantebdrande vardepapper 672 629
Rantebdrande vardepapper exklusive

utlaning dokumenterade som rante-

bdrande virdepapper 523 458
Derivat -210 =372
Administrativ ersdttning CIRR-

systemet! 157 125
Ovriga tillgdngar 2 2
Summa rénteintakter 5153 3896
Rantekostnader

Réntekostnader exkl. resolutionsavgift -3 445 -2020
Resolutionsavgift -266 -193
Summa rantekostnader -3711 -2213
Rantenetto 1442 1683
Skrmn 2018 2017
Réanteintdkterna var relaterade till:

Finansiella tillgangar som kan séljas> - 426
Finansiella tillgangar varderade till

verkligt varde via resultatet 574 253
Derivat i sakringsredovisning -261 -253
Finansiella tillgdngar till upplupet

anskaffningsvdrde? 4 840 3470
Summa ranteintakter 5153 3896
Réntekostnaderna var relaterade till:

Finansiella tillgdngar som kan sdljas? - -93
Finansiella skulder varderade till verk-

ligt varde via resultatet 704 278
Finansiella tillgdngar varderade till

verkligt vdrde via resultatet - negativ

ranteintdkt -104 -
Finansiella tillgdngar varderade till

upplupet anskaffningsvéarde - negativ

ranteintdkt =27 -37
Derivat i sdkringsredovisning 106 1479
Finansiella skulder till upplupet

anskaffningsvdrde* -4390 -3840
Summa rantekostnader -3711 -2213
Réantenetto 1442 1683
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Skrmn 2018 2017
Sverige 2458 1724
Europa utom Sverige 932 723
Lander utanfér Europa 1763 1449
Summa rdnteintakter 5153 3896
Réanteintdkter per produktgrupp
Skrmn 2018 2017
Utlaning till svenska exportorer 1709 1398
Utlaning till export6rernas kunder® 1452 1251
Likviditet 1992 1247
Summa ranteintdkter 5153 3896
1 Inkluderar administrativ ersdttning fér U-krediter med Skr 2 miljoner

(2).

N

SEK tillampar fran 1 januari 2018 IFRS 9 Finansiella instrument, vilken

ersdtter IAS 39 Finansiella instrument. Kategorin Finansiella tillgdngar
som kan sdljas gallde fram till och med &r 2017. Dessa tillgangar, likvidi-
tetsplaceringar, klassificeras fran och med 2018 till verkligt viarde 6ver

resultatet (FVPL).

w

Lane- och kundfordringar.

I samband med Gvergangen till IFRS 9 dndrades namnet pa kategorin fran

4 Isamband med 6vergangen till IFRS 9 dndrades namnet pa kategorin fran

Andra finansiella skulder.

v

Irdnteintdkterna for Utlaning till exportorernas kunder ingar Skr 155

miljoner (123) som avser ersattning fran CIRR-systemet (se not 25).

Not 3. Avgifts- och provisionsnetto

Skrmn 2018 2017
Avgifts- och provisionsintdkterna var

relaterade till:

Utlaning 5 3
Summa 5 3
Provisionskostnaderna var relaterade

tillt:

Depa- och bankavgifter =7 -6
Courtage -4 -4
Ovriga provisionskostnader -26 -21
Summa -37 -31
Avgifts- och provisionsnetto -32 -28

1 Skr-28 miljoner (-24) avser finansiella tillgangar och skulder som inte

varderas till verkligt virde via resultatet.

SEK Arsredovisning 2018



Not 4. Nettoresultat av finansiella transaktioner

Koncernen Moderbolaget
Skrmn 2018 2017 2018 2017
Borttagande av finansiella instrument som inte varderas till verkligt varde
over resultatet:
Finansiella tillgangar som kan saljas! = -17 = -17
Finansiella tillgangar till upplupet anskaffningsvarde? 24 16 24 16
Finansiella tillgangar och skulder virderade till verkligt varde via
resultatet:
Identifierade vid forsta redovisningstillfallet (VVO) 3 7315 -326 7 689 -325
Obligatoriskt varderat till verkligt varde* -7360 278 -7360 278
Finansiella instrument under sdkringsredovisning till verkligt varde:
Nettoresultat pa sakringsinstrument -192 -999 -192 -999
Nettoresultat pa sakrade poster 235 946 235 946
Valutakursférandringar pa alla tillgangar och skulder exkl. valutakurs-
forandringar relaterat till omvardering till verkligt virde -3 0 =3 0
Summa nettoresultat av finansiella transaktioner 19 -102 393 -101

1 SEKtillimpar fran 1 januari 2018 IFRS 9 Finansiella instrument, vilken ersétter IAS 39 Finansiella instrument. Kategorin Finansiella tillgangar som kan
sdljas géllde fram till och med ar 2017. Dessa tillgdngar, likviditetsplaceringar, klassificeras fran och med 2018 till verkligt virde 6ver resultatet (FVPL).

2 Kategorin Lane- och kundfordringar har enligt IFRS 9 bytt namn till Finansiella tillgangar till upplupet anskaffningsvarde.
3 Skillnad moderbolag - koncern for perioden 2018 forklaras av olika redovisningsprinciper avseende férdndring i SEK’s egen kreditrisk, se not 1.
4 Kategorin Innehas fér handel har enligt IFRS 9 bytt namn till Obligatoriskt varderat till verkligt virde och innehaller nu dven likviditetsplaceringar.

SEK:s generella affarsmodell &r att behdlla finansiella instrument virderade till verkligt vérde till férfall. De marknadsvirdesfoérindringar som netto
uppstar, huvudsakligen hanférliga till férandring av kreditspread pd egen skuld, som enligt IFRS 9 redovisas i 6vrigt totalresultat fran 2018 jamfort
med nettoresultat av finansiella transaktioner fére IFRS 9, och basisspread som redovisas i nettoresultat av finansiella transaktioner. Dessa kan vara
betydande i enskild rapportperiod, men ska over tid inte paverka resultatet dd instrumentets marknadsvardesforandringar 6ver tid gar tillbaka till
noll om det halls till forfall. Nir finansiella instrument inte halls till f6rfall kan realiserade vinster och férluster uppsta, som vid dterkop och fortids-
l6sen av utldning samt stangning av derivat relaterade till dessa transaktioner. Dessa effekter redovisas i nettoresultat av finansiella transaktioner i
tabellen ovan under posterna; ”Borttagande av finansiella instrument som inte varderas till verkligt vdarde 6ver resultatet” och ”Finansiella instru-
ment under sikringsredovisning till verkligt vdrde”. ” Finansiella tillgdngar och skulder virderade till verkligt virde Gver resultatet” , "Finansiella
instrument under sikringsredovisning till verkligt virde” innehdller sledes bade realiserade och orealiserade virdeforindringar.

Not 5. Personalkostnader

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2018 2017 2018 2017
Loner och ersdttningar till styrelsen och verkstéllande direktdrer =7 -7 =7 -7
Loner och ersdttningar till 6vriga ledande befattningshavare -21 -20 -21 -20
Loner och ersdttningar till 6vriga anstdllda -158 -162 -158 -162
Pensioner -52 -58 -60 -60
Sociala kostnader =50 -61 -59 -61
Ovriga personalkostnader -14 -12 -14 -12
Summa personalkostnader -311 -320 -319 -322

Den sammanlagda summan av ledande befattningshavares, exklusive moderbolagets verkstéllande direktors ersattning uppgick till Skr 21 mil-
joner (20). Av ersdttning till ledande befattningshavare ar Skr 21 miljoner (20) pensionsgrundande. Av ersdttning till verkstdllande direktéren
i moderbolaget dr Skr 5 miljoner (5) pensionsgrundande. For samtliga anstéllda, exklusive verkstdllande direktoren, féljer SEK kollektivavtal

mellan BAO och fackliga organisationer.
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fortsdttning, not 5

Ersdttning och andra férmaner till styrelse och ledande
befattningshavare i koncernen

2018 Arvode, inkl. Intjinad fast Ovriga Pensions-

TSkr utskottsarvode  ersittning! formaner? avgifter? Summa
Styrelseordférande:

Lars Linder-Aronson* -612 - - - -612
Ovriga styrelseledaméter:

Cecilia Ardstrom* -287 = = = -287
Anna Brandt® - - - - -
Reinhold Geijer* -269 - - - -269
Hans Larsson* -250 - - - -250
Eva Nilsagard, valdes 2018-04-24 -182 = = = -182
Susanne Lithander, uttradde 2018-04-24 =74 - - - =74
Lotta Mellstrom uttradde 2018-04-24° - - - - -
Ulla Nilsson -287 - - - -287
Héléne Westholm, valdes 2018-04-245 = = = = =
Ledande befattningshavare:

Catrin Fransson, verkstdllande direktor® - 4743 -88 -1418 -6 249
Per Akerlind, finanschef och vice verkstillande direktor - -3339 -85 -1307 -4731
Karl Johan Bernerfalk, chefsjurist - -1414 -33 -505 -1952
Andreas Ericson, chef Medelstora foretag, tilltrddde 2018-10-15 = -410 -6 -146 -562
Stefan Friberg, riskchef = -2930 =25 -483 -3438
Teresa Hamilton Burman, kreditchef - -2326 -16 -493 -2835
Jens Hedar, chef Stora foretag, tilltrddde 2018-10-15 = -461 -5 -157 -623
Johan Henningsson, hallbarhetschef - -1261 -27 -466 -1754
Petra Konberg, chef Marknad & Affarsutveckling = -1143 -28 -384 -1555
Jane Lundgren Ericsson, utlaningschef, avgick 2018-10-12 - -1943 =75 -610 -2628
Ingela Nachtweij, tf IT-chef, avgick 2018-01-31 = -128 =2 -36 -166
Sirpa Rusanen, HR-chef - -1471 -106 =556 -2133
Susanna Rystedt, ekonomichef - -2255 -108 =733 -3096
Madeleine Widaeus, IT-chef, tilltrddde 2018-02-01 - -1360 -11 -405 -1776
Summa -1961 -25184 -615 -7699 -35459

1 Paforhand faststdlld 16n eller andra ersdttningar sasom semesterersattning och traktamenten.

2 Ovriga formaner bestar av till exempel bilférman och kostférmén.

3 Inkluderar premier till forsdkringar for sjukersattning vid 1angvarig sjukdom, andra kollektiva riskforsakringar som foljer av géllande kollektivavtal.
4 Arvodet fakturerades frdn eget bolag i enlighet med statens gallande dgarpolicy fram till drsstimman 24 april 2018.
5 Arvoden utgar ej fran bolaget till ledaméter anstdllda av Regeringskansliet.

6 Verkstallande direkt6r Catrin Fransson har pensionsalder 65 ar och en pensionspremie om 30 procent av 16n.
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fortsdttning, not 5

Ersdttning och andra férmaner till styrelse och ledande

befattningshavare i koncernen

2017 Arvode, inkl. Intjinad fast Ovriga Pensions-

TSkr utskottsarvode  ersittning' formaner? avgifter? Summa
Styrelseordforande:

Lars Linder-Aronson* =745 - - - =745
Ovriga styrelseledaméter:

Cecilia Ardstrom* -344 - - - -344
Jan Belfrage, uttradde 2017-03-22 =72 - - - =72
Anna Brandt, valdes 2017-11-21 - - - - -
Reinhold Geijer, valdes 2017-03-22* -213 - - - -213
Hans Larsson, valdes 2017-03-22* -212 - - - -212
Susanne Lithander -263 - - - -263
Lotta Mellstrom® - - - - -
Ulla Nilsson =273 - - - =273
Teppo Tauriainen, uttradde 2017-11-21° - - - - -
Magnus Uggla, uttradde 2017-03-22* -46 - - - -46
Ledande befattningshavare:

Catrin Fransson, verkstdllande direktor® - -4 638 -97 -1372 -6 107
Per Akerlind, finanschef och vice verkstillande direktor - -3278 -92 -1159 -4529
KarlJohan Bernerfalk, chefsjurist - -1372 -18 -447 -1837
Stefan Friberg, riskchef - -2908 -19 -465 -3392
Teresa Hamilton Burman, kreditchef - -2252 -11 -485 2748
Johan Henningsson, hallbarhetschef - -1191 -30 -435 -1656
Petra K6nberg, chef Marknad & Affdrsutveckling,

tilltrddde 2017-04-18 - -830 -20 -220 -1070
Jane Lundgren Ericsson, utlaningschef - -2410 -98 -720 -3228
Ingela Nachtweij, tf IT-chef, tilltrddde 2017-01-10 - -1520 -27 -414 -1961
Sirpa Rusanen, HR-chef - -1415 -105 -536 -2056
Susanna Rystedt, ekonomichef - -2191 -112 -720 -3023
Edvard Unsgaard, kommunikationschef, avgick 2017-04-18 - -314 -8 -102 -424
Summa -2168 -24319 -637 -7075 -34199

1 Paforhand faststalld 16n eller andra ersdttningar sasom semesterersattning och traktamenten.
2 Ovriga formaner bestar av till exempel bilférman och kostférman.

3 Inkluderar premier till forsakringar for sjukersdttning vid langvarig sjukdom, andra kollektiva riskforsakringar som foljer av gdllande kollektivavtal.
4 Arvodet faktureras fran eget bolag i enlighet med statens géllande dgarpolicy.
5 Arvoden utgdr ej fran bolaget till ledaméter anstéllda av Regeringskansliet.

6 Verkstallande direkt6r Catrin Fransson har pensionsalder 65 ar och en pensionspremie om 30 procent av 16n.
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Information om ersdttning inom SEK i enlighet med CRR

Personal som vasentligt kan paverka

2018 Ledande institutets riskprofil (exklusive
Belopp i TSkr (férutom antal formanstagare) befattningshavare ledande befattningshavare)
Total ersattning under rakenskapsaret -33617 -111896

varav fast ersdttning -33617 -111896

varav rorlig kontant ersdttning = =

antal formdnstagare 12 114
Utestaende uppskjuten ersdttning, intjanad = =
Utestaende uppskjuten ersattning, icke intjanad -207 -1884
Uppskjuten ersdttning beviljad under rakenskapsaret = =
Uppskjuten ersdttning utbetald under rakenskapsaret -239 -2910
Uppskjuten ersdttning reducerad genom resultatjusteringar - -
Utbetalda avgangsvederlag under rakenskapsaret = =

antal formdnstagare = =
Tilldelade avgangsvederalag under rdkenskapsaret = -1319
Information om ersdttning inom SEK i enlighet med CRR Personal som visentligt kan paverka
2017 Ledande institutets riskprofil (exklusive
Belopp i TSkr (férutom antal formanstagare) befattningshavare ledande befattningshavare)
Total ersdttning under rakenskapsaret -38974 -144 635

varav fast ersdttning -38974 -139434

varay rorlig kontant ersdttning - -5201

antal formdnstagare 11 114
Utestaende uppskjuten ersdttning, intjanad -85 -4 479
Utestaende uppskjuten ersattning, icke intjanad -85 -4 479
Uppskjuten ersdttning beviljad under rakenskapsaret - -3121
Uppskjuten ersdttning utbetald under rakenskapsaret -137 -1399

Uppskjuten ersdttning reducerad genom resultatjusteringar
Utbetalda avgangsvederlag under rakenskapsaret
antal formdnstagare

Tilldelade avgangsvederalag under rakenskapsaret

SEK omfattas av Finansinspektionens foreskrifter om ersdttningssys-
tem i kreditinstitut, virdepappersbolag och fondbolag med tillstdnd
for diskretiondr portféljférvaltning (FFFS 2011:1). Vidare tillimpar SEK
statens riktlinjer for anstdllningsvillkor f6r ledande befattningsha-
vare i foretag med statligt dgande. Med utgdngspunkt i dessa regelverk
har SEK:s styrelse tagit fram ett forslag till riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare i SEK, vilka faststélldes av drsstimman 2018.
Av riktlinjerna framgar att l6ner och ersittningar till ledande befatt-
ningshavare inom SEK ska vara rimliga och vdl avvdgda. De ska dven
vara konkurrenskraftiga, takbestdimda och dndamadlsenliga samt bidra
till en god etik och foretagskultur. Ersattningen ska inte vara lonele-
dande i férhallande till jamforbara foretag utan praglas av mattfullhet.
Ersattning till ledande befattningshavare utgors av fast 16n, pension och
dvriga fsrmaner. Pensionsvillkoren for ledande befattningshavare ska
vara avgiftsbestamda.

SEK:s ersdttningssystem ar utformat i syfte att fraimja en sund och
effektiv riskhantering och motverka ett 6verdrivet risktagande. Ersdtt-
ningen till anstéllda dr huvudsakligen beloppsbestamd.

SEK:s styrelses ersdttningsutskott (”ersdttningsutskottet”) bereder
forslag till beslut i styrelsen om dels ersattningspolicy for bolaget, dels
totalersdttning for vd, ovriga ledamoter i foretagsledningen, chefen
for funktionen for regelefterlevnad och andra personer som ar direkt
understdllda vd, dels villkor for och utfall i bolagets ersdttningssystem.
Ersdttningsutskottet bereder och behandlar vidare dels 6vergripande
fragor om ersittning (16n, pension och évriga formaner), dels dtgirder
for att f6lja upp tilldmpningen av SEK:s erséttningspolicy, dels fragor
om succession. Vidare bereder ersattningsutskottet de 6vergripande
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instruktioner for bolagets ersittningsfrdgor som de finner nédvéndiga.
Ersattningsutskottet tillser vidare att relevant kontrollfunktion inom
bolaget, tillsammans med utskottet, drligen granskar och utvirderar
bolagets ersdttningssystem samt granskar om ersattningssystemen
overensstammer med bolagets ersattningspolicy och relevanta instruk-
tioner avseende ersdttning. Granskningsresultatet ska redovisas for
styrelsen i en rapport senast samma dag som arsredovisningen avges.
Ersdttningsutskottet har sammantratt sju ganger under 2018.

Sedan ar 2011 har bolaget haft endast ett system for rorlig ersétt-
ning, det generella incitamentsystem (”GIS”). GIS har gallt for alla fast
anstdllda, med undantag for foretagsledningen (med undantag for tre
nya ledande befattningshavare, dar intjénat GIS under 2014 betalas
ut enligt da gillande avtal) samt anstillda inom riskfunktionen och
anstdllda inom regelefterlevnadsfunktionen.

Syftet med GIS har varit att attrahera och behalla personal, frimja
uppndendet av bolagets ldngsiktiga mal och stimulera samverkan
mellan olika delar av organisationen i arbetet mot gemensamma mal.

Om utfallande avkastning, efter justering for eventuella rorelsefram-
mande poster och justering for risktagandet, har 6verstigit budgeterad
avkastning, har de som omfattats av GIS erhallit en andel av den vinst
som motsvarar 6verstigande avkastning, dock hégst motsvarande tva
manadsléner, inklusive arbetsgivaravgifter. Villkoren har inneburit att
den rorliga ersdttningen inte har kunnat dverstiga 16,67 procent av den
fasta ersdttningen. Slutligt beslut om utfall och utbetalning under GIS
har fattats av styrelsen.

Under hosten 2016 beslot styrelsen att GIS skulle upphdra att galla
fran utgdngen av &r 2016. For dterstdende utbetalningar under GIS, hin-
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forliga till utfall till och med 3r 2016, ska de regler som gillde under res-
pektive intjanandedr tillimpas oforandrade. Styrelsen beslot samtidigt
att de fast anstéllda ska erbjudas vissa frmaner, relaterade framst till
frisk-, hilso- och sjukvard . Vidare beslot styrelsen att for en férsoks-
period om tre ar (2017-2019) infora att system, inom vilket fast anstilld
personal som har kundansvar eller affirsansvar, dock ej ledamoter i
foretagsledningen, ska kunna erbjudas méjlighet att erhdlla individu-
ell rorlig ersdttning (”IRE”). IRE ska 16pande utvdrderas. Resultatet av
utvarderingarna ska anmalas till ersattningsutskottet. Efter forsokspe-
riodens utgdng ska en mer omfattande utvirdering ske.

For IRE galler i tillampliga delar motsvarande regler som har gallt for
GIS, bland annat att systemet dr diskretiondrt, att alla utfallande belopp
ar féremal for uppskjuten utbetalning och att styrelsen fattar alla beslut
om utfall och utbetalningar. Fér att en individ ska kunna erhalla utfall
under IRE, ska prévning ske pa tre nivder: bolagsnivd, avdelningsniva
och individniva. Prévningen pa bolagsniva utgor fundamentet for utfall
under IRE. Utfall pa bolagsniva forutsitter att utfallande avkastning,
efter justering, i forekommande fall, f6r pdverkan av rorelsefrimmande
poster och 6kningar av bolagets totala risktagande jamfért med malet
foér detsamma 6verstiger en pa forhand faststilld malniva. Av den vinst
som motsvaras av den eventuella 6verstigande avkastningen, tillfaller
viss andel IRE pd bolagsniva. Utfallet pd bolagsniva kan uppga till hégst
tvd manadsloner, berdknat for alla i bolaget som omfattas av IRE. Om
utfall foreligger pd bolagsniva, ska det i nista steg ske en provning pa
avdelningsniva. Vid denna provning bedéms avdelningens utfall i for-
héllande till avdelningens kvantitativa mal. Om malen ej har ndtts, kan
utfallet fran bolagsnivd reduceras fér alla pa avdelningen. Vad som
3terstar efter denna provning utgér utfall pa avdelningsniva, som sdle-
des kan uppga till hogst tvd manadsloner, berdknat for alla pa avdel-
ningen som omfattas av IRE. Slutligen ska prévning ske pa individniva.
Vid denna prévning bedoms individens beteende och prestationer. Fér
den enskilda individen kan utfallet efter provning pd individniva uppga
till som l4gst noll och som hégst 1,5 ganger utfallet pa avdelningsniva.
Mojligt utfall for den enskilda individen kan sdledes uppga till hogst
tre manadsl6éner. Sammanlagt utfall for alla som omfattas av IRE pa
en avdelning, m3ste rymmas inom utfallet pd avdelningsniva. Bolaget
betalar arbetsgivaravgifter pa utfallande IRE, som ocksd beréttigar till
pension.

SEK:s ersittningspolicy dr utformad sd att bolaget kan besluta att
ersittning som ir foremal for uppskjuten utbetalning kan komma att
innehdllas, helt eller delvis, om det i efterhand visar sig att resultatkri-
terierna inte har uppfyllts eller om den anstadllde brutit mot vissa interna
regler. Detsamma galler om utbetalning inte skulle vara férsvarbar med
hénsyn till bolagets finansiella situation. Vidare kan utfallande belopp
komma att justeras, om det efter intjanandedret forekommit kreditfér-
luster eller dtervinningar dirav som kan anses vara hinférliga till intja-
nandearet.

For alla som omfattas av IRE innebdr utbetalningsplanen att 40 pro-
cent av utfallande ersittning utbetalas i april det forsta ret efter det ar
som utfallet ar hanforligt till och att 20 procent utbetalas i april vart och
ett av de tre féljande aren.

Som en del av bolagets strategiska analys och planering utfér bola-
get drligen en intern kapital- och likviditetsutvirderingsprocess. En del
av denna utvardering utgors av en analys i syfte att identifiera anstallda
vars arbetsuppgifter har en visentlig inverkan pa bolagets riskprofil,
inklusive de risker som dr férenade med bolagets ersdttningspolicy och
ersattningssystem. Utfallet av denna analys beaktas vid utformningen
av ersdttningssystemen for att framja en sund och effektiv riskhante-
ring och motverka ett 6verdrivet risktagande. Antalet enskilda personer
som fdr en ersittning om en miljon Euro eller mer per rikenskapsar
uppgdr till noll. Inga nya avtal om rorliga ersittningar har upprittats
under dret.

Vd, Catrin Fransson, foljer riktlinjer for ledande befattningshavare
i foretag med statligt dgande (Riktlinjer for anstallningsvillkor for
ledande befattningshavare 2009-04-20).

SEK betalar en premiebestamd pensionsforsdkring om 30 procent av
vd:s pensionsgrundande 16n. Pensionsaldern for vd 4r 65 ar.

For vd betalar SEK premier till férsdkringar for sjukersattning vid
1angvarig sjukdom, andra kollektiva riskférsikringar motsvarande det
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som giller for sjukférsikringar i BTP-planen samt till sjukvardsfor-
sdkring i Skandia Privatvérd Plus och reseférsikring. Ovriga férméner
till vd bestar av bilférman och kostférman. Vd har sex manaders upp-
sdgningstid fran arbetsgivarens sida och &r darut6ver berattigad till
avgangsvederlag motsvarande 18 fasta manadsloner. Avrakning sker for
inkomst erhdllen fran nytt arbete.

Pensionsalder dr 65 &r for samtliga ledande befattningshavare.
Pensionsvillkor, uppsdgningsvillkor och andra anstéllningsvillkor for
ledande befattningshavare foljer géllande riktlinjer for ledande befatt-
ningshavare i féretag med statligt 4gande (Riktlinjer for anstdllnings-
villkor for ledande befattningshavare 2009-04-20) dar BTP-planen
ingdr som en godkind kollektivavtalad f6rmdns- och premiebestamd
pensionsplan. Sedan drsstimman 2017 tillimpas de nya riktlinjerna
vid tillsattning av nya ledande befattningshavare inom SEK. Pensions-
avsittningar for ledande befattningshavare i SEK ska hogst uppga till
30 procent av pensionsgrundande 16n f6r dlders- och efterlevande-
pension. Premien kan fér dlders- och efterlevandepension éverstiga 30
procent. Detta med anledning av att SEK tillimpar en férmansbestamd
pensionsplan, BTP-planen, som foljer av kollektivavtal mellan Ban-
kinstitutens Arbetsgivareorganisation (BAO) och Finansférbundet, och
omfattar anstdllda medarbetare i bank och finansbolag.

For ledande befattningshavare betalar SEK dven premier till forsak-
ringar for sjukersittning vid 1&ngvarig sjukdom, andra kollektiva risk-
forsakringar som foljer av gallande kollektivavtal samt till en resefor-
sikring och sjukvardsférsikring. Ovriga formaner bestar av till exempel
bilfsrmdn och kostférman.

Per Akerlind och Sven-Olof Séderlund har sex mé&naders uppsag-
ningstid fran arbetsgivarens sida och &r dirutéver berittigade till
avgangsvederlag motsvarande 18 fasta manadsloner. Avrikning sker fér
inkomst erhallen fran nytt arbete. For évriga ledande befattningshavare
giller vid uppsagning fran arbetsgivaren sida uppsagningstid enligt
kollektivavtal. Vid uppsdgning fran den anstélldes sida giller uppsag-
ningstid om tre eller sex manader.

Pensioner
SEK:s anstdllda har kollektivavtalade pensioner genom BTP-planen
som ar den mest betydande pensionsplanen for banktjanstemdn i
Sverige. BTP-planen tryggas genom forsakring i forsakringsbolaget
SPP och SEB.

Den totala pensionskostnaden for formansbestamda och
avgiftsbestimda formaner framgar nedan

Skr mn 2018 2017

Kostnad for tjdnstgoring under

innevarande period -4 -5

Reglering av pensionsforpliktelser 5 -

Réantekostnad, netto -1 -1

Pensionskostnad f6r férmans-

bestdmda pensioner inkl 16neskatt 0 -6

Pensionskostnad for avgiftsbestdmda

pensioner inkl I6neskatt -52 -52

Pensionskostnad redovisad i

personalkostnader =52 -58

Aktuariella vinster och (férluster) pa

forpliktelsens nuvdrde -48 -7

Avkastning utéver férvantad

avkastning, vinster och (forluster),

pa férvaltningstillgangarna 0 3

Forandring av effekten av tillgangstak

exklusive rdnta - -

Omvardering av formansbestamda

pensionsplaner redovisade i 6vrigt

totalresultat -48 -4
81



fortsdttning, not 5

Nedanstdende tabell anger nettovardet av
formansbestamda pensionsataganden

Nedanstaende tabell anger fordelning av forvaltnings-
tillgangar relaterade till formansbestamda ataganden

Skrmn 2018 2017 Skrmn 2018 2017
Férmansbestdmda ataganden 253 263 Inrikes aktieplaceringar 3 4
Verkligt vdrde av forvaltningstillgangar -173 -223 Utrikes aktieplaceringar 12 16
Restriktion av 6verskott i planen med Inrikes statsobligationer 43 63
avseende pa tillgdngstak e 0 Inrikes foretagsobligationer 26 40
Avsattning for pensioner, netto P
forpliktelse (se not 21) 80 40 ].3.ostadsobhgatloner = 76
Ovriga investeringar 19 -
Fastigheter 21 24
I\{eda?stﬁend’fe tabeoll anger utvecklingen av 173 223
formansbestamda ataganden
Skr mn 2018 2017 Nedanstaende tabell anger aktuariella antaganden vid
Formansbestimda dtaganden, utgangen av aret
ingdende varde 263 254
R % 2018 2017
Kostnad for tjdnstgéring under - - -
innevarande period 5 Diskonteringsrdnta 2,1 2,5
Rintekostnad 7 Antagande om fortida pensionsuttag 20,0 20,0
Pensionsutbetalningar -9 -10 Forvdntad 16nedkningstakt 2,0 2,0
Ovrigt® -59 - Forvdntad inflation 2,0 1,6
Aktuariella (vinster) och férluster, Forvintad livslangd DUS14 DUS14
effekt pga férandrade demografiska Forvdntad personalomsdttning 5,0 5,0
antaganden - -
Qflisﬁ%eglak}égﬁtg 3 g ?&gﬁgﬁ:ﬁgr’ Kanslighetsanalys av vasentliga antaganden
antaganden( ) 46 o Negativt utfall Positivt utfall
Aktuariella (vinster) och forluster, . - " o N N .
effekt pga erfarenhetsbaserat utfall 2 -2 Diskonteringsranta 1% 1,1% % 3,1%
Férmansbestimda dtaganden Férmansbestdmt atagande 324 202
]
utgaende varde 253 263 Kostnad for tjdnstgoring 8 4
Réntekostnad 4 6
Naed.;.msté’lende tabelol anger utvecklingen av vsrkligt \{_éirde Livslingd +13r “1ar
pa forvaltningstillgangar relaterade till férmansbestamda Férmansbestimt dtagande 266 242
ataganden e
Kostnad for tjdnstgoring 6 5
Skr mn 2018 2017 Réntekostnad 6 5
Verkligt varde pa férvaltnings-
tillgangar, ingaende vdrde 2E 216 Avstimning av forindring i netto pensionsskuld
Férvantad avkastning pa
forvaltningstillgdngar Skrmn 2018 2017
Avgifter fran arbetsgivaren* 7 Pensionsskuld, ingdende virde 40 38
Utbetalda ersdttningar > -8 -8 Netto, periodens pensionskostnad 0 6
Ovrigt? -54 - Avgifter fran arbetsgivaren -7 -7
Avkastning utover forvantad Netto, pensionsutbetalning -1 -1
avkastning, vinster och (forluster), Omvirderi dovisativri
a forvaltningstillgdngarna 0 2 mvardering redovisat1ovrigt
P totalresultat 48 4
Verkligt varde pa férvaltnings- . o .
tillgangar, utgaende virde 173 223 Pensionsskuld, utgaende varde 80 40
1 Forvantad avgift fran arbetsgivaren ndstkommande ar ar Skr 6 (7) miljo- .
ner, exklusive sdrskild 16neskatt Pensionskostnad
2 Fiibrl\_léntade utbetalda ersattningar under ndstkommande ar ar Skr 8 (9) Moderbolaget
miljoner.
3 Reglering av pensionsférpliktelser relaterade till Venantius AB och dess Skrmn 2018 2017
dotterbolag, vilka likviderades under 2018. Pensionering i egen regi
Arets pensionskostnad, exkl. skatter 0 0
Pension genom forsdkring
Arets pensionskostnad, exkl. skatter -59 -59
Redovisad nettokostnad hanforlig till
pensioner, exkl. skatter -59 -59
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Avstamning av fordndring i pensionsskuld Anstillda vid arets slut 2018 2017 2016
Moderbolaget Kvinnor 118 122 122

Skr mn 2018 2017 Madn 120 128 134
Pensionsskuld, ingdende varde 11 12 Total personalstyrka’ 238 250 256
Uppldsning / ytterligare avsdttning, varav heltidsanstdllda 230 243 250
netto 1 "1 Férdelning kvinnor/mén 49/51  48/52 4753
Pensionsskuld, utgdende virde 10 11 varav deltidsanstéllda 8 7 6
Nettorinta berdknas med hjilp av diskonteringsrintan pa pensions- Fordelning kvinnor/mdn 75/25  86/14  83/17
dtagandet, baserat pa nettooverskottet eller nettounderskottet i den varav tillsvidareanstdllda 236 246 251
forlgr;?lr;?:r?:lt{?)?tizglzgig for formansbestdmda pensioner uppgar till Fordelning kvinnor/mdn S0/50 4951 48/52
Skr 0 miljoner (6). varav visstidsanstdllda 2 4 5
Per 31 decemlzer 2018 ‘eior fér'\'/'zil}.tad végfi Sterstﬁende: tjl'.instgéri'ngst.i‘d Férdelning kvinnor/méan 50/50 50/50 20/80
i 1666 (754 st gl geomen IO T
0,8 miljoner (0,8). varav icke chefer 209 219 223

Diskonteringsranta

Diskonteringsrantan baseras pd svenska bostadsobligationer dd den
marknaden nu anses vara tillrackligt djup och fungerande. Diskonte-
ringsranta utgdr frdn marknadens forvantningar pa bokslutsdagen pa
obligationer med samma 16ptid som pensionsskulden.

Antagande om fortida pensionsuttag

Antagande om fortida pensionsuttag ar 20 procent i enlighet med over-
gangsregeln i BTP-planen fran 1 februari 2013. Tidigaste pensionsav-
gangen ir 61 ar for anstéllda fodda 1956 eller tidigare. Anstillda fodda
1967 eller senare har ingen rétt att g i pension fore 65 drs alder.

Férvantad avkastning pa forvaltningstillgangar

Forvdntad avkastning ar densamma som diskonteringsrdntan i enlighet
med IAS 19.

Forvdntad I6nedkningstakt
Férvintad 16neskningstakt baserar sig pa SEK:s bedomning av 1angsik-
tig lonedkningstakt i SEK.

Forvantad inflation
Férvantad inflation ligger i nivd med svenska realrdnteobligationer.

Forvantad personalomsdttning

Foérvantad personalomsittning baserar sig pa SEK:s bedémning av den
langsiktiga forvantade nivan av personal som ldmnar foretaget under
ettar.

Moderbolaget

I moderbolaget tillimpas andra grunder fér berdkning av férmans-
bestamda planer an de som anges i IAS 19. I moderbolaget redovisas
BTP-planen som en avgiftsbestdmd plan samt att moderbolaget foljer
Tryggandelagens bestdmmelser och Finansinspektionens foreskrif-
ter, eftersom detta dr en forutsdttning for skattemadssig avdragsrdtt. De
mest vasentliga skillnaderna jamfort med reglerna i IAS 19 galler framst
hur diskonteringsréntan faststélls samt att berdkning av den formans-
bestimda forpliktelsen sker utifrdn nuvarande 16neniva utan antagande
om framtida 16nedkningar. Sedan 2011 dr hela koncernens personal
anstdlld i moderbolaget.

Medelantalet anstdllda 2018 2017 2016
Kvinnor 117 121 122
Min 126 131 138
Summa medelantalet anstdllda 243 252 260
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1 Utdver personalstyrkan hade SEK 32 konsulter (FTE) verksamma per 31
december 2018.

Aldersférdelning av antal anstillda

vid arets slut 2018 2017 2016
Total personalstyrka 238 250 256
varav dldersintervall under 30 dr 13 16 16
varay dldersintervall 30-50 dr 127 142 153
varay dldersintervall 6ver 50 dr 98 92 87
Personalomsittning 2018 2017 2016
Anstdllda som slutat anstdllningen 32 31 26
varay kvinnor 12 12 9
varav mdn 20 19 17
varav dldersintervall under 30 dr 3 4 2
varav dldersintervall 30-50 dr 20 20 17
varav dldersintervall ver 50 dr 9 7 7
Halsa, % 2018 2017 2016
Sjukfranvaro 3,1 3,3 4,0
Andel av personalen som utnyttjar
SEK:s friskvardserbjudanden 91 92 84
Jamstalldhet och mangfald 2018 2017 2016
Fordelning kvinnor/man i styrelsen 62/38 60/40 50/50
Férdelning kvinnor/man
iforetagsledningen 50/50 64/36 50/50
Fordelning kvinnor/man
ichefsstallning 41/59 42/58 36/64
Fordelning kvinnor/man i SEK totalt 51/49 49/51 48/52
Andel anstdllda med utldndsk/svensk
bakgrund* 33/67 33/67 30/70
1 Utldndsk bakgrund definieras som ”Jag ar uppvuxen i ett annat land

dn Sverige (helt eller till viss del)”, ”Jag dr f6dd i ett annat land men
uppvuxen i Sverige” respektive ”Jag dr sjalv f6dd och uppvuxen i Sverige,
men har fordlder/f6rdldrar som dr fédda och uppvuxnaiettannatland”.
Undersokningen gors minst vart tredje ar.

Medarbetarutveckling 2018 2017 2016

Andel av medarbetare som genomfort

utvecklingssamtal (i procent) 96 95 98

Genomsnittligt antal utbildningsdagar

per anstélld (all personal utgors av

tjdnstemdn) 3 2 3
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Not 6. Ovriga administrationskostnader

Ersdttning till revisorer

Skrmn 2018 2017
Resor och marknadsforing -7 -8
IT- och informationssystem

(inkl. arvoden) -151 -144
Ovriga arvoden -34 -38
Lokaler! -33 -32
Ovrigt -6 -10
Summa 6vriga administrations-

kostnader -231 -232

1 SEKar partiavtal ddr SEK hyr kontorsyta i Stockholm och Goéteborg.

Kostnad for operationella leasingavtal

Skrmn 2018 2017

Leasingavtal -32 -31

Den storsta delen avser SEK:s kontorslokaler.

Framtida minimileaseavgifter f6r icke uppsagningsbara
operationella leasingavtal dr foljande

Skrmn 31dec2018 31dec2017
Inom 1 ar -32 -32
Mellan 1 och 5 &r -60 -88

Senare dn 5 ar =

Summa framtida minimileaseavgifter
for icke uppsdgningsbara operatio-

nella leasingavtal -92 -120

Not 8. Leasing

Skrmn 2018 2017
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB:

Revisionsuppdrag! -8 -8
Revisionsndra tjanster? 0 0
Skatterelaterade uppdrag? - 0
Ovriga uppdrag* =2 -1
Summa -10 -9

Arvodet avser revision av drsredovisningen och oversiktlig granskning av
delarsrapporter.

Arvodet avser avgifter for intygsgivning och liknande tjénster, som ar
relaterade till revisionen eller den 6versiktliga granskningen och inte
rapporteras under revisionsuppdrag.

Arvodet avser tjdnster som tillhandahalls av oberoende skatteradgivare.
Arvodet avser 6vriga produkter och tjdnster som tillhandahalls av bola-
gets valda revisorer, annat dn det som specificeras under revisionsupp-
drag till skatterelaterade uppdrag ovan.

—-

N

Now

—

den finansiella rapporteringen redovisas ersdttning till revisorer
huvudsakligen i Ovriga administrationskostnader.

Not 7. Materiella och immateriella tillgangar

Skr mn 31dec2018 31dec2017
Bokfort virde

Materiella tillgangar 26 22
Immateriella tillgangar! 43 66

Bokfoért virde pa materiella och
immateriella tillgangar 69 88

Arets av-/nedskrivningar enligt
Rapport 6ver totalresultat i koncernen -40 -45

1 Immateriella tillgangar omfattar huvudsakligen aktiverad del av in-
vesteringar i IT-system. Den genomsnittliga berdknade livslangden for
immateriella tillgangar ar 5 ar.

SEK:s samtliga leasingavtal, ddr SEK dr leasegivare, klassificeras som finansiella, med hansyn tagen till leasingkontraktets alla aspekter, inklusive
garantier frdn tredje part. Nedan visas en avstimning mellan bruttoinvesteringen och nuvirdet av fordran avseende minimileaseavgifter per rap-
portperiodens slut. Framtida leasingavgifter fordelas i nedanstdende férfallotidperioder.

31 december 2018 31 december 2017

Nuvarde av framtida Nuvarde av framtida

Skr mn Bruttoinvestering minimileaseavgifter Bruttoinvestering  minimileaseavgifter
Inom ett &r 117 113 124 107
Mellan ett och fem ar 182 156 246 226
Senare dn fem ar 8 5 - -
Summa 307 274 370 333
33 - 37

Ej intjdnade finansiella intdkter -

Ej garanterat restvdrde -

Leasingavtalen ingdr i posten utldning till allmanheten i rapport 6ver finansiell stéllning.
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Not 9. Nedskrivningar

Skr mn 2018! 20172
Forvantade kreditforluster stadie 1 6 e.t.
Forvdntade kreditforluster stadie 2 14 e.t.
Forvdntade kreditforluster stadie 3 -13 e.t.
Nedskrivning av finansiella tillgangar e.t. -59
Aterféring av tidigare gjorda ned-

skrivningar - 110
Konstaterade kreditforluster - -47
Reserver som tagits i ansprak for att

tacka konstaterade forluster - 46
Atervunna kreditforluster 1
Kreditforluster, netto 7 51

1 Forvdntade kreditforluster enligt IFRS9
2 Nedskrivning enligt IAS39

Tabellen nedan visar redovisat virde for utldning fore reserver och nominellt belopp for exponering utanfér balansrikningen fordelat per stadie
med syfte att sdtta reserver for forvantade kreditforluster i relation till 6vergripande exponeringsnivaer.

31 december 2018 31 december 2017

Skr mn Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 Summa Summa
Utlaning fore reserver

Utlaning dokumenterad som rdntebdrande

vardepapper 34112 2686 - 36798 41125
Utlaning till kreditinstitut 10188 1164 - 11352 12884
Utlaning till allmédnheten 134117 25 405 1424 160946 141266
Poster utanfor balansrdkningen fore

reserver

Garantifoérbindelser 2818 1246 1 4065 3360
Avtalade, ej utbetalda krediter 21348 30177 - 51525 74125
Summa fore reserver 202583 60678 1425 264686 272760

varav garanterat 60,4% 85,4% 94,3% 64,1%

Reserv for forvantade kreditforluster,

utlaning

Utlaning dokumenterad som rdntebdrande

vdrdepapper -9 -3 - -12 -
Utlaning till kreditinstitut -1 -1 = =7 -
Utlaning till allmdnheten -24 -17 -82 -123 -155
Avsattning for forvantade kreditforlus-

ter, poster utanfor balansrakningen'

Garantiférbindelser 0 0 =2 -2 -
Avtalade, ej utbetalda krediter 0 0 S 0 -
Summa reserver och avsdttningar for for-

vantade kreditforluster -34 -21 -84 -139 -155
Reserveringsgrad 0,02% 0,03% 5,89% 0,05% 0,06%
1 Redovisas under avsdttningar i rapport 6ver finansiell stdllning i koncernen
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fortsdttning, not 9

Utlaning och poster utanfor balansrakningen fore reserv fér nedskrivning av finansiella tillgangar

31 december 2018
Skr mn Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 Summa
Ingaende balans! 209 232 62286 1242 272760
Okning pga nyalan 37594 768 3 38365
Overfort till stadie 1 2490 = = 2490
Overfort till stadie 2 = 5431 = 5431
Overfort till stadie 3 = = 466 466
Minskning till f61jd av bortbokning -46733 -7807 -286 -54826
Utgaende balans 202583 60678 1425 264 686
1 Effekter pa ingdende balans efter inforandet av IFRS9 Skr 18 miljoner.
Reserv for nedskrivning av finansiella tillgangar
31 december 2018 31 december: 2017
Skr mn Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 Summa Summa
Ingaende balans! -38 -33 -66 -137 -254
Okning pga nya utbetalningar av 1an -12 -2 -1 -15 e.t.
Omvardering av nedskrivningar, netto 12 -14 7 51
Overfort till stadie 1 0 = 0 e.t.
Overfort till stadie 2 1 -1 = 0 e.t.
Overfort till stadie 3 0 =2 2 0 e.t.
Minskning till f61jd av bortbokning 5 10 0 15 e.t.
Reserver som tagits i ansprak for att ticka
konstaterade forluster = = = = 46
Valutakurseffekter? =2 =2 =5 =9 2
Utgaende balans -34 -21 -84 -139 -155

1 Effekter pa ingdende balans efter inforandet av IFRS9 Skr 18 miljoner.
2 Redovisas under Nettoresultat av finansiella transaktioneri Rapport dver totalresultat

3 Enligt IAS 39

Kreditkvaliteten for utlaning fore reserver och fordelat

Forfallna fordringar, historiska varden enligt IAS 39

per stadie Forfallen fordran dr upptagen till det belopp varmed fordran vdntas
inflyta.
31 december 2018
Skr mn Stadiel  Stadie2  Stadie3 Summa Skrmn 31 december 2017
A A 1204 _ _ 1204 Forfallna fordringar:
A _ Aggregerat forfallet belopp av kapital och
AA* Ul‘l A ZOED 2 2R ranta som dr forfallet upp till och med 90 dagar 136
BBB+ till BBB- A0 1161 - AU Aggregerat forfallet belopp av kapital och
BB+ till BB- 28055 18972 28 47055 ranta forfallet mer dn 90 dagar! 10
B+ till B- 16234 8869 = 25103 Ej forfallet kapitalbelopp pa krediter som till
CCC till D _ 202 1396 1598 ndgon del dr forfallen 494
Summa fore Summa forfallna fordringar 640
reserver 178 417 29255 1424 209096 1 Avaggregerat forfallet belopp av kapital och ranta dr Skr 3 miljoner
forfallna fér mer dn tre men mindre dn, eller lika med, sex manader fére
balansdagen, Skr 3 miljoner forfallna for mer dn sex men mindre dn, eller
lika med, nio manader fore balansdagen, samt forfallna for mer dn nio
manader sedan, Skr 5 miljoner.
For mer information om SEKs kreditriskhantering var god se not 27.
Riskupplysningar och avsnittet Risk- och kapitalhantering.
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Not 10. Inkomstskatt

Koncernen Moderbolaget

Skrmn 2018 2017 2018 2017
Inkomstskatt
Justering avseende tidigare ar =il 0 =il 0
Aktuell skatt pd arets resultat ~448 -262 -530 -262
Uppskjuten skatt 245 27 S 0
Summa inkomstskatt -204 -235 -531 -262
Skatt relaterad till ovrigt totalresultat:
Skatt pa poster som kommer att omklassificeras till
resultatet

Aktuell skatt 6 27 6 27

Uppskjuten skatt = - = -
Skatt pa poster som inte kommer att omklassificeras till
resultatet

Aktuell skatt -82 - = -

Uppskjuten skatt 10 1 = -
Summa skatt redovisad i rapport 6ver totalresultat -66 28 6 27
Avstamning av effektiv skattesats
Svensk inkomstskatt i % 22,0 22,0 22,0 22,0
Resultat fore skatt 852 1007 2340 1126
Skatt baserad pa resultat fore skatt -187 -222 -515 -248
Skatteeffekt av:
Ej skattepliktiga intdkter 0 1 0 1
Ej avdragsgilla kostnader -14 -15 -14 -15
Implicit rdnta pa periodiseringsfonder -2 -2 -2 -2
Erhallen utdelning = - = 0
Ovrigt -1 3 = 2
Summa redovisad skatt -204 -235 -531 -262
Effektiv skatt i% 24,0 23,3 22,7 23,3

Uppskjutna skatter Forandring av uppskjutna skatter
Koncernen Koncernen
Skrmn 2018 2017 Skr mn 2018 2017
Uppskjutna skattefordringar Ingaende balans 531 559
avseende: Forandring over resultatet -245 -27
Tern;)oréira skillnader avseende Forandring i 6vrigt totalresultat -10 -1
pensioner 15 7
Ovriga temporira skillnader = - Summa 276 >31
Summa uppskjutna skattefordringar 15 7 Inga uppskjutna skatter redovisas i moderbolaget per 31 december 2018
eller 31 december 2017.
Uppskjutna skatteskulder avseende:
Obeskattade reserver 291 538 Ijuniidr beslt{.tade riksdagen alft bla.md annat infora sankt buolag.sskatt
och generella ranteavdragsbegransningar. De nya reglerna trader i kraft

Summa uppskjutna skatteskulder 291 538 1januari 2019. Bolagsskatten sinks i tvd led — forst till 21,4 procent (fran
Netto uppskjuten skatteskuld (+)/ 1 januari 2019) och senare till 20,6 procent (fran 1 januari 2021). For-
skattefordran (-) 276 531 andringen har inte haft ndgon vésentlig paverkan pa SEK:s uppskjutna

Inga underskottsavdrag fanns per 31 december 2018 eller 31 december

2017.
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skatter.
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Obeskattade reserver
Moderbolaget
Skr mn 31dec2018 31dec2017
Periodiseringsfonder:
Ingéende balans 2444 2565
Arets uppldsning -1123 -471
Arets avsittning = 350
Utgdende balans 1321 2444
varav:
Periodiseringsfond 2012 - 257
Periodiseringsfond 2013 = 418
Periodiseringsfond 2014 = 448
Periodiseringsfond 2015 451 451
Periodiseringsfond 2016 520 520
Periodiseringsfond 2017 350 350
Periodiseringsfond 2018 = -

I koncernens rakenskaper utférdelas koncernbolagens obeskattade
reserver med 78 procent till eget kapital och med 22 procent till upp-
skjuten skatteskuld som redovisas i balansrakningen. Férdndringar av
den uppskjutna skatteskulden inkluderas i skatt pa arets resultat i rap-
port 6ver totalresultatet.

Not 11. Utlaning och likviditetsplaceringar

Skr mn 31dec2018 31dec2017

Utlaning:
Utlaning dokumenterad som rante-

bdrande vardepapper 36781 41125

Utlaning till kreditinstitut 27725 23198

Utlaning till allmdnheten 161 094 141111

Avgar:

Kontantsdkerheter enligt sakerhets-

avtal for derivatkontrakt! -16374 -10314

Depositioner ddr tiden till forfall

Gverstiger tre manader - -

Total utlaning 209 226 195120

Likviditetsplaceringar:

Likvida medel 2416 1231

Kontantsdkerheter enligt sdkerhets-

avtal for derivatkontrakt 16374 10314

Depositioner ddr tiden till forfall

Gverstiger tre manader - -

Statsskuldférbindelser/stats-

obligationer 11117 4382

Andra rantebdrande vardepapper

dn utlaning 48 665 39807

Totala likviditetsplaceringar 78572 55734
varav emitterade av offentliga organ 15110 9309
varav noterade pd bérs 24505 22396

1 Inkluderat i Utlaning till kreditinstitut.

Mellanskillnad mellan bokfoért varde och det belopp som
ska infrias pa forfallodagen f6r rantebdrande virdepapper
som inte tas upp till sitt verkliga varde

Skrmn 2018 2017
Summa av 6verstigande belopp 143 4
Summa av underskridande belopp -39 =57
Volymutveckling utlaning
varav CIRR-systemet
Skr mn 2018 2017 2018 2017
Nyutlaning under aret 57015 89305 4916 36909
Avtalad, ej utbetald utlaning vid arets slut 50814 72914 47 664 69161
Utestaende utlaning vid arets slut 209 226! 195 120! 69922 49124
1 Inklusive Skr 663 miljoner (754) gillande U-krediter.
Utestaende utlaning per produktgrupp
varav CIRR-systemet
Skr mn 31 december 2018 31 december 2017 31 december 2018 31 december 2017
Utlaning till svenska exportorer 89759 93060 = -
Utlaning till export6rernas kunder 119 467 102 060 69922 49124
Summa utlaning 209 226! 195 120! 69922 49124

1 Inklusive Skr 663 miljoner (754) gdllande U-krediter.
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Not 12. Klassificering av finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgangar fordelade pa redovisningskategorier:

31 december 2018
Tillgangar varderade till Upplupet
verkligt vdrde via resultatet anskaffningsvarde Summa
Obligatoriskt vdrderat Derivat i sakrings-
Skr mn till verkligt varde redovisning
Likvida medel = = 2416 2416
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 11117 - - 11117
Andrarantebdrande vardepapper dn
utldning 48 665 - - 48 665
Utlaning dokumenterad som rantebarande
vdrdepapper = = 36781 36781
Utlaning till kreditinstitut = = 27725 27725
Utlaning till allmdnheten - - 161 094 161 094
Derivat 4565 1964 - 6529
Summa finansiella tillgdngar 64347 1964 228016 294327
Finansiella skulder fordelade pa redovisningskategorier:
31 december 2018
Skulder varderade till verkligt virde Upplupet
via resultatet anskaffningsvarde Summa
Obligatoriskt Identifierad vid L
virderat till forstaredovisn. Derivatisdkrings-

Skrmn verkligt varde (VvO) redovisning
Skulder till kreditinstitut - - - 2247 2247
Emitterade (icke efterstdllda) virdepapper = 64687 = 190913 255 600
Derivat 15652 - 6282 - 21934
Summa finansiella skulder 15652 64 687 6282 193 160 2791781
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Finansiella tillgangar férdelade pa redovisningskategorier enligt IAS 39:

31 december 2017
Derivat i Tillgangar Lane- och
Tillgangar varderade till sakrings- som kund-
verkligt varde viaresultatet  redovisning kan sdljas fordringar Summa
Identifierad
vid forsta
Innehas for redo-
Skr mn handel visn. (VVO)
Likvida medel - - - - 1231 1231
Statsskuldférbindelser/Statsobligationer - - - 4382 - 4382
Andra rantebdrande virdepapper dn
utlaning - 113 - 39694 - 39807
Utlaning dokumenterad som rantebarande
vardepapper - - - - 41125 41125
Utlaning till kreditinstitut - - - - 23198 23198
Utlaning till allmanheten - - - - 141111 141111
Derivat 4356 - 3 447 - - 7 803
Summa finansiella tillgdngar 4356 113 3 447 44076 206 665 258 657
Finansiella skulder férdelade pa redovisningskategorier enligt IAS 39:
31 december 2017
Skulder virderade till verkligt Derivatisikrings- Ovriga finansiella
varde viaresultatet redovisning skulder Summa
Identifierad vid
Innehas fér  forstaredovisn.
Skr mn handel (VVO)
Skulder till kreditinstitut - - - 2317 2317
Emitterade (icke efterstdllda) vardepapper - 63421 - 159095 222516
Derivat 10864 - 5616 - 16 480
Efterstdllda skulder - - - 2040 2040
Summa finansiella skulder 10 864 63 421 5616 163 452 243353
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Not 13. Finansiella tillgdngar och skulder till verkligt varde

31 december 2018

Overvirde (+)/
Skr mn Bokfort varde Verkligt virde undervarde (=)
Likvida medel 2416 2416 -
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 11117 11117 =
Andra rantebdrande vardepapper dn utlaning 48 665 48 665 =
Utlaning dokumenterad som vardepapper 36781 37 666 885
Utlaning till kreditinstitut 27725 27709 -16
Utlaning till allmdnheten 161094 164734 3640
Derivat 6529 6529 =
Summa finansiella tillgangar 294327 298 836 4509
Skulder till kreditinstitut 2247 2247 -
Emitterade (icke efterstdllda) virdepapper 255 600 256619 1019
Derivat 21934 21934 -
Summa finansiella skulder 279781 280800 1019

31 december 2017

Overvirde (+)/
Skr mn Bokfort varde Verkligt varde undervarde (-)
Likvida medel 1231 1231 -
Statsskuldsférbindelser/Statsobligationer 4382 4382 -
Andra rantebarande vardepapper dn utlaning 39 807 39807 -
Utldning dokumenterad som vardepapper 41125 42352 1227
Utlaning till kreditinstitut 23198 23451 253
Utlaning till allmdnheten 141111 144935 3824
Derivat 7803 7803 -
Summa finansiella tillgangar 258657 263961 5304
Skulder till kreditinstitut 2317 2317 -
Emitterade (icke efterstdllda) virdepapper 222516 223 465 949
Derivat 16 480 16 480 -
Efterstéllda skulder 2040 2047 7
Summa finansiella skulder 243353 244309 956

Storre delen av de finansiella skulderna och till viss del de finansiella till-
gangarna redovisas till verkligt virde eller till ett virde som represen-
terar verkligt varde for komponenterna som sdkrats i sakringsrelation.
Utldning och Uppldning som inte ir foremal for sikringsredovisning
eller klassificerade som VVO redovisas till upplupet anskaffningsvarde.

Faststdllande av verkligt vdrde pa finansiella instrument
Det bista beviset pa verkligt virde dr publicerade prisnoteringar pa
en aktiv marknad. Majoriteten av SEK:s finansiella instrument ar inte
publikt handlade och noterade marknadspriser dr inte tillgangliga.

Verkligt varde-vdrderingen klassificeras enligt en verkligt varde-
hierarki. For finansiella instrument sker en uppdelning pa de tre niva-
erna i IFRS verkligt varde-hierarkin vilka reflekterar betydelsen av
indata. Instrumentens uppdelning baseras pa den ldgsta nivans indata
som &r visentlig for verkligt virde-vérderingen i sin helhet. SEK utgar
ifrdn féljande uppdelning for att faststilla metoder som anvénts for
framtagande av verkligt varde for finansiella instrument:

Niva 1: noterade (ojusterade) priser pa aktiv marknad fér identiska
tillgdngar eller skulder;

SEK Arsredovisning 2018

Niva 2: vdrderingsmodeller dir marknadsdata som har signifikant
paverkan pd verkligt virde dr observerbar, antingen direkt eller indirekt;
och

Niva 3: virderingsmodeller som anvinder observerbar marknads-
data men ddr det finns inslag av egna uppskattningar dar dessa upp-
skattningar har en signifikant pdverkan pd verkligt virde.

Mer information om faststéllande av verkligt virde pd finansiella
instrument finnsinot 1.

Vid uppskattningen eller harledningen av verkliga varden for poster
redovisade till upplupet anskaffningsvarde har vissa antaganden gjorts.
I de fall da noterade marknadsvérden finns tillgingliga for posterna i
fraga har sddana virden anvénts. I tabellerna nedan visas hur verkliga
varden for poster redovisade till upplupet anskaffningsvdrde respektive
redovisade till verkligt varde fordelas enligt verkligt varde-hierarkin.
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Finansiella tillgangar redovisade till upplupet anskaffningsvarde fordelade i verkligt virde-hierarki

31 december 2018
Verkligt varde Bokfort varde
Skrmn Niva 1l Niva2 Niva 3 Summa Summa
Likvida medel 2416 - - 2416 2416
Utlaning dokumenterad som virdepapper 287 37379 - 37 666 36781
Utlaning till kreditinstitut - 27709 - 27709 27725
Utlaning till allmanheten - 164722 - 164722 161094
Summa finansiella tillgangar i verkligt varde-hierarki 2703 229810 = 232513 228016
Finansiella skulder redovisade till upplupet anskaffningsvarde fordelade i verkligt varde-hierarki
31 december 2018
Verkligt varde Bokfort varde
Skr mn Nival Niva 2 Niva3 Summa Summa
Skulder till kreditinstitut - 2247 - 2247 2247
Emitterade (icke efterstdllda) vardepapper = 191932 = 191932 190913
Summa finansiella skulder i verkligt virde-hierarki - 194179 - 194179 193 160
Finansiella tillgangar redovisade till upplupet anskaffningsvarde fordelade i verkligt virde-hierarki
31 december 2017
Lane- och kundfordringar Verkligt virde Bokfort virde
Skrmn Niva 1l Niva2 Niva 3 Summa Summa
Likvida medel 1231 - - 1231 1231
Utlaning dokumenterad som vardepapper 550 41802 - 42352 41125
Utlaning till kreditinstitut - 23451 - 23451 23198
Utlaning till allmanheten - 144935 - 144935 141111
Summa finansiella tillgangar i verkligt varde-hierarki 1781 210188 - 211969 206 665
Finansiella skulder redovisade till upplupet anskaffningsvarde fordelade i verkligt varde-hierarki
31 december 2017
Ovriga finansiella skulder Verkligt varde Bokfort varde
Skr mn Nival Niva2 Niva3 Summa Summa
Skulder till kreditinstitut - 2317 - 2317 2317
Emitterade (icke efterstdllda) virdepapper - 160044 - 160 044 159095
Efterstéllda skulder - 2047 - 2047 2040
Summa finansiella skulder i verkligt varde-hierarki - 164 408 - 164 408 163 452
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Finansiella tillgangar redovisade till verkligt varde férdelade i verkligt virde-hierarki

31 december 2018
Tillgangar vdrderade till verkligt varde
viaresultatet Tillgangar som kan sdljas!

Skr mn Nival Niva2 Nivdi3 Summa Nival Niva2 Nivda3 Summa
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer = 11117 = 11117

Andra rantebarande vardepapper dn utlaning = 48 665 = 48 665

Derivat = 4596 1933 6529

Summa finansiella tillgangar i verkligt

varde-hierarki - 64378 1933 66311

1 Ioch med 6vergangen till IFRS 9 1 januari 2018 Klassificeras de tillgangar som under IAS 39 klassificerades som tillgangliga for forsdljning som ”Tillgdng-
ar vdrderade till verkligt varde via resultatet” .

Finansiella skulder redovisade till verkligt varde fordelade i verkligt virde-hierarki

31 december 2018
Skulder varderade till verkligt vdrde via resultatet
Skr mn Nival Niva2 Niva3 Summa
Emitterade (icke efterstéllda) vardepapper = 16789 47 898 64 687
Derivat - 15414 6520 21934
Summa finansiella skulder i verkligt varde-
hierarki - 32203 54418 86621

Flyttar mellan niv3 2 och 3 har gjorts under 2018 med Skr -2 124 miljoner (2017:inga flyttar). Flyttarna berodde pd en férfining av klassificeringen.

Finansiella tillgangar redovisade till verkligt varde fordelade i verkligt virde-hierarki

31 december 2017
Tillgangar varderade till verkligt varde
viaresultatet Tillgangar som kan saljas

Skr mn Nival Niva2 Nivdi3 Summa Nival Niva2 Nivdi3 Summa
Statsskuldférbindelser/Statsobligationer - - - - 4382 - - 4382
Andra rdntebdrande vardepapper dn utlaning - 113 - 113 - 39 694 - 39694
Derivat - 5829 1974 7803 - - - -
Summa finansiella tillgangar i verkligt

varde-hierarki - 5942 1974 7916 4382 39694 - 44076

Finansiella skulder redovisade till verkligt varde férdelade i verkligt varde-hierarki

31 december 2017
Skulder varderade till verkligt varde via resultatet
Skrmn Niva 1 Niva2 Niva 3 Summa
Emitterade (icke efterstallda) virdepapper - 20426 42995 63421
Derivat - 13 660 2820 16 480
Summa finansiella skulder i verkligt varde-
hierarki - 34086 45 815 79901

Inga flyttar mellan niver har gjorts under 2017.

Finansiella tillgangar och skulder till verkligt varde i Niva 3, 31 december 2018

Vinster (+)
Vinster (+) och forlus-
Forfall Flytt  Flytt ochforluster ter(-)via Valuta-

ljan Forvarv/ & av- till fran (-)via ovrigt total- kurs- 31dec
Skrmn 2018 emitterat yttrat niva3 niva3 resultatet! resultat  effekt 2018
Emitterade (icke efterstdllda) virdepapper -42995 -13199 9490 -2486 425 4091 250 -3474 -47898
Derivat, netto -846 3 -43 =57 -6 -3913 - 275 -4587
Netto tillgangar och skulder -43 841 -13196 9447 -2543 419 178 250 -3199 -52485
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Finansiella tillgangar och skulder till verkligt virde i Niva 3, 31 december 2017

Flytt Vinster (+) och
ljan Forvdarv/ Forfall& Flytt till fran  forluster (-) Valuta- 31dec
Skr mn 2017 emitterat avyttrat nivda3 niva3 viaresultatet' kurseffekt 2017
Andra rdantebdrande vardepapper dn utlaning 257 - -250 - - -6 -1 -
Emitterade (icke efterstéllda) vairdepapper 48217  -19077 24627 - - 1044 -1372 -42995
Derivat, netto -2404 3 -4 342 - - -1202 7099 -846
Netto tillgangar och skulder -50364 -19074 20035 - - -164 5726 -43 841

1 Vinster och forluster via resultatet inklusive valutakurspaverkan redovisas som rantenetto och nettoresultat av finansiella transaktioner. Den under pe-
rioden orealiserade vardeforandringen for tillgangar och skulder inklusive valutakurspaverkan som per 31 december 2018 uppgick till Skr 157 miljoner i
vinst (768 i forlust) och redovisas som nettoresultat av finansiella transaktioner.

Osdkerhet i varderingen av Niva 3-instrument

DA bedémningen av parametrarna som ingdr i modeller fér att rdkna
marknadsvirde pa niva-3-instrument dr férknippad med subjektivi-
tet och osdkerhet har SEK enligt IFRS 13 gjort en analys av skillnaden i
virderingen av nivd-3-instrument under andra rimliga férhallanden.
Instrumenten i niva 3 varderas med hjilp av modeller fér optionsvérde-
ring och genom att diskontera instrumentets framtida kassafloden. For
niva-3-instrument med en ldngre 16ptid dar extrapolerade diskonte-
ringskurvor anvands har en kanslighetsanalys av rantekurvan genom-
forts. Omvarderingen sker med en réntejustering pa +/— 10 baspunkter.
For de niva-3-instrument som paverkas signifikant av icke observerbar
marknadsdata i form av korrelationer har dven omvardering utforts dar
korrelationerna skiftats. Analysunderlaget bygger sdledes pa att vir-
dera om den del av portfdljen som ar relevant for kanslighetsanalysen.
Omvdrderingen sker genom att justera korrelationerna med +/— 10 pro-
centenheter, vilket har beddmts som rimliga férandringar av korrela-

Kénslighetsanalys i niva 3

tionsparametern. Ddrefter vdljs det hogsta och ldgsta vérdet for varje
transaktion. For de niva-3-instrument som paverkas signifikant av
icke observerbar marknadsdata i form av den SEK:s egen kreditvardig-
het har en omvérdering utforts ddr kurvan har skiftats. Omvarderingen
sker genom att justera kreditspreaden med +/- 10 baspunkter vilket har
beddmts som rimliga forandringar av SEK:s egna kreditspread. Analy-
sen visar pdverkan av icke observerbar marknadsdata pd marknadsvar-
det. Utover detta paverkas marknadsvirdet dven av observerbar mark-
nadsdata.

Resultatet av analysen stammer val 6verens med SEK:s affarsmodell
dar emitterade virdepapper som dr sammansatta med derivat sdkras
genom att anvanda derivat. Samma underliggande marknadsdata
anvinds i viarderingen av bade det emitterade virdepappret och av deri-
vatet som sédkrar transaktionen. Detta innebér att en virdeférandring pa
det emitterade virdepappret (exklusive pdverkan av virdet i SEK:s egna
kreditspread) kommer att motverkas av en motsvarande
virdeforindring pa derivatet.

Tillgangar och skulder 31 december 2018
Verkligt Icke observerbar Intervall for icke Kanslighet  Kdnslighet
Skr mn varde indata observerbarindata! Varderingsmetod Max Min
Aktie -2417 Korrelation 0,70 -0,07 Optionsmodell 6 -6
Ranta 972 Korrelation 0,21-(0,12) Optionsmodell -95 920
Valuta -2971 Korrelation 0,84 - (0,94) Optionsmodell 22 -19
Ovriga -171 Korrelation 0,53 -(0,01) Optionsmodell 1 -1
Summa Derivat netto -4 587 -66 64
Aktie -680 Korrelation 0,70 -0,07 Optionsmodell -7 6
Kreditspread 10BP - (10BP) Diskonterade kassafloden 28 -28
Ranta =47 090 Korrelation 0,21-(0,12) Optionsmodell 97 -94
Kreditspread 10BP - (10BP) Diskonterade kassafloden 116 -113
Valuta -32 Korrelation 0,84 -(0,94) -23 20
Kreditspread 10BP - (10BP) Diskonterade kassafloden 95 -96
Ovriga -96 Korrelation 0,53 -(0,01) -1 1
Kreditspread 10BP - (10BP) Diskonterade kassafloden 3 -3
Summa Emitterade (icke
efterstdllda) vardepapper -47 898 308 -307
Total paverkan pa total-
resultatet? 242 -243

94

SEK Arsredovisning 2018



fortsdttning, not 13

Kinslighetsanalys i niva 3

Tillgangar och skulder 31 december 2017
Verkligt Icke observerbar Intervall for icke Kanslighet  Kanslighet
Skrmn varde indata observerbarindata! Varderingsmetod Max Min
Aktie -171 Korrelation 0,78 - (0,02) Optionsmodell 1 -1
Ranta 1001 Korrelation 0,19 -(0,37) Optionsmodell -192 178
Valuta -1512 Korrelation 0,89 -(0,81) Optionsmodell 24 =22
Ovriga -164 Korrelation 0,63 - (0,05) Optionsmodell 0 0
Summa Derivat netto -846 -167 155
Aktie -680 Korrelation 0,78 - (0,02) Optionsmodell -1 1
Kreditspread 10BP - (10BP) Diskonterade kassafloden 11 -11
Réinta -42168 Korrelation 0,19 -(0,37) Optionsmodell 195 -181
Kreditspread 10BP - (10BP) Diskonterade kassafloden 106 -103
Valuta -34 Korrelation 0,89 -(0,81) Optionsmodell -25 23
Kreditspread 10BP - (10BP) Diskonterade kassafloden 92 -92
Ovriga -113 Korrelation 0,63 - (0,05) Optionsmodell 0 0
Kreditspread 10BP - (10BP) Diskonterade kassafloden 3 -3
Summa Emitterade (icke
efterstdllda) vardepapper -42995 381 -366
Total paverkan pa total-
resultatet? 214 -211
1 Representerar det intervall for korrelationer som SEK bedomer att marknadsaktorer skulle anvadnda for att virdera dessa instrument. Samtliga strukturer

aterfinns bade i obligationen och i det derivat som sdkrar obligationen. Kanslighetsanalysen utgar fran en forskjutning av intervallet for korrelationen
mellan 0,1 och -0,1. Korrelationen uttrycks som ett varde mellan 1 och -1, ddr O anger inget samband, 1 anger maximalt positivt samband och -1 anger
maximalt negativt samband. Den maximala korrelationen i intervallet for icke observerbar indata kan saledes bli fran 1 till -1. Tabellen visar en scenario-
analys med effekten pa nivd-3-instrument av maximala positiva respektive negativa virdeférandringar.

N

miljoner (-208) vid minimalt scenario.

Verkligt varde relaterat till kreditrisk

Verkligt varde som hdrror fran kreditrisk
(- skulder 0kar/ + skulder minskar)

Av den totala paverkan pa totalresultatet utgjorde effekten av kansligheten i egen kreditspread Skr 242 miljoner (211) vid maximalt scenario och Skr -240

Periodens forandring i verkligt varde som
harror fran kreditrisk (+ intikt/ - forlust)

Skr mn 31 december 2018 31 december 2017 2018 2017
Netto CVA/DVA! -29 -8 -21 6
OCA? -150 -578 374 -195

1 CVA (Credit value adjustment) och DVA (Debt value adjustment) speglar hur motpartens kreditrisk respektive SEK:s egen kreditvardighet paverkar deri-

vatets verkliga varde.

2 OCA (Own credit adjustment) speglar hur férandringar i SEK:s egen kreditvardighet paverkar det verkliga vardet for finansiella skulder till verkligt varde

via resultatet.

Not 14. Derivat och sakringsredovisning
Derivat fordelade pa kategorier

31 december 2018 31 december 2017
Tillgangar Skulder Skulder

Verkligt Verkligt Nominellt Tillgangar Verkligt Nominellt

Skrmn varde varde varde Verkligtvirde varde varde

Rénterelaterade kontrakt 3842 10207 280808 3781 9132 245788

Valutarelaterade kontrakt 2630 8799 162870 3772 6879 139614

Aktierelaterade kontrakt 57 2755 16014 250 303 13246

Kontrakt relaterade till ravaror, kreditrisk m m - 173 -1920 - 166 -1183

Summa derivatinstrument 6529 21934 457772 7803 16 480 397 465
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31 december 2018 31 december 2017
varav derivat for ekonomisk sdkring klassificerade Tillgangar Skulder Skulder
som innehas for handel under IFRS 9 (2017: IAS 39) Verkligt Verkligt Nominellt Tillgangar Verkligt Nominellt
Skrmn varde varde varde Verkligtvirde varde varde
Rénterelaterade kontrakt 2767 7479 129 470 2603 6358 119239
Valutarelaterade kontrakt 1728 5177 132611 1501 4003 92133
Aktierelaterade kontrakt 57 2755 16014 250 303 13246
Kontrakt relaterade till ravaror, kreditrisk m m - 173 -1920 - 166 -1183
Summa derivatinstrument 4552 15584 276175 4354 10830 223435
31 december 2018 31 december 2017
Tillgangar Skulder Skulder
varav derivatinstrument i verkligt virdesadkring Verkligt Verkligt Nominellt Tillgangar Verkligt Nominellt
Skrmn varde varde varde Verkligtvirde varde varde
Rénterelaterade kontrakt 1075 2728 151338 1178 2774 126549
Valutarelaterade kontrakt 902 3622 30260 2271 2876 47 481
Summa derivatinstrument 1977 6350 181598 3 449 5650 174030
Loptidsanalys nominellt varde! for sakringsinstrument
31 december 2018
Skrmn <1mdn 1man<3man 3man<1ar lar<5ar >5ar
Rénterelaterade kontrakt
Sakring av fastrantad tillgdng 40 40 220 6769 6234
Sdkring av fastrdntad skuld 10 8967 34248 100167 3798
Valutarelaterade kontrakt
Sakring av fastrantad tillgdng 3 12 545 2195 191
Sédkring av fastrdntad skuld - 3317 3672 13936 5990
Derivat i verkligt vardesdkringar
31 december 2018
Skrmn <1man 1man<3man 3man<1ar lar<5ar >5ar
Kassaflode (tillgangar) 261 518 1138 2311 1858
Kassaflode (skulder) -99 -1064 -1095 -4721 -343
Netto kassaflode! 162 =546 43 -2410 1515
1 Avser nominell virde innan kvittning av derivat
Derivat i verkligt virdesdkringar
31 december 2017
Skrmn <1man 1man<3man 3man<1ar lar<5ar >5ar
Kassaflode (tillgangar) 47 238 700 3428 459
Kassaflode (skulder) 8 56 -977 -1526 -869
Netto kassaflode 55 294 =277 1902 -410

Redovisade vardet av sdkrad post i verkligt varde samband och den ackumulerade verkligt virde justeringen som ingar i
det redovisade vardet.

31 december 2018 31 december 2018

Tillgangar Bokfort Verkligt varde- Skulder Bokfort Verkligt varde-
Skr mn varde justering Skr mn varde justering
Utlaning dokumenterad som rante- Emitterade (icke efterstdllda)

bdrande vardepapper 4244 499 vardepapper 163172 1000
Utlaning till kreditinstitut 206 3 Efterstdllda skulder = =
Utlaning till allmdnheten 12904 648 Summa 163172 1000
Summa 17354 1150
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Kassaflodeshedgar omklassificerade till resultatet under
aret

Skr mn 2018 2017
Réanteintdkter 25 91
Réantekostnader - -
Totalt! 25 91

1 Avser tidigare avslutade kassaflodessdkringar vilka periodiseras via
Gvrigt totalresultat till resultatet 6ver den tidigare sdkrade postens ater-
staende 16ptid.

SEK:s riskhanteringsstrategi och syfte ar att identifiera vasentliga valu-
takurs- och rdnteexponeringar och hantera dessa riskexponeringar
med limpliga derivatinstrument eller alternativ till dessa. SEK har mal-
sttningen att sd 1dngt som moéjligt uppna verkligt virde sékringsredo-
visning for transaktioner som anvands for ekonomisk sdkring.

SEK sitter rantevillkor primért baserat pa olika behov och preferen-
ser for lantagare och motparter. Tillgdngar och skulder kan dirfor ha
olika fasta ranteloptider, vilket leder till ranterisk. Genom att anvanda
derivat, omvandlas den ursprungliga rénterisken i tillgdngar och skul-
der fran fast till rorliga rantevillkor i valutor pa vil fungerande markna-
der, sdsom EUR, USD och Skr.

Det dr SEK:s malséttning att mitigera risken for forandringar i verk-
ligt varde for den sdkrade posten pga fordndringar i referensranta
genom att omvandla en fast rénta for en finansiell tillgang eller skuld till
enrorligranta. SEK anvander ranteswappar, eller delar av dessa for att
sdkra fast till rorlig ranta.

SEK utldning och upplaning sker i olika valutor baserade pd dnske-
mal frdn lantagare och investorer. Utldning och upplaning sker darfor
sdllan i samma valuta och motverkar darfor inte varandra. Valutaex-
poneringen mellan olika transaktioner ar fullt matchade genom olika
valutaderivat. Det &r SEK:s malséttning att mitigera risken for forand-
ring i verkligt varde p ga forandringar i valutakurs och referensrdnta
genom att omvandla en fast rdnta for en finansiell tillgang eller skuld
tillen tillgdng eller skuld i svenska kronor med rorlig rinta. SEK anvin-
der valutardnteswappar for dessa sakringar.

Ovriga upplysningar avseende SEK:s sikringsredovisning aterfinns i
avsnittet om Risk- och kapitalhantering, Rapport dver férandring i eget
kapital, not 1 Vdsentliga redovisningsprinciper, samt Not 4 Nettoresul-
tat av finansiella transaktioner.

Inom ramarna fér SEK:s policy med avseende pa motparts-, rinte-,
valuta- och vriga risker anvander sig SEK av, och dr SEK part i, olika
slag av derivat, huvudsakligen rante- och valutakursrelaterade avtal.
Dessa instrument redovisas till verkligt varde i rapport éver finansiell
stillning baserat pa virdet per kontrakt.

SEK anvénder avtal for att sdkra riskexponering hanforlig till finan-
siella tillgdngar och skulder. Derivat &r virderade till verkligt virde
med hjélp av noterade marknadspriser om sddana finns att tillgd. Om
marknadspriser inte dr tillgangliga anvands varderingsmodeller. SEK
anvander modeller for att justera nettoexponeringens verkliga varde
for forandringar i motpartens kreditkvalitet. De modeller som anvands
omfattar bade direkt observerbara och hirledda marknadsparametrar.

Majoriteten av SEK:s derivatkontrakt dr s kallade OTC-derivat, det
vill séga, derivatkontrakt for vilka avslut ej sker pd en bors. SEK:s deri-
vattransaktioner som inte gors pa en bors sker under ISDA Masteravtal.
Under sddana avtal aggregeras alla positiva och negativa virden med en
och samma motpart inom varje valuta till ett nettobelopp som ska beta-
las fran en motpart till en annan. Vid specifika hiandelser, sdsom vid en
utebliven betalning avslutas alla utestdende transaktioner som omfat-
tas av avtalet, en vdrdering sker och samtliga transaktioner regleras
netto. SEK har for avsikt att enbart ingd derivattransaktioner med mot-
parter i jurisdiktioner ddr det finns en legal rdtt att kvitta de redovisade
beloppen vid betalning nir sddana hindelser intriffar.

SEK Arsredovisning 2018

De ovan namnda ISDA Masteravtalen uppfyller inte kriterierna for
kvittning i rapporten §ver finansiell stéllning pa grund av att den legala
kvittningsratten av redovisade belopp géller enbart i hdndelse av en
angiven typ av betalningsinstallelse, insolvens eller konkurs av SEK
eller motparten. Dirutéver sd har inte SEK och dess motparter for avsikt
att reglera posterna med ett nettobelopp eller samtidigt realisera till-
gangen och reglera skulden.

ISDA Masteravtalet kompletteras med tilliggsavtal som reglerar
motpartsrisken med sakerheter. SEK tar emot och accepterar sdkerheter
iform avkontanta medel. Sidana sékerheter dr foremal for standardise-
rade avtalskonstruktioner genom ISDA Credit Support Annex.

Upplysningarna i tabellerna nedan inkluderar finansiella tillgdngar
och finansiella skulder som ir féremal for ett réttsligt bindande ramav-
tal om nettning eller liknande avtal som tdcker finansiella instrument.
SEK har enbart derivattransaktioner som ir féremal for rittsligt bin-
dande ramavtal om nettning eller liknande avtal. Derivattillgangar och
derivatskulder gentemot centrala motparter for clearing kvittas i rap-
port 6ver finansiell stallning.

Finansiella tillgangar som ar f6remal for kvittning, ratts-
ligt bindande ramavtal om nettning och liknande avtal

31 dec2018 31dec2017

Skr mn Derivat Derivat
Bruttobelopp for finansiella till-
gangar 7200 7803
Belopp som kvittas i rapporten dver
finansiell stdllning -671 -
Nettobelopp for finansiella till-
gangar som presenteras i rappor-
ten over finansiell stillning 6529 73803
Belopp som omfattas av rdttsligt
bindande avtal om nettning eller
liknande avtal relaterade till:

Finansiella instrument -4324 -5713

Mottagna kontantsdkerheter -1805 -1784
Nettobelopp 400 306

Finansiella skulder som &r foremal f6r kvittning, réttsligt
bindande ramavtal om nettning och liknande avtal

31dec2018 31dec2017
Skr mn Derivat Derivat
Bruttobelopp for finansiella
skulder 22 648 16 480
Belopp som kvittas i rapporten dver
finansiell stdllning -714 -
Nettobelopp for finansiella skul-
der som presenteras i rapporten
over finansiell stédllning 21934 16 480
Belopp som omfattas av rattsligt
bindande avtal om nettning eller
liknande avtal relaterade till:
Finansiella instrument -4324 -5713
Erlagda kontantsdkerheter -15537 -9031
Nettobelopp 2073 1736
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Not 15. Aktier
Venantius AB, som var ett heldgt dotterbolag till AB Svensk Exportkredit och med sdte i Stockholm, likviderades under april 2018. Likvidationsforlus-
ten uppgick till Skr 2 miljoner. Under 2017 gav moderbolaget ett koncernbidrag till Venantius AB. Venantius AB:s nettoresultat var 2017 Skr 10 miljo-
ner. Utdelning till moderbolag uppgick 2017 till Skr 1 miljon.

SEKETT AB &r sedan mars 2018 ett vilande heldgt dotterbolag till AB Svensk Exportkredit med ett aktiekapital pa 50 000 kronor.

Aktier i dotterbolag 31 december 2018 31 december 2017

Skr mn Bokfort varde Antal aktier Bokfort virde Antal aktier
Venantius AB (org nr 556449-5116) = = 24 5000 500
SEKETT AB (org nr 559132-9668) 0 50 - -

Not 16. Ovriga tillgangar Not 17. Forutbetalda kostnader och

upplupna intdkter
Skrmn 31 december 2018 31 december 2017
Fordran pa staten avseende Skr mn 31 december 2018 31 december 2017
CIRR- och U-krediter 3915 3309 Upplupna rénteintakter 2643 2075
I:ikvidfordran A 198 Forutbetalda kostnader
Ovrigt 105 49 och andra upplupna
Summa 4980 3556 ~ _intakter 14 16
Summa 2657 2091
Not 18. Ej efterstilld upplaning
31 december 2018
Ej efterstdllda skulderexkl.  Ejefterstdllda emitterade
Skrmn emitterade virdepapper vardepapper Summa
Valutarelaterade kontrakt = 2097 2097
Rénterelaterade kontrakt 2247 252624 254871
Aktierelaterade kontrakt = 783 783
Kontrakt rel. till ravaror, kreditrisk m m - 96 96
Summa ej efterstdlld upplaning 2247 255 600 257 847
varav denominerad i:
Skr 2098
UsD 166 827
JPY 34929
EUR 21188
Ovriga valutor 32805
31 december 2017
Ej efterstdllda skulder exkl. Ej efterstdllda emitterade
Skr mn emitterade vardepapper vardepapper Summa
Valutarelaterade kontrakt - 33016 33016
Rénterelaterade kontrakt 2317 188 607 190924
Aktierelaterade kontrakt - 779 779
Kontrakt rel. till ravaror, kreditrisk m m - 114 114
Summa ej efterstalld upplaning 2317 222516 224833
varav denominerad i:
Skr 1116
usD 119112
JPY 32988
EUR 29191
42426

Ovriga valutor
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SEK har féljande storre finansieringsprogram:

Utest3ende belopp!

Skrmn 31 december 2018 31 december 2017
Medium~-term note program:

Unlimited Euro Medium-Term Note Programme 99710 98189
Unlimited SEC-registered U.S. Medium-Term Note Programme 143109 111 444
Unlimited Swedish Medium-Term Note Programme 261 256
Unlimited MTN/STN AUD Debt Issuance Programme 3875 3607
Commercial paper program:

USD 3,000,000,000 U.S. Commercial Paper Programme 4723 1637
USD 4,000,000,000 Euro-Commercial Paper Programme 1961 -

1 Upplupet anskaffningsvarde exklusive verkligt virde-justeringar

Skulder i finansieringsverksamheten
Koncernens och moderbolagets belopp dr desamma

31december2017 Kassafloden Icke-kassaflodespaverkande poster 31 december 2018
Valuta- Orealiserade varde-
Skr mn kurseffekt forandringar
Ej efterstdlld upplaning 224833 25102 15997 -8085 257 847
Efterstdlld upplaning 2040 -2322 220 62 -
Derivatkontrakt, netto 8677 1830 -3173 8039 15373
Totala skulder i finansieringsverksamheten 235550 24610 13 044 16 273220
Not 19. Ovriga skulder
Skr mn 31 december 2018 31 december 2017
Likvidskulder 682 668
Ovriga 387 158
Summa 1069 826
Not 20. Upplupna kostnader och
forutbetalda intdkter
Skrmn 31 december 2018 31 december 2017
Upplupna rdantekostnader 2542 2023
Ovriga upplupna kostnader
och forutbetalda intdkter 41 40
Summa 2583 2063
Not 21. Avsadttningar
Koncernen Moderbolaget
Skrmn 31 december 2018 31 december 2017 31 december 2018 31 december 2017
Pensionsforpliktelser (se not 5) 80 40 10 11
Langfristig personalf6rmén 3 4 3 4
Forvdntade kreditforluster for poster
utanfor balansrakningen! 2 - 2 -
Avvecklingsreserv = 1 - 0
Summa 85 45 15 15
1 Avsittning for forvantade kreditforluster utanfor balansrdkningen, enligt IFRS 9, se not 9.
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Not 22. Efterstdllda skulder

Skr mn 31 december 2018 31 december 2017
Tidsbundet férlagslan, utlaindsk valuta’ = 2040
Summa efterstélld upplaning = 2040
varav denominerad i:
Svenska kronor - -
Utldndsk valuta = 2040
2018 2017
Total rantekostnad 54 61
varav upplupen rdnta? = 8

1 SEK’s tidsbundna forlagslan, uppgdende till USD 250 miljoner fortidsldstes enligt lanevillkoren pa ”optional redemption date” 14 november 2018, efter

att Finaninspektion ldmnat sarksilt medgivande dartill.

2 Den upplupna rantekostnaden hanférlig till den efterstdllda upplaningen ingar i "Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter”.

Forlagslanet &r efterstillt bolagets évriga skulder, vilket innebir att de medfor ritt till betalning férst efter att évriga fordringsigare erhdllit betal-

ning.
Not 23. Eget kapital
Koncernen Moderbolaget
Skr mn 31 december 2018 31 december 2017 31 december 2018 31 december 2017
Aktiekapital 3990 3990 3990 3990
Reservfond = - 198 198
Fond for utvecklingsutgifter = - 22 28
Reserver/Fond for verkligt viarde
Sdkringsreserv 6 25 6 26
Reserv for verkligt virde = 9 = 9
Egen kreditrisk -117 - - -
Férmdnsbestimda pensionsplaner -42 -4 = -
Balanserad vinst 14 402 13554 13048 11 442
Summa eget kapital 18239 17574 17 264 15693

Aktiekapitalet bestar av 3990 000 st aktier med ett kvotvirde 1000 per
aktie.

Sikringsreserven bestdr av den ackumulerade effektiva delen av
sakringssamband med derivat i kassaflddessakringar och redovisas via
ovrigt totalresultat. Sdkringsreserven redovisas netto efter skatt. Egen
kreditrisk bestdr av vinster och forluster som uppstar pad grund av fér-
4ndring av SEK:s egen kreditrisk pa skulder odterkalleligt redovisade
till verkligt vdrde. Dessa presenteras i dvrigt totalresultat i reserven

for egen kreditrisk och omklassificeras inte till resultatet i koncernen.
I moderbolaget redovisas dessa vinster och forluster som tidigare under
nettoresultat av finansiella transaktioner.

Fond for utvecklingsavgifter avser aktiverade utgifter for egen upp-
arbetad utveckling.

Hela beloppet av eget kapital dr hanforligt till moderbolagets aktie-
dgare.

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 31 december 2018 31 december 2017 31 december 2018 31 december 2017
Bundet eget kapital 5240 6122 4210 4216
Fritt eget kapital 12999 11452 13054 11477
Summa eget kapital 18239 17574 17 264 15693

Reservfonden for moderbolaget avser tidigare lagstadgad avsdttning
till bundet eget kapital. Kravet avskaffades 1 januari 2006 och tidigare
gjorda avsittningar star kvar.

For information om mal, riktlinjer och processer f6r hantering av
kapital se Forvaltningsberdttelse och avsnitt om Risk- och kapitalhan-
tering.
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fortsdttning, not 23

Forslag till vinstdisposition

Resultatet av koncernens och moderbolagets verksamhet under dret och
stédllningen den 31 december 2018 framgar av rapport dver totalresultat,
rapport 6ver finansiell stillning och kassaflédesanalys for koncernen
samt resultatrakning, balansrdkning och kassaflodesanalys fér moder-
bolaget och dirtill hrande noter. Styrelsen har beslutat att foresla ars-
stdmman att utdelning ska ske med Skr 194 miljoner (232) i enlighet
med foretagets utdelningspolicy. Féljande forslag till vinstdisposition
avseende moderbolaget.

I CIRR-systemet redovisas den administrativa avgiften som staten
kompenserar SEK med som en administrativ ersattning till SEK.
Arranggrsavgifter till SEK redovisas tillsammans med &vriga arran-
gorsavgifter som rantekostnader. Se tabellerna nedan.

Utdver CIRR-systemet administrerar SEK svenska statens tidigare
system for U-krediter enligt samma principer som fér CIRR-systemet.
Ingen nyutldning sker av U-krediter. Utestdende krediter uppgick 31
december 2018 till Skr 663 miljoner (754) och resultatet fér systemet
for staten uppgick till Skr -42 miljoner (-48) for 2017. Administrativ
ersdttning till SEK uppgick till Skr -2 miljoner (-2).

Medel till arsstammans férfogande uppgar till 13054
Styrelsen foreslar att till arsstdmmans férfogande Rapport 6ver totalresultatet f6r CIRR-systemet
staende medel anvands sélunda:
- till aktiedgaren utdelas Skr 48,70 per aktie 194 Skrmn 2018 2017
- inyrakning 6verféres dterstaende disponibla Ranteintdkter 1624 1343
vinstmedel 12 860 Rantekostnader -1480 -1115
Rantenetto 144 228
Not 24 Stillda siakerheter och Ranteskillnadsersdttning 20 26
eventualfﬁrpliktelser Valutakurseffekter 9 -6
Resultat innan ersdttning till SEK 173 248
k 1 201 1 2017
Skrmn B 31dec20 Administrativ ersdttning till SEK -155 -123
all dkerh
Stallda sakerheter Rorelseresultat CIRR-systemet 18 125
Kontantsdkerheter enligt saker-
hetsavtal for derivatkontrakt 16374 10314 Ersdttning till (-) / fran (+) staten -18 -125
Eventualforpliktelser
Garantiférbindelser 4032 3360 Rapport 6ver finansiell stdllning for CIRR-systemet
Ataganden (inkluderat i SEK:s rapport 6ver finansiell stédllning)
Avtalade, ej utbetalda krediter 50814 72914 Skr mn 31dec2018 31dec2017
Bindande offerter 744 1211 Likvida medel - 10
Utlaning 69922 49124
Derivat 502 522
Not 25. CIRR-systemet .
. X X . R X Ovriga tillgangar 4090 3472
SEK administrerar, enligt uppdrag i den av staten utfardade dgaranvis- .
ningen for bolaget, kreditgivningen i svenska statens system for stats- Fo;:lutbeialda lgostt"r]l(a}fder 561 364
stédda exportkrediter (CIRR-systemet). SEK erhdller kompensation 0ch upplupna Intaxter
frén svenska staten i form av en administrativ avgift som beriknas pa& Summa tillgangar 75075 53492
utestaende kapitalbelopp.

Alla tillgingar och skulder relaterade till CIRR-systemet inkluderas i Skulder 70144 49252
SEK:s tillgdngar respektive skulder i koncernens rapport 6ver finansiell Derivat 4 408 3789
stillning och moderbolagets balansrikning d3 SEK bir kreditrisken for

1ani hi 1 deutlan h uppléning. Oreali Upplupna kostnader och
utlaningen och r avtalspart avseende utlaning och upplaning, Orealise- forutbetalda intikter 523 451
rade omvdrderingseffekter pa derivat tillhrande CIRR-systemet netto-
redovisas under ovriga tillgdngar i posten Fordran pa staten avseende iun};nla skulder och eget 75 075 53 492
CIRR- och U-krediter, se not 16. apita

SEK har bedomt att CIRR-systemet ar ett uppdrag dar SEK agerar Ataganden
som agent at svenska staten istillet fér att vara huvudman i enskilda agande )
transaktioner, och sdledes redovisas inte rinteintakter, rintekostna- Avtalade, ej utbetalda
der och andra kostnader som avser tillgdngar och skulder hénférliga till krediter 47 664 69161
CIRR-systemet i SEK:s rapport 6ver totalresultat. Bindande offerter 616 628

Den administrativa ersittning som SEK erhaller som kompensation
fran svenska staten redovisas som en del av ranteintdkter i SEK:s rap-
port dver totalresultat d3 det &r en rinteliknande provision. I rintenet-
tot i SEK:s rapport 6ver totalresultat redovisas ocksd de intikter som
utgdtt till SEK i de fall SEK &r arrangor av krediten. Se dven not 1 (f).
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Not 26. Kapitalsituation
Kapitaltdackningsanalys

Under 2018 har dotterbolaget Venantius AB likviderats och det har medfért att kapitalkravsberdkning sker pd moderbolagsniva och inte ldngre pa

konsoliderad niva. Kapitalsituationen omfattar moderbolaget AB Svensk Exportkredit.

Moderbolaget

31 december 2018 31 december 2017

Kapitalrelationer exklusive buffertkrav!
Karnprimarkapitalrelation 20,1% 20,6%
Primadrkapitalrelation 20,1% 20,6%
Total kapitalrelation? 20,1% 23,0%
Institutspecifikt karnprimarkapitalkrav inklusive buffertkrav? 8,5% 8,4%
varav krav pd kdrnprimdrkapital 4,5% 4,5%
varav kapitalkonserveringsbuffert 2,5% 2,5%
varav kontracyklisk kapitalbuffert 1,5% 1,4%
varav systemriskbuffert = -
Karnprimadrkapital tillgangligt att anvandas som buffert* 12,1% 14,6%
Total kapitalrelation enligt Basel I-golv e.t. 21,9%

—-

Kapitalrelationer exklusive buffertkrav dr kvoterna av respektive kapitalmdtt och totalt riskexponeringsbelopp. Minimikraven, vilka utan 6vergangs-

period gdller i Sverige, dr 4,5, 6,0 respektive 8,0 procent relaterat till kirnprimdrkapital, primdrkapital respektive totalt kapital. Minimikraven géller
enligt Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och vardepappersforetag och om

dndring av férordning (EU) nr 648/2012 (CRR).

N

under tabellen ”Kapitalbas-, tilldggs- och avdragsposter”.
Uttrycks som andel av totalt riskexponeringsbelopp.

N w

Minskningen i total kapitalrelation under 2018 beror i huvudsak pa att SEK utnyttjat sin ratt att fortidsinlgsa supplementarkapitalinstrument. Se fotnot

Karnprimdrkapitalrelationen minus lagstadgat minimikrav pa kdrnprimarkapital om 4,5 procent ut6kat med 3,5 procent. Sistndmnda komponent utgor

det karnprimadrkapital som atgar for att uppfylla minimikravet pa totalt kapital om 8,0 procent, da SEK inte har nagot annat primérkapital &n kdrnpri-

markapital och inte heller ndgot supplementarkapital.
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Kapitalbas - tillaggs- och avdragsposter

Moderbolaget

Skr mn 31 december 2018 31 december 2017 °
Aktiekapital ! 3990 3990
Ejutdelade vinstmedel 11239 12782
Ackumulerat annat totalresultat och andra reserver 2 1256 30
Resultat netto efter avdrag for forutsebara kostnader och utdelningar som verifieras av

personer som har en oberoende stdllning 1615 540
Karnprimarkapital fore lagstiftningsjusteringar 18100 17 342
Ytterligare justering pga forsiktig vardering -496 -396
Immateriella tillgangar -43 -66
Reserver iverkligt varde relaterade till vinster eller férluster pa kassaflodessdkringar -6 -25
Vinster eller forluster pa skulder som vérderas till verkligt viarde och som beror pa andringar

av institutets egen kreditstatus 112 446
Negativa belopp till f6ljd av berdkningen av forvantade forlustbelopp -136 -65
Sammanlagda lagstiftningsjusteringar av karnprimarkapital -569 -106
Summa kdrnprimdrkapital 17531 17236
Primadrkapitaltillskott S -
Summa primdrkapital 17531 17236
Forlagslan inrdknade i supplementdrkapital 3 - 2049
Kreditriskjusteringar 4 o -
Summa supplementédrkapital = 2049
Totalt kapitalbas 17531 19285
Total kapitalbas enligt Basel I-golv e.t. 19350

_

F6r en ndrmare beskrivning avingaende instrument i aktiekapitalet, se not 23.

w N

Egetkapitalandelen av obeskattade reserver dr inkluderad i raden ” Ackumulerat annat totalresultat och andra reserver”.
SEK har i juni 2018 erhallit tillstand frdn Finansinspektionen att utnyttja sin ratt att fértidsinlésa supplementdrkapitalinstrument. Finansinspektionens

besked innebdr att supplementdrkapitalet vid samma tidpunkt utgér ur kapitalbasen. SEK:s styrelse har i september 2018 beslutat att SEK ska utnyttja sin

ratt till fortidsinlosen ( se not 22) och instrumentet fortidsinlostes den 14 november 2018.

4 Detbelopp for forvantade forluster som berdknas enligt IRK-metoden utgor ett bruttoavdrag fran kapitalbasen. Bruttoavdraget minskas med de redovis-
ningsmaéssiga nedskrivningar som relaterar till exponeringar som bidrar till den férvintade férlusten. Overskjutande belopp av sddana redovisningsmés-
siga nedskrivningar 6kar kapitalbasen. Denna 6kning dr begransad till 0,6 procent av SEK:s riskexponeringsbelopp for stats-, foretags- och institutsex-
poneringar enligt IRK-metoden. Per 31 december 2018 hade begrdnsningsregeln ingen paverkan (12/2017: ingen paverkan).

5 Jamforelsesiffror avser koncernen, da en konsoliderad kapitalsituation gallde for 2017.
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Minimikapitalkrav exklusive buffertar

Moderbolaget 31 december 2018 31 december 2017
Riskexpone- Minimi- Riskexpone- Minimi-

Skrmn EAD! ringsbelopp  kapitalkrav EAD! ringsbelopp  kapitalkrav

Kreditrisk enligt schablonmetoden

Stater = = = - - -

Kommuner - - - - - -

Multilaterala utvecklingsbanker = - - - - -

Foretag 1701 1701 136 1316 1316 105
Summa kreditrisk schablonmetoden 1701 1701 136 1316 1316 105
Kreditrisk enligt IRK-metoden

Stater 171572 9905 792 161429 9331 747
Finansiella

institut? 33953 9880 790 38163 12688 1015
Foretag? 113987 59 486 4760 104630 53763 4301
Motpartslosa tillgdngar 90 90 7 121 121 10
Summa kreditrisk IRK-metoden 319602 79361 6349 304343 75903 6073
Kreditvdrdighetsjusteringsrisk e.t 2037 163 e.t. 1989 159
Valutakursrisk e.t 879 70 e.t. 1326 106
Ravarurisk e.t 10 1 e.t. 13 1
Operativ risk e.t 3066 245 e.t. 3284 263
Summa 321303 87054 6964 305 659 83831 6707
Justering enligt Basel I-golv e.t e.t e.t e.t. 4503 360
Summa inkl. Basel I-golv e.t e.t e.t e.t. 88334 7067

1 Exposure at default (EAD) visar storleken pd den utestaende exponeringen vid fallissemang.

2 Varav motpartrisk i derivatkontrakt: EAD Skr 4 525 miljoner (4 131), riskexponeringsbelopp Skr 1 668 miljoner (1 574) och kapitalkrav Skr 133 miljoner
(126).

3 Varav relaterad till Specialutlaning: EAD Skr 3 400 miljoner (2 478) riskexponeringsbelopp Skr 2 157 miljoner (1 643) och kapitalkrav Skr 173 miljoner
(131).
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Kreditrisk férdelad pa PD-niva

Tabellen illustrerar exponering vid fallissemang (EAD), andel av expo-
neringen som gar férlorad givet ett fallissemang (LGD) samt sannolik-
heten for att motparten ska fallera eller stilla in betalningarna (PD)

for de exponeringsklasser dar SEK internt estimerat PD. Genom-
snittlig PD dr berdknad utan hdnsyn till PD-golv. Genomsnittligt PD
och LGD dr viktat med EAD, genomsnittlig riskvikt dr kvoten mellan
riskexponeringsbelopp och EAD.

31 december 2018 31 december 2017
AAAtill A+ BBB+ BB+ AAAtill A+ BBB+ BB+
AA- tillA- till BBB- tillB- CCCtillD AA- tillA- till BBB- tillB- CCCtillD
0,003%- 0,02- 0,12- 0,54— 27,27- 0,003%- 0,03- 0,12- 0,53- 25,29-
Skr mn 0,01% 0,07% 0,32% 6,80% 100% 0,02% 0,07% 0,32% 6,47% 100%
Stater
EAD 163 603 7064 = 906 - 153496 7107 - 826 -
Genomsnittlig PDi % 0,004 0,04 = 1,5 = 0,004 0,04 - 0,9 -
Genomsnittlig LGD i % 45,0 45,0 - 45,0 - 45,0 45,0 - 45,0 -
Genomsnittlig riskvikt i % 4,6 18,8 - 112,1 - 4,7 19,0 - 93,6 -
31 december 2018 31 december 2017
AAAtill A+ BBB+  BB+till AAAtill A+ BBB+  BB+till
AA- tillA- till BBB- B- CCCtillD AA- tillA- till BBB- B- CCCtillD
0,01%- 0,06- 0,17- 0,54- 28,60—  0,01%- 0,06— 0,17- 0,54— 28,60—
Skr mn 0,04% 0,12% 0,34% 8,40% 100% 0,04% 0,12% 0,34% 8,40% 100%
Finansiella institut
EAD 10323 21926 1345 359 = 9368 25926 1722 1149 -
Genomsnittlig PD i % 0,04 0,08 0,23 1,31 = 0,04 0,08 0,23 0,84 -
Genomsnittlig LGD i % 43,8 442 45,0 45,0 = 41,6 443 45,0 45,0 -
Genomsnittlig riskvikt i % 20,1 29,3 66,0 135,5 = 22,3 31,3 65,1 117,8 -
Foretag
EAD 7154 22379 60943 20072 39 7871 18515 59574 16153 40
Genomsnittlig PDi % 0,03 0,10 0,25 0,79 63,11 0,03 0,10 0,25 0,81 65,59
Genomsnittlig LGD i % 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0
Genomsnittlig
riskvikt i % 18,6 33,0 51,5 85,5 136,2 18,5 33,6 51,3 85,6 127,1
Kreditrisker Ravarurisk

For riskklassificering och kvantifiering av kreditrisk tillimpar SEK en
intern riskklassificeringsmetod (IRK). Finansinspektionen har godkdnt
SEK:s IRK-metod. SEK tillimpar den grundldggande IRK-metoden. I
den grundldggande IRK-metoden faststdller bolaget sannolikheten for
att dess motparter ska fallera inom ett ar (PD, Probability of Default),
medan ovriga parametrar som paverkar riskberikningen bestims i
enlighet med CRR. Vissa exponeringar dr undantagna fran tillimp-
ning av IRK-metoden, efter medgivande av Finansinspektionen, och
da tilldimpas i stéllet schablonmetoden for att berdkna kapitalkravet.
For ytterligare information om vilka exponeringar det galler se avsnitt
PRiskmdtning” i not 27. Exponeringsbelopp fér motpartsrisk i derivat-
kontrakt berdknas i enlighet med marknadsvarderingsmetoden.

Kreditvardighetsjusteringsrisk

Ett kapitalkrav for kreditvardighetsjusteringsrisk ska berdknas for
samtliga OTC-derivatkontrakt, férutom for kreditderivat som anvands
som kreditriskskydd och transaktioner med en kvalificerad central mot-
part. SEK anvander schablonmetoden for att berdkna detta kapitalkrav.

Valutakursrisk

Valutarisk beriknas pd bokforda virden i enlighet med standardmeto-
den, ddr scenariometoden anvdnds for berakning av gamma- och vola-
tilitetsrisker.

SEK Arsredovisning 2018

Kapitalbaskrav for ravarurisk har berdknats enligt schablonmetodens
forenklade metod, ddr scenariometoden anvands for berdkning av
gamma- och volatilitetsrisker.

Operativa risker

Kapitalkrav for operativ risk berdknas enligt schablonmetoden, ddr
bolagets verksamhet delas in i affirsomrdden definierade enligt CRR.
Kapitalkravet for respektive omrdde berdknas genom att en faktor,
beroende pa affirsomrade, multipliceras med en intiktsindikator.
De faktorer som dr tillampliga fér SEK ar 15 procent och 18 procent.
Intdktsindikatorn utgors av genomsnittet av de tre senaste rakenskaps-
arens rorelseintikter per affirsomrade.

Overgangsregler

Fran och med 1 januari 2018 upphérde den $vergdngsregel som gillt
avseende kapitalkrav och rapportering enligt det sd kallade Basel I-gol-
vet. Det utgjorde ett minimikapitalkrav och inférdes som en évergangs-
regel 2007 som géllde fram till och med &r 2017. Inga 6vergangsregler
for IFRS9 har utnyttjats, vilket innebar att regelverket har inforts

fullt ut inom kapitaltackningen.
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Kapitalbuffertar

SEK ska méta krav pa kapitalbuffertar med kdrnprimérkapital. SEK &r
inte klassificerat som ett systemviktigt institut. Det krav pa buffert fér
systemviktiga institut som tradde i kraft 1 januari 2016 géller dadrfor inte
for SEK. Ingen systemriskbuffert som SEK tréffas av dr aktiv for narva-
rande. Ett kontracykliskt buffertvarde om 2,0 procent for berdrda expo-
neringar inom Sverige tillimpas frdn och med den 19 mars 2017. Fl har i
september 2018 beslutat att héja detta kontracykliska buffertvirde frén
2,0 till 2,5 procent. Andringen bérjar gélla den 19 september 2019. Per 31
december 2018 utgor andelen kapitalkrav for berérda kreditriskexpone-
ringar hanforligt till Sverige 70 procent (67) av totalt berdrt kapitalkrav
oavsett hemvist, en andel som ocksa dr den vikt som appliceras pa det
svenska buffertvdrdet i berakningen av SEK:s kontracykliska kapital-
buffert. Buffertvarden beslutade inom andra ldnder kan paverka SEK,
men eftersom huvuddelen av SEK:s kapitalkrav for berdrda kreditex-
poneringar dr hanforligt till Sverige ar ocksd den potentiella paverkan
begrédnsad. Per 31 december 2018 bidrog buffertvdrden i andra ldnder
till SEK:s kontracykliska kapitalbuffert med 0,08 procentenheter (0,05
procentenheter).

Bruttosoliditet
Skr mn 31 december 2018 31 december 2017
Exponeringsmatt for
bruttosoliditetsgrad
Exponeringar inom
balansrakningen 281529 249 244
Exponeringar utanfor
balansrdkningen 33159 42168
Totalt exponeringsmatt 314688 291412
Bruttosoliditetsgrad 5,6% 5,9%

Bruttosoliditetsgraden (hdvstdngen) ir ett matt som har offentliggjorts
fran och med 2015. Det finns inget minimikrav for ndrvarande. Brutto-
soliditetsgraden definieras i CRR som kvoten mellan primarkapitalet
och ett exponeringsmatt. I exponeringsmdttet ingdr tillgdngar, dock
med sdrskild behandling f6r bland annat i derivatposter, samt kreditris-
kexponeringar utanfor balansrakningen vilka viktats med en faktor som
beror pa typen av exponeringen. Inga évergangsregler for IFRS9 har
utnyttjats, vilket innebdr att regelverket har inforts fullt ut i
bruttosoliditetsmattet.

Internt bedémt kapitalbehov

Skr mn 31 december 2018 31 december 2017
Kreditrisk 7008 6898
Operativ risk 239 142
Marknadsrisk 1094 1573
Ovriga risker 163 170
Stressbuffert 1966 2005
Summa 10 470 10788

SEK genomfor regelbundet en intern kapitalutvdrdering, dar bolaget
beddmer hur mycket kapital som behovs for att tdcka bolagets risker.
Resultatet av SEK:s beddmning av kapitalbehovet presenteras ovan. Mer
information kring den interna kapitalutvarderingsprocessen och dess
metoder finns i avsnittet ”Risk- och kapitalhantering”.
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Not 27. Riskupplysningar
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Hallbarhetsrisk Riskhantering 122
Riskmdtning 122
Riskdvervakning 122
Riskupplysningar 122

For beskrivning av SEK:s riskhantering se dven avsnittet ”Risk- och
kapitalhantering”, s. 36-41.

Konsolideringen av SEK enligt tillsynsregelverken avviker frdn den som
gors i koncernredovisningen for 2018 dd ndgon konsolidering enligt
tillsynsregelverken inte sker eftersom SEKETT AB inte dr ett finansiellt
bolag. Inget dotterforetag ar ett institut enligt CRR:s definition varfor
dotterbolag inte heller omfattas av tillsynsregelverken pa individuell
niva.

Tabellerna over kreditkvaliteten per rad i rapport over finansiell
stdllning och tabellen som illustrerar kopplingen mellan rad i rapport
over finansiell stdllning och exponeringar enligt CRR visar bokférda
virden. Ovriga tabeller visar belopp i enlighet med kapitalkravsberdk-
ningarna, dock utan tillampning av konverteringsfaktorer.

Kreditrisk

Kreditrisk definieras som risken for forlust pa grund av att en kredit eller
ett kreditliknande engagemang inte fullgors. Kreditrisken delas upp i
emittentrisk, motpartsrisk, koncentrationsrisk, avvecklingsrisk och
landrisk (inklusive transfereringsrisk).

SEK:s kreditrisker begransas genom ett riskbaserat urval av mot-
parter och reduceras ytterligare huvudsakligen genom garantier, nett-
ningsavtal, sdkerheter och andra former av sdkerheter. SEK:s aptit for
kreditrisker dr betydligt storre dn dess aptit fér andra risker.

Riskhantering

Riskpolicy och kreditpolicy

Fundamenten for SEK:s kreditriskhantering ar riskpolicyn och kredit-
policyn som utfédrdats av styrelsen samt kreditinstruktionen som utfar-
dats av styrelsens kreditutskott. Dessa styrdokument utgdr ramverket
for den kreditrisknivd som SEK accepterar, beskriver beslutsordning
och kreditbeslutsmandat och kreditnormen. Underlydande metoddo-
kument tydliggor kreditprocessen, grundldggande principer for limiter
och hantering av problemkrediter.

Kreditnormen 4r ett centralt begrepp for kreditgivningen inom SEK
och tydliggér en forvantansbild avseende kreditkvalitet. For att en
affirstransaktion ska anses falla inom kreditnormen krévs att propan
uppfyller krav inom samtliga f6ljande omraden:

1. Norm f6r riskniva

2. Norm for kreditvillkor

3. Norm f6r kundkdnnedom (KYC)

4. Norm for hdllbarhetsrisker
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Styrelsen beslutar om riskstrategi inklusive kreditstrategi, riskaptit
samt inom vilka 6vergripande limiter som bolaget ska verka. Alla kredit-
beslut ska fattas i enlighet med den av styrelsen etablerade besluts-
mandatstrukturen for delegerat beslutsfattande. SEK:s kreditbesluts-
struktur och faststillda mandat bygger pa en beslutsstruktur som utgar
frdn dualitetsprincipen, s3 att en noggrann analys och bedémning av
allakreditpropder sker.

Riskreducering
Kreditrisken reduceras genom anvandande av olika kreditriskskydd, i
form av garantier, nettningsavtal och andra former av sdkerheter.

Garantigivarna, inom framfoér allt slutkundfinansieringen, ar till
storsta delen statliga exportkreditorgan inom OECD ddr svenska
Exportkreditnamnden (EKN) dr den stdrsta garantigivaren. Kreditris-
ken allokeras till en garantigivare och darfér bestar storsta delen av
SEK:s garanterade kreditriskexponering av exponering mot statliga
motparter vid rapportering av nettokreditriskexponering. Garantier
erhdlls dven fran finansiella institut och, i mindre utstrickning, icke-fi-
nansiella féretag och férsakringsbolag.

Motpartsrisken i derivatkontrakt dokumenteras alltid med ISDA
Master Agreement, vilket ocksd innebdr ett nettningsavtal, med st6d
av sdkerhetsavtal i form av ett Credit Support Annex (CSA). Godkdnda
sakerheter under de sikerhetsavtal som SEK ingatt bestar alltid av lik-
vida medel.

SEK anvinder sig ocksd av olika typer av sikerheter for att reducera
kreditrisker i viss typ av kreditgivning. Sdkerheter dr betydelsefulla
i enskilda affirer men har en begrinsad paverkan i den totala utld-
ningsportfoljen.

Limitsattning

SEK anvander sig av limiter for att begrdnsa kreditrisker till en bestamd
niva. Limiter uttrycker den hogsta tilldtna exponeringen mot en mot-
part for specifika 16ptider och for olika typer av exponeringar, exempel -
vis direktutldning, garantier, motpartsrisk i derivatkontrakt eller likvi-
ditetsplaceringar. Exponeringar maste rymmas inom de limiter som dr
beslutade for berdrda motparter. De vergripande limiterna faststalls av
styrelsen. Alla limiter omprévas minst en gang per ar.

Reserveringsprovning

Fran 1 januari 2018 tillimpar SEK IFRS 9 avseende nedskrivning av
finansiella instrument. Nedskrivningen baseras pa en modell for for-
vintade kreditforluster (ECL). De tillgdngar vars nedskrivningsbehov
ska provas delas in i tre stadier: stadie 1, stadie 2 och stadie 3. Samtliga
exponeringar finns fran bérjan i stadie 1. I stadie 2 dterfinns expone-
ringar ddr det skett en vasentlig 6kning av kreditrisk och stadie 3 omfat-
tar fallerade exponeringar. Nedskrivningar i stadie 3 berdknas genom
individuell provning utifrdn en expertbaserad beddmning. En indivi-
duell reserveringsprévning gors ndr det finns objektiva omstdndig-
heter som tyder pa att den finansiella tillgdngen kan behéva skrivas ned
enligt stadie 3. Kreditkommittén bereder reserveringsforslag frdn kun-
dansvariga och kreditanalytiker, ddrefter beslutar kreditutskottet om
reserveringar. Styrelsen faststaller bokslut och ddrigenom slutligt dven
reserveringar. Fér mer information om berdkning av férvantade kredit-
forluster inom ramen for IFRS 9, se not 1.

Riskmatning

Med undantag av ett fatal motparter anvander SEK, och har tillstand for,
en grundldggande internriskklassificeringsmetod (IRK-metod) for att
mata kreditrisken i exponeringar mot en majoritet av SEK:s motparter.
Det betyder att SEK for de exponeringarna anvander egna estimat av
riskparametern sannolikhet for fallissemang (PD), vilken per motpart
reflekterar den &satta interna riskklassen. Ovriga riskparametrar, bland
andra forlust givet fallissemang (LGD) och kreditkonverteringsfaktorer
(CCF) bestdms av tillsynsférordningen (CRR). Alla SEK:s motparter ska
dsittas en intern riskklassificering (rating).

SEK:s tillstdnd fran Finansinspektionen att anvinda en grund-
ldggande IRK-metod omfattar exponeringar mot stater, kommuner,
landsting, multilaterala utvecklingsbanker, foretag inklusive forsak-
ringsbolag och finansiella institut. For vissa exponeringar har SEK
av Finansinspektionen medgivits undantag frdn IRK-metoden. Fér
dessa exponeringar anvander SEK schablonmetoden och extern rating
vid berdkning av riskexponeringsbeloppet (om externa rating saknas
erhdller exponeringen en riskvikt pd 100%).!

De undantagna exponeringarna, for vilka schablonmetoden i stdllet
anvands, ar féljande:

- Exponeringar inom affirsomrddet Customer Finance (undantag
giltigt s3 ldnge som dessa exponeringar dr av mindre betydelse vad
gdller storlek och riskprofil).

- Garantier till formdn fér sm3 och medelstora foretag (undantag
giltigt sd ldnge som dessa exponeringar r av mindre betydelse vad
gdller storlek och riskprofil).

Motpartrisk i derivatkontrakt

Motpartsrisk i derivatkontrakt, som utgor en form av kreditrisk, upp-
stdr nir derivatinstrument anvinds foér att hantera risker. For att
begrénsa denna risk ingdr SEK sddana transaktioner endast med mot-
parter med god kreditvirdighet. Ytterligare minskning av risken dstad-
koms genom att SEK ingdr ISDA Master-avtal med tillhérande sdker-
hetsavtal (CSA-avtal) med sina motparter innan derivatkontrakt inggs.
Dessa bilaterala sdkerhetsavtal innebér att en hogsta tilldten riskniva
ISDA- och CSA-avtal granskas kontinuerligt for att villkoren vid behov
ska kunna omférhandlas. For motpartsexponeringar som till f6ljd av
marknadsvdrdesfordandringar overstiger troskelbelopp under relevant
CSA ska reglering ske, sd att motpartsexponeringen sinks till avtalad
niva. Sedan slutet av 2016 &r alla rintederivat féremal for central clea-
ring i enlighet med EU:s forordning om OTC-derivat, centrala motpar-
ter och transaktionsregister (EMIR).

Riskovervakning

SEK:s exponeringar analyseras, rapporteras och f6ljs upp regelbundet
avseende riskkoncentrationer i kreditportféljen och kreditkvaliteten
pa enskilda kredittagare. Analysen omfattar bland annat (i) storlek pa
enskilda engagemang, (ii) geografisk hemvist och (iii) branschtillh6-
righet. Analysen avser savil direkt exponering som indirekt exponering.
De ovanndamnda koncentrationsriskerna beaktas i SEK:s berdkning av
ekonomiskt kapital for kreditrisker, ddr de bidrar till ett hogre kapi-
talbehov @n minimikapitalkravet. Minimikapitalkravet beaktar inte
koncentrationsrisker vid kapitalkravsberdkningar. For uppfoljning och
kontroll av stora exponeringar har SEK definierat interna limiter, som
sitter ytterligare begrinsningar pa sddana exponeringars storlek utéver
vad som anges i tillsynsférordningen (CRR).

Exponeringar som bedéms som problemkrediter, det vill siga sddana
dar SEK bedomer att det dr hog sannolikhet att dtaganden enligt det
ursprungliga avtalet inte kommer att uppfyllas, analyseras djupare och
mer frekvent. Begreppet problemkrediter omfattar exponeringar med
anstand, osikra fordringar och nédlidande exponeringar. Avsikten ir
att i ett tidigt skede identifiera krediter med en f6rhdjd risk. Detta for att
anpassa exponeringen, minska kreditforluster och sakerstalla att risk-
klassificeringen reflekterar risken avseende den specifika motparten.

Kreditportféljen stresstestas regelbundet. Utfallet av scenarioana-
lyserna och stresstesterna rapporteras till styrelsen eller riskutskottet
regelbundet. Bolagets risk- och produktklassificering samt riskestimat
utgor en central del av rapporteringen av kreditrisk till styrelsen, risk-
och regelverksefterlevnadskommittén samt kreditkommittén. Vd och
riskchef informerar styrelsen om alla signifikanta dndringar avseende
SEK:s IRK-system. SEK:s IRK-system valideras av Risk minst drligen.

! De motparter som i kapitaltickningen anvinder extern rating 3sitts en intern rating under IFRS 9.
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Riskupplysningar kreditrisk

Tabellen nedan visar maximal kreditexponering. Beloppen dr nominella varden utom f6r likvida medel och derivat som dr bokférda varden.

31 december 2018
Maximal kreditriskexponering

Tillgangar varderade Upplupet anskaff-
Skr mn till verkligt varde ningsvarde
Likvida medel - 2686
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 11124 =
Andra rantebdrande viardepapper dn utlaning 48577 -
Utlaning dokumenterad som vardepapper - 36303
Utlaning till kreditinstitut = 12543
Utlaning till allmdnheten = 215504
Derivat 4525 -
Summa finansiella tillgangar 64226 267036

31 december 2017
Maximal kreditriskexponering

Tillgangar varderade Tillgangar som Lane- och
Skr mn till verkligt varde kan sdljas kundfordringar
Likvida medel - - 1231
Statsskuldsfoérbindelser/Statsobligationer - 4376 -
Andra rantebarande vardepapper dn utlaning 133 39592 -
Utlaning dokumenterad som vardepapper - - 40558
Utlaning till kreditinstitut - - 23209
Utlaning till allmanheten - - 213549
Derivat 73803 - -
Summa finansiella tillgangar 7936 43968 278547

Maximal kreditriskexponering for utldning till kreditinstitut och utldning till allménheten innefattar avtalad, ej utbetald utldning vid arets slut som

tas upp till nominellt vérde.

Tabellen nedan visar kreditkvaliteten efter riskavtackning (netto) per rad i rapport 6ver finansiell stdllning. Beloppen dr bokférda vdrden. SEK anvan-
der sig av garantier, CDS:er och forsdkringar som kreditriskskydd, se vidare avsnitt ”Risk-och kapitalhantering”.

31 december 2018
Skrmn AAA AA+till A- BBB+ till BBB- BB+till B- CCCtillD  Bokfortvarde
Likvida medel 634 1782 = = = 2416
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 2365 8752 = = = 11117
Andra rantebarande vardepapper dn utlaning 10882 32331 5452 = = 48 665
Utlaning dokumenterad som vardepapper = 8182 24 488 4111 = 36781
Utlaning till kreditinstitut 2663 23161 1480 421 = 27725
Utlaning till allmédnheten 84766 25878 32971 17 430 49 161094
Derivat = 5322 1207 = = 6529
Summa finansiella tillgangar 101310 105 408 65598 21962 49 294327
Avtalade, ej utbetalda krediter 47 644 1626 1253 290 1 50814
31 december 2017

Skrmn AAA AA+till A- BBB+ till BBB- BB+till B- CCCtillD  Bokfortvarde
Likvida medel 1133 98 - - - 1231
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 401 3981 - - - 4382
Andra rantebarande vardepapper dn utlaning 4396 34295 1116 - - 39 807
Utlaning dokumenterad som vardepapper - 9636 27 434 4055 - 41125
Utlaning till kreditinstitut 3018 15766 3229 1185 - 23198
Utlaning till allmdnheten 70043 25670 32168 13164 66 141111
Derivat - 6324 1479 - - 7803
Summa finansiella tillgangar 78991 95770 65 426 18 404 66 258 657

Avtalade, ej utbetalda krediter 63922 978 6452 1562 - 72914

Kreditkvaliteten pa finansiella tillgdngar bedéms genom anvindning av intern eller extern rating.
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Tabellen nedan illustrerar kopplingen mellan rad i rapport 6ver finansiell stéllning och nettoexponeringar enligt CRR.

31 december 2018
Justering till Multilaterala
Bokfort bokfort varde Kom- utvecklings- Offentliga Finansiella

Skr mdr viarde franexponering' Stater muner banker organ institut Foretag
Likvida medel 2,4 -0,2 0,3 - - - 2,3 -
Statsskuldsférbindelser/

Statsobligationer 11,1 0,0 11,1 - - - - -
Andrarantebdarande vardepapper an

utldning 48,7 -0,1 4.8 7,0 - 0,6 15,7 20,7
Utldning dokumenterad som vdrde-

papper 36,8 -0,1 - - - - 0,7 36,2
Utlaning till kreditinstitut inklusive

likvida medel! 27,7 16,2 1,4 5,5 - - 45 0,1
Utlaning till allmanheten 161,1 -1,1 99,5 0,9 0,1 - 5,6 56,1
Derivat 6,5 2,0 - - - - 45 0,0
Ovriga tillgadngar 5,0 0,9 4,1 = = = = =
Summa finansiella tillgangar 299,3 17,6 121,2 13,4 0,1 0,6 33,3 113,1
Eventualforpliktelser och dtaganden? 55,6 -0,1 48,4 - - 0,0 0,9 6,4
Totalt 354,9 17,5 169,6 13,4 0,1 0,6 342 1195

31 december 2017
Justering till Multilaterala
Bokfort bokfort varde Kom- utvecklings- Offentliga Finansiella

Skr mdr viarde franexponering' Stater muner banker organ institut Foretag
Likvida medel 1,2 0,0 0,5 - - - 0,7 -
Statsskuldsférbindelser/

Statsobligationer 44 0,0 44 - - - - -
Andrarantebdrande vardepapper dn

utléning 39,8 -0,2 1,3 4,9 - 0,4 20,7 12,7
Utlaning dokumenterad som virde-

papper 41,1 -0,2 - - - - 2,1 39,2
Utlaning till kreditinstitut inklusive

likvida medel! 232 10,4 1,9 5,8 - - 4.8 0,3
Utlaning till allmdnheten 141,1 -0,8 85,6 0,7 - 0,0 44 51,2
Derivat 7,8 3,7 - - - - 4,1 0,0
Ovriga tillgangar 3,6 0,1 3,5 - - - - -
Summa finansiella tillgangar 262,2 13,0 97,2 11,4 - 0,4 36,8 103,4
Eventualforpliktelser och dtaganden? 78,0 - 69,9 - - 1,8 6,3
Totalt 340,2 13,0 167,1 11,4 - 0,4 38,6  109,7

1 Skr 16,4 miljarder (10,3) av det bokf6rda vardet f6r Utlaning till kreditinstitut utgérs av kontantsdkerheter enligt sikerhetsavtal for derivatkontrakt.

2 Bestar av eventualférpliktelser och dtaganden forutom kontantsdkerheter.

Derivatexponering efter nettning under gdllande ISDA Master-avtal i enlighet med CRR-regelverkets hantering av motpartsrisk i derivatkontrakt
uppgar till Skr 3,7 miljarder (3,6). Fér mer information om hantering av motpartsrisk i derivatkontrakt under CRR, se avsnitt ”Risk- och kapitalhan-

tering”.

SEK Arsredovisning 2018

109



fortsdttning, not 27

Totala kreditexponeringar i koncernen

Nettoexponeringar redovisas efter beaktande av effekter av garan-
tier och kreditderivat. Bruttoexponeringar redovisas utan beaktande
av effekter av garantier och kreditderivat. Beloppen dr i enlighet med

Totala nettoexponeringar

Rantebdrande vardepapper

kapitalkravsberdkningarna, dock utan tillimpning av konverterings-
faktorer, enligt den interna riskuppfoljningen. I tabeller som visar
exponeringars geografiska fordelning redovisas Nordamerika exklusive
Centralamerika.

Avtalad ej utbetald utlaning,

Skr mdr och utléning derivat, m.m. Total
31 december 2018 31 december 2017 31 december 2018 31 december 2017 31 december 2018 31 december 2017
Exponeringsklass Belopp % Belopp % Belopp % Belopp % Belopp % Belopp %
Stater 1212 43,8 97,1 396 48,4 80,3 70,0 85,1 169,6 50,3 167,1 51,1
Kommuner 13,4 4,8 11,4 4,7 - - - - 13,4 4,0 11,4 3,5
Multilaterala utveck-
lingsbanker 0,1 0,0 00 0,0 00 0,0 - - 01 0,0 00 0,0
Offentliga organ 0,6 0,2 0,4 0,2 = = - - 0,6 0,2 0,4 0,1
Finansiella institut 28,7 10,4 32,7 13,3 55 9,1 50 7,2 342 10,1 38,6 11,8
Féretag 113,1 40,8 103,4 42,2 6,4 10,6 6,3 1,7 119,5 35,4 109,7 33,5
Totalt 277,1 100,0 245,0 100,0 60,3 100,0 82,2 100,0 337,4 100,0 327,2  100,0
Kreditexponeringars geografiska férdelning per exponeringsklass
Bruttoexponeringars geografiska fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2018
Asien Vidsteuropa Central-
Mellanéstern/ utéver Nord- Latin- utéver  och Ost-
Skr mdr Afrika/Turkiet Japan Japan amerika Oceanien amerika Sverige Sverige europa Totalt
Stater 2,8 5,3 4,0 1,9 - 43,7 7,1 8,6 - 73,4
Kommuner 1,7 - - - - - 7,0 0,1 - 8,8
Offentliga organ = = = = = = = 0,6 = 0,6
Finansiella institut - 2,4 0,5 6,2 1,1 0,4 12,3 9,8 0,3 33,0
Féretag 21,4 12,6 1,2 53,0 - 9,6 83,2 36,0 46 2216
Summa 25,9 20,3 5,7 61,1 1,1 53,7 109,6 55,1 49 3374
Bruttoexponeringars geografiska fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2017
Asien Vasteuropa Central-
Mellandstern/ utdver Nord- Latin- utéver  och Ost-
Skr mdr Afrika/Turkiet Japan Japan amerika Oceanien amerika Sverige Sverige europa Totalt
Stater 1,8 5,6 4,0 - - 42,7 7,4 0,2 - 61,7
Kommuner 0,6 - - - - - 4,8 0,1 - 5,5
Offentliga organ - - - - - - - 0,4 - 0,4
Finansiella institut - 3,1 0,0 9,1 1,1 1,2 11,3 10,8 0,3 36,9
Féretag 23,0 14,6 0,2 53,5 0,1 9,9 74,3 39,9 72 2227
Summa 25,4 23,3 42 62,6 1,2 53,8 97,8 51,4 7,5 3272
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Nettoexponeringars geografiska fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2018

Asien Vasteuropa Central-

Mellanéstern/ utover Nord- Latin- utover och Ost-
Skr mdr Afrika/Turkiet Japan Japan amerika Oceanien amerika Sverige Sverige europa  Totalt
Stater - 0,7 40 3,9 - 0,9 139,0 18,0 31 169,6
Kommuner = = = = = = 13,2 0,2 = 13,4
Multilaterala
utvecklingsbanker - - - - - - - 0,1 - 0,1
Offentliga organ = = = = = = = 0,6 = 0,6
Finansiella institut - 2,4 0,9 6,9 1,1 0,3 8,7 13,6 0,3 34,2
Féretag 46 3,1 3,1 2,9 - 3,0 80,5 22,2 0,1 1195
Summa 4,6 6,2 8,0 13,7 1,1 4,2 241,4 54,7 35 3374
Nettoexponeringars geografiska fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2017

Asien Vasteuropa Central-

Mellandstern/ utover Nord- Latin- utdéver  och Ost-
Skr mdr Afrika/Turkiet Japan Japan amerika Oceanien amerika Sverige Sverige europa Totalt
Stater - 0,7 40 2,4 - 0,9 145,1 10,9 3,1 167,1
Kommuner - - - - - - 11,2 0,2 - 11,4
Multilaterala
utvecklingsbanker - - - - - - - 0,0 - 0,0
Offentliga organ - - - - - - - 0,4 - 0,4
Finansiella institut - 3,0 0,5 9,6 1,2 1,1 6,9 16,0 0,3 38,6
Féretag 49 3,6 1,7 2,9 - 3,3 72,2 21,0 01  109,7
Summa 4,9 7,3 6,2 14,9 1,2 5,3 235,4 48,5 3,5  327,2

Effekten av kreditriskskydd per exponeringsklass och typ av skydd

Tabellen nedan redovisar utifran bruttoexponeringarnas exponerings-
klass en uppdelning utifrdn om beloppen omfattas eller inte omfattas av
kreditriskskydd i form av garantier eller kreditderivat som medrdknats
i kapitaltdckningsberdkningarna. Kreditforsakringar utférdade av for-
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sakringsbolag rdknas ddrvid som garantier. Skyddade belopp har delats
upp efter skyddsutfardarens exponeringsklass och typ av skydd. Tabel-
lerna visar ddrmed vilka typer av skydd som omvandlar bruttoexpone-
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Effekten av kreditriskskydd, per 31 december 2018

Bruttoexponeringar per exponeringsklass

Offentliga  Finansiella varav féremdl

Skr mdr Stater Kommuner organ institut Foretag Totalt for IFRS9*

Belopp relaterade till skydd utfardade av:

Stater 50,9 1,7 - 0,2 943  147,1 147,1
varav garantier frdn Exportkreditndmnden 49,9 1,7 - 0,1 80,1 131,8 131,8
varav garantier frdn 6vriga exportkreditorgan 1,0 = - 0,1 10,9 12,0 12,0
varav 6vriga garantier = = = = 3,3 3,3 3,3

Kommuner - 0,0 - 5,5 0,8 6,3 6,3

Multilaterala utvecklingsbanker - - - - 0,1 0,1 0,1

Finansiella institut 0,0 - - 0,0 6,9 6,9 6,9
varav kreditderivat = = = = = = =
varav garantier 0,0 - - 0,0 6,9 6,9 6,9

Foretag = = = = 2,7 2,7 2,7
varav kreditférsdkringar frdn forsdkringsbolag = = = = 1,8 1,8 1,8
varay 6vriga garantier - - - - 0,9 0,9 0,9

Summa skyddade exponeringar 50,9 1,7 - 5,7 104,8 163,1 163,1

Ej skyddade exponeringar? 22,5 7,1 0,6 27,3 116,8 1743 105,3

Totalt 73,4 8,8 0,6 33,0 221,6 337,4 268,4

1 Tillgdngar varderade till upplupet anskaffningsvarde, vilka ar féremal for nedskrivningskraven i IFRS 9.
2 Exponeringar dar skyddsutfardaren tillhor samma koncern som motparten i den ej skyddade exponeringen har hdnforts till ”Ej skyddade exponeringar”.
Beloppen for dessa ar for féretag Skr 25,8 miljarder respektive for stater Skr 0,2 miljarder.

Effekten av kreditriskskydd, per 31 december 2017

Bruttoexponeringar per exponeringsklass

Offentliga  Finansiella

Skr mdr Stater Kommuner organ institut Foretag Totalt

Belopp relaterade till skydd utfardade av:

Stater 49,3 0,5 - 0,4 104,4 154,6
varav garantier frdn Exportkreditndmnden 48,2 0,5 - 0,2 88,6 137,5
varav garantier frdn 6vriga exportkreditorgan 1,1 - - 0,2 12,5 13,8
varav 6vriga garantier - - - - 3,3 3,3

Kommuner - 0,0 - 5,9 0,6 6,5

Finansiella institut 0,0 - - 0,0 8,0 8,0
varay kreditderivat - - - - 1,0 1,0
varav garantier 0,0 - - 0,0 7,0 7,0

Foretag - - - 0,0 3,1 3,1
varav kreditférsdkringar frdn forsdkringsbolag - - - - 2,5 2,5
varav évriga garantier - - - 0,0 0,6 0,6

Summa skyddade exponeringar 49,3 0,5 - 6,3 116,1 172,2

Ej skyddade exponeringar! 12,4 5,0 0,4 30,6 106,6 155,0

Totalt 61,7 5,5 0,4 36,9 222,7 327,2

1 Exponeringar dar skyddsutfardaren tillhor samma koncern som motparten i den ej skyddade exponeringen har hdnforts till ”Ej skyddade exponeringar”.
Beloppen for dessa dr for foretag Skr 22,4 miljarder respektive for stater Skr 0,2 miljarder.
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Bruttoexponeringar Europa, exklusive Sverige fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2018

Skr mdr Stater Kommuner Offentligaorgan Finansiella institut Foretag Totalt
Spanien - - - 0,1 9,8 9,9
Norge - - - 2,4 4,1 6,5
Finland 0,1 0,1 - 0,2 5,4 5,8
Storbritannien - - - 2,6 2,6 5,2
Danmark - - - 1,7 3,2 4,9
Osterrike 2,9 = = 1,7 = 4,6
Italien - - - - 4,2 4,2
Tyskland 3,1 = 0,6 0,3 = 4,0
Nederldnderna 1,7 = = 0,1 1,6 3,4
Polen = = = = 3,1 3,1
Frankrike = = = 0,6 2,1 2,7
Luxemburg 0,8 = = = 1,2 2,0
Ryssland = = = = 1,4 1,4
Schweiz = = = 0,1 0,8 0,9
Belgien = = - 0,0 0,6 0,6
Irland - - - - 0,4 0,4
Lettland - - - 0,2 - 0,2
Island - - - - 0,2 0,2
Portugal - - - - 0,1 0,1
Estland - - - 0,0 - 0,0
Ukraina - - - - 0,0 0,0
Ungern - - - - 0,0 0,0
Grekland = = = = 0,0 0,0
Summa 8,6 0,1 0,6 10,0 40,8 60,1
Bruttoexponeringar Europa, exklusive Sverige fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2017
Skr mdr Stater Kommuner Offentligaorgan Finansiellainstitut Foretag Totalt
Spanien - - - 0,1 12,4 12,5
Finland 0,2 0,1 - - 7,1 7,4
Norge - - - 3,3 2,5 5,8
Storbritannien - - - 2,2 3,1 5,3
Nederldnderna - - - 2,2 2,1 43
Italien - - - - 4.2 42
Frankrike - - - 1,6 2,5 4,1
Ryssland - - - - 4,0 4,0
Danmark - - - 1,1 2,8 3,9
Polen - - - - 3,1 3,1
Luxemburg - - - 0,0 1,2 1,2
Schweiz - - - - 0,9 0,9
Tyskland - - 0,4 0,3 - 0,7
Island - - - - 0,5 0,5
Irland - - - - 0,4 0,4
Belgien - - - 0,0 0,3 0,3
Lettland - - - 0,2 - 0,2
Estland - - - 0,1 - 0,1
Grekland - - - - 0,0 0,0
Ungern - - - - 0,0 0,0
Ukraina - - - - 0,0 0,0
Summa 0,2 0,1 0,4 11,1 47,1 58,9
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Nettoexponeringar Europa, exklusive Sverige férdelning per exponeringsklass, per 31 december 2018

Multilaterala Offentliga Finansiella
Skr mdr Stater Kommuner utvecklingsbanker organ institut Foretag Totalt
Frankrike 7,3 - - - 1,7 0,0 9,0
Tyskland 3,9 - - 0,6 1,4 1,6 7,5
Storbritannien 0,3 = = = 1,6 4,9 6,8
Norge 0,4 - - - 2,4 4,0 6,8
Danmark 0,2 - - - 2,4 32 5,8
Finland 0,4 0,2 - - 0,3 4,6 5,5
Osterrike 2,9 = = = 1,7 = 4,6
Polen 3,1 - - - - 0,0 3,1
Nederldnderna 1,7 - - - 0,4 0,7 2,8
Luxemburg 0,8 - 0,1 - - 1,0 1,9
Spanien - - - - 0,9 0,5 1,4
Belgien - - - - 0,6 0,5 1,1
Schweiz - - - - 0,3 0,5 0,8
Irland - - - - - 0,4 0,4
Lettland - - - - 0,2 - 0,2
Italien - - - - - 0,2 0,2
Island - - - - - 0,2 0,2
Portugal - - - - - 0,1 0,1
Estland - - - - 0,0 - 0,0
Ryssland - - - - - 0,0 0,0
Ungern - - - - - 0,0 0,0
Total 21,0 0,2 0,1 0,6 13,9 22,4 58,2

Nettoexponeringar Europa, exklusive Sverige férdelning per exponeringsklass, per 31 december 2017

Multilaterala Offentliga Finansiella
Skr mdr Stater ~Kommuner utvecklingsbanker organ institut Foretag Totalt
Frankrike 7,8 - - - 2,5 0,0 10,3
Storbritannien 0,5 - - - 1,7 5,5 7,7
Finland 0,5 0,3 - - - 6,3 7,1
Norge 0,5 - - - 3,4 2,3 6,2
Danmark 0,2 - - - 2,2 2,4 4,8
Tyskland 1,4 - - 0,4 2,0 0,9 4,7
Polen 3,1 - - - - - 3,1
Nederlanderna - - - - 2,4 0,2 2,6
Spanien - - - - 0,9 1,7 2,6
Belgien - - - - 0,7 0,2 0,9
Schweiz - - - - 0,2 0,3 0,5
Luxembourg 0,0 - 0,0 - 0,0 0,4 0,4
Irland - - - - - 0,4 0,4
Lettland - - - - 0,2 - 0,2
Island - - - - - 0,2 0,2
Italien - - - - - 0,1 0,1
Ryssland - - - - - 0,1 0,1
Estland - - - - 0,1 - 0,1
Osterrike - - - - 0,0 - 0,0
Ungern - - - - - 0,0 0,0
Summa 14,0 0,3 0,0 0,4 16,3 21,0 52,0
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Foretagsexponeringar fordelade pa bransch (GICS)

31 december 2018 31 december 2017
Skr mdr Bruttoexponering Nettoexponering Bruttoexponering Nettoexponering
IT och telekommunikation 79,6 13,0 88,4 12,9
Industri 46,9 41,0 41,9 36,4
Finans 27,6 16,6 32,2 19,9
Ravaror 245 19,0 21,9 16,8
Konsumentvaror 21,8 20,4 18,3 15,9
El, vatten och gas 15,0 5,6 14,1 4.4
Hilsovard 3,5 3,2 3,0 2,7
Energi 2,5 0,5 2,9 0,7
Ovrigt 0,2 0,2 - -
Summa 221,6 119,5 222,7 109,7
Marknadsrisk Value at Risk

Marknadsrisk dr risken for forlust eller forandringar i den framtida
intjaningen pa grund av férandringar i till exempel rintor, valutakurser,
ravarupriser eller aktiepriser. Marknadsrisk inkluderar prisrisk i sam-
band med forséljning av tillgang eller stingning av exponering.

Riskhantering

SEK:s styrelse faststaller aptiten f6r marknadsrisk och strategi. Darut-
over faststaller vd instruktioner som reglerar SEK:s hantering av mark-
nadsrisker. Styrelsens finans- och riskutskott beslutar om limitstruktur
som tydligt definierar och begrénsar de tilldtna nettomarknadsriskex-
poneringarna. Riskchefen beslutar om metoden f6r hur marknadsris-
ker ska berdknas och foresldr dndringar i limitstruktur i samband med
riskaptit- och limitéversyn. Alla instruktioner omsitts arligen. Mark-
nadsriskexponeringar mats och rapporteras dagligen till vd och till
styrelsens finans- och riskutskott vid deras ordinarie sammantraden.
Limitovertradelser eskaleras utan dréjsmal till vd och till styrelsens
finans- och riskutskott.

SEK ldnar upp medel genom att emittera obligationer eller andra
skuldbrev, som oavsett vilka marknadsriskexponeringar som finns i
obligationerna sdkras via derivat till rorlig ranta. Bolagets riskaptit for
marknadsrisk till f6ljd av omatchade kassafloden dr 13g. Uppldnade
medel ska anvindas antingen direkt till utlaning, frimst till rorlig ranta
alternativt via derivat till rorlig rénta, eller for att sdkerstdlla att SEK har
tillrdcklig likviditet i form av likviditetsplaceringar och likviditetsreserv.
Avsikten &r att halla tillgdngar och skulder till forfall.

Durationen pa tillgénglig finansiering matchar utldningen och likvi-
ditetsplaceringarnas forfalloprofil anpassas for att sdkerstdlla att till-
géngliga medel finns for all accepterad men dnnu icke utbetald utldning.

Orealiserade virdeférandringar paverkar virdet av SEK:s tillgangar
och skulder samt paverkar bade resultatets och kapitalbasens volatili-
tet. SEK:s storsta nettoexponeringar dr mot forandringar i spreadrisker,
framst mot kreditspreadar i tillgdngar och skulder samt mot valuta-
basisswapspreadar. Spreadrisker hanteras genom faststdllda limiter
och daglig limituppfoljning.

Riskmdtning

Nedan foljer en 6vergripande redogorelse for hur SEK internt mdter och
limiterar marknadsrisk. Fér effekt pa resultat och évrigt totalresultat
avseende rénterisk, se tabell s. 117. Ytterligare matt, som till exempel
olika kinslighetsberikningar avseende effekt pd ekonomiskt virde,
resultat, eget kapital och kapitalbas samt flera stresstester mats och
rapporteras, men dr inte limiterade. Det statsstodda CIRR-systemet har
exkluderats, i och med att staten ersatter SEK for alla rdantedifferenser,
uppléningskostnader och nettovalutakursférluster inom CIRR-syste-
met, senot 1.

SEK Arsredovisning 2018

SEK:s priméra matt pa marknadsrisk dr Value at Risk (VaR). VaR &r ett
statistiskt marknadsriskmatt som uppskattar riskerad férlust med en
viss sannolikhet, det vill sidga for en given period och konfidensniva
anger VaR det troskelvarde som forlusten inte kommer att 6verstiga till
f6ljd av forandringar pd den finansiella marknaden.

SEK anvander historisk simulering som VaR-modell, ddr historiska

marknadsrorelser appliceras pa dagens innehav for att simulera méjliga
utfall av vardeforandringar. De marknadsparametrar som inkluderas
som riskfaktorer dr rantor, valutabasisspreadar, kreditspreadar, valu-
tor, aktier, aktieindex, rdvaror samt volatiliteter fér swaptioner, cap/
floor, aktier, ravaror och valutor. VaR-berdkningen baseras pa tva ars
daglig historik. Ytterligare historik frdn december 2006 anvinds fér att
berdkna stressat VaR, ddr fler perioder med extrema marknadsrorelser
inkluderas och ett vdrsta VaR-utfall 6ver hela perioden kan identifieras.
Stressat VaR baseras pa ett ars daglig historik.
VaR berdknas for SEK:s portf6lj, samt separat for likviditetsportféljen,
pa positioner som tas upp till verkligt virde i balansrikningen och som
paverkar kapitalbasen - undantaget bidrag fran kreditspread i egen
skuld men inklusive valutaposition for samtliga positioner oavsett
redovisningsklassificering. VaR for SEK uppgick vid drsskiftet till Skr
14 miljoner (20) och for Likviditetsportfoljen till Skr 8 miljoner (9). Ris-
kaptit f6r motsvarande exponeringar ar Skr 100 miljoner respektive Skr
50 miljoner.

Overgripande riskmatt

Det 6vergripande riskmattet (OGR) grundar sig pd analyser av historiska
scenarier med manatlig riskhorisont. Scenarierna uppdateras varje
manad och bestdr av historiska riskfaktorrorelser fran hela perioden
sedan slutet av &r 2006 till idag. OGR beriknar paverkan pa SEK:s egna
kapital genom att tillimpa historiskt observerade rorelser avseende de
marknadsfaktorer som paverkar SEK:s volatilitet i eget kapital. Expone-
ringen som bygger pd det virsta scenariot utvarderas med hjalp av SEK:s
portfoljkansligheter for ranterisk, valutabasisprisrisk, kreditspreadrisk
i tillgdngar och valutarisk. Limiten grundar sig ocksa pa det virsta sce-
nariot vilket vid utgangen av 2018 var ett scenario som bygger pa mark-
nadsrorelser fran oktober 2008. Risken uppgick per utgangen av 2018
till Skr 742 miljoner (582). Riskaptit dr faststdlld till Skr 1 100 miljoner
(1100).

Riskspecifika matt

VaR, OGR och stresstester kompletteras med riskspecifika matt inklu-

sive specifika rinteriskmatt, spreadriskmdtt och valutariskmatt etc.
Métning och limitering av rédnterisk i SEK delas upp i tvd kategorier:
Rénterisk for forandringar av ekonomiskt varde av SEK:s portfolj
(EVE)
Rénterisk for forandringar i den framtida intjaningen (NII).
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Marknadsrisktyp Definition Riskprofil

Value at Risk VaR uppskattar negativ paverkan pa SEK:s eget  De riskfaktorer som i huvudsak driver VaR pa totalniva ar valuta-
kapital, i form av orealiserat resultat, till f6]jd =~ basisspreadar och rdntor. I SEK:s Likviditetsportfolj dr det primadrt
avvardeférandringar fran historiska mark- kreditspreadrisk i obligationsinnehav. VaR for SEK och Likviditets-
nadsrorelser. Tva ars dagliga historiska rorelser portfdljen uppgick till Skr 14 miljoner (20) respektive Skr 8 miljoner (9)
appliceras pa dagens innehav for att simulera  vid utgangen av 2018 . Riskaptit var Skr 100 miljoner respektive Skr 50
mojliga utfall. VaR redovisas som det femte miljoner.
vdrsta utfallet.

Overgripande OGR uppskattar negativ pdverkan pa SEK:s De riskfaktorer som primart driver OGR ir kreditspreadar och rintor

riskmatt (OGR) eget kapital till f6ljd av vardef6randringar £6ljt av valutabasisspreadar och valutakurser. D OGR baseras pé histo-
fran historiska marknadsrorelser. Manadsvi-  riska marknadsrorelser fran 2006 dr mattet ej jamforbart med VaR utan
sa marknadsrorelser fran 2006 appliceras pa snarare med stressat VaR (se ovan). OGR uppgick till Skr 742 miljoner
dagens innehav for att simulera méjliga utfall.  (582) vid utgangen av 2018. Riskaptit var Skr 1100 miljoner (1100).
OGR redovisas som det virsta utfallet.

Ranterisk for Rénterisk for férandring avekonomiskt virde  Risken dr hdnforlig till SEK:s totala verksamhetsprofil, sdrskilt obalans

forandringar av berdknas genom 100 baspunkters parallellfér- mellan rdntebdrande tillgangar och skulder i form av volym och rante-

ekonomiskt varde skjutning av rantekurvor. Positiva expone- bindningstid. Riskmattet fangar den langsiktiga effekten av rantefor-
av SEK:s portf6lj  ringar och negativa exponeringar summeras dndringar. Risken uppgick till Skr 188 miljoner (223) vid utgangen av

(EVE) var for sig och storsta absolutsumma utgor 2018. Riskaptit for ranteprisrisk uppgick till Skr 500 miljoner (500).
exponeringen.

Rénterisk for Réntenettorisk inom ett ar berdknas som Risken dr hdnforlig till SEK:s totala verksamhetsprofil, med avseende

forandringariden effekten pdrdntenettot for det ndrmastearet ~ paobalans mellan rantebdrande tillgangar och skulder i form av volym

framtida intja- om ny finansiering och placering maste ske och rantebindningstid f6r det ndrmaste aret. Riskmdttet fangar den
ningen (NII) efter ett positivt ranteskift pa 100 baspunkter.  kortsiktiga effekten av ranteférandringar. Rantenettorisk samlimite-
For varje stresstest absolutsummeras risken ras med valutabasisnettorisk till Skr 350 miljoner, och vid utgangen av
per valuta. 2018 var den sammanlagda exponeringen for rantenettorisk inklusive
valutabasisnettorisk Skr 237 miljoner.

Valutabasis- Valutabasisnettorisk inom ett ar berdknas som  Risken dr hanforlig till, i de fall upp- respektive utlaning inte ar valu-

nettorisk paverkan pa SEK:s framtida intjaning till f6ljd =~ tamatchade, den framtida kostnaden (férandring i valutabasisspread)
av en antagen kostnadsokning for forflyttning  for att omvandla upplaning till 6nskad valuta via valutabasisswap-
mellan valutor med valutabasisswappar. For par. Risken dr hanforlig framst till svenska kronor eftersom SEK har
varje stresstest absolutsummeras risken per underskott av svenska kronor och lanar upp pengar i andra valutor som
valuta. swappas till kronor. Valutabasisnettorisk samlimiteras med rdntenet-

torisk till Skr 350 miljoner, och vid utgdngen av 2018 var den samman-
lagda exponeringen for rdntenettorisk inklusive valutabasisnettorisk
Skr 237 miljoner.

Kreditspreadriski Kreditspreadriski tillgangar berdknas som Risken dr hanforlig till obligationer i likviditetsplaceringar inklusive

tillgangar mojlig paverkan pa SEK:s eget kapital, i form likviditetsreserv, kreditderivat som sdkrar kreditrisken i ett antal
av orealiserat resultat, till foljd avett 100 bas-  obligationer samt vardepapperiseringar. Vid utgangen av 2018 uppgick
punkters skift i kreditspreadar for de tillgangar  kreditspreadrisk i tillgangar till Skr 297 miljoner (210). Limiten for
som redovisas till verkligt varde. kreditspreadriski tillgangar uppgick till Skr 500 miljoner (500).

Kreditspreadriski Kreditspreadrisk i egen skuld visar méjlig Risken dr hdnforlig till SEK:s strukturerade skuld varderad till verkligt

egen skuld paverkan pa SEK:s eget kapital, i formavore-  varde. Vid utgangen av 2018 uppgick kreditspreadrisk i egen skuld
aliserat resultat, till f6ljd av nuvdrdesférand-  till Skr 606 miljoner (601). Limiten for kreditspreadrisk i egen skuld
ringar efter att samtliga SEK:s kreditspreadar ~ uppgick till Skr 1 000 miljoner (1 000).
minskats med 20 baspunkter.

Valutabasis- Valutabasisspreadrisk mater mojlig paverkan  Risken dr hdnforlig till valutabasisswappar som SEK anvénder sig av

spreadrisk pa SEK:s eget kapital, i form av orealiserat for att sdkra valutarisk i portf6ljen. Vid utgdngen av 2018 uppgick
resultat, till f6ljd av forandringar i valutaba- valutabasisprisrisken till Skr 212 miljoner (161). Limiten fér valutaba-
sisspreadar. sisprisrisk uppgick till Skr 450 miljoner (450).

Valutarisk Risken mdts som vardeférdndringen avallava- Valutaposition exklusive orealiserade vardefdrandringar sdrredo-
lutapositioner i utlandsk valuta vid en antagen  visas da bolagets sdkringsstrategi innebdr att endast valutaposition
fordndring av valutakursen mellan respektive  exklusive orealiserade vardeférandringar sékras. Valutapositionen
valuta och svenska kronor med tio procenten-  uppkommer till storsta delen 16pande till f61jd av skillnaden mellan
heter. intdkter och kostnader (rdntemarginaler) i utlindsk valuta. Valutarisk

exklusive orealiserade vardeférandringar halls pa en 1ag niva genom att
matcha tillgdngar och skulder valutamadssigt eller genom anvandning
av derivat. Darutover vaxlas rutinmassigt upparbetade vinster och
forluster i utlandsk valuta till svenska kronor. Risken uppgick till Skr
8 miljoner (2) vid utgangen av 2018. Limiten for valutarisk uppgick till
Skr 15 miljoner (15).

Ovriga risker Arhinforlig till den strukturerade upplaning-  SEK:s aktie- och rdvarurisker samt FX-volatilitetsrisker uppkommer

(aktierisk, ravaru-
risk, volatilitets-
risk)

en och berdknas med hjdlp av stresstester av
underliggande index eller volatilitet.

endast i den strukturerade upplaningen. Den strukturerade upplaning-
en sdkras genom att swappas till rorlig rdnta. Resultatpaverkan upp-
kommer dock dven om samtliga strukturerade kassafldden matchas i
en sdkrande swap. Detta sker pa grund av att varderingen av obliga-
tionen tar hdnsyn till SEK:s egen kreditspread medan swappen inte
paverkas av den och dven pa grund av férdandringar i forvantad 16ptid
hos den strukturerade upplaningen. Rantevolatilitetsrisk uppstar dven
iandra affdrer med fortidslosenmdjligheter. Dessa risker mdts och dr
limiterade. Vid utgangen av 2018 var dessa risker laga.
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Stresstester

SEK utfor regelbundet stresstester genom att tilldmpa rorelser i mark-
nadsfaktorer som har observerats pa marknaden historiskt (historiska
scenarier) liksom rorelser som skulle kunna handa i framtiden (hypo-
tetiska eller framdtblickande scenarier). Denna typ av analys ger led-
ningen en uppfattning om den potentiella effekten pa SEK:s verksamhet
utifrdn betydande rorelser i riskfaktorer eller bredare marknadsscena-
rier samt sdkerstdller dven att riskmdtningen fortlopande ar effektiv.

Riskovervakning

Marknadsrisker mats, analyseras och rapporteras till bolagets ledning
pa daglig basis. Eventuella limitévertridelser eskaleras omg3ende och
hanteras enligt dokumenterade instruktioner. Mdnadsvis sker dven en
mer omfattande analys av hur marknader och risker utvecklats under
perioden kompletterad med stresstester baserade pa ett antal historiska
scenarier.

Riskupplysningar

For en kompletterande och utdkad redogorelse av den marknadsrisk-
relaterade informationen hanvisas till den separata riskrapporten
”SEK-Capital Adequacy and Risk Management Report-Pillar 3”.

Vardeforandring om marknadsrantan stiger med en procentenhet
Inverkan pd virdet av tillgdngar och skulder, inklusive derivat, om marknadsrintorna stiger med en procentenhet (+1%).

2018 2017
varav finansiella varav finansiella varav finansiella varav finansiella
instrument varderade instrument varderade instrument varderade instrument varderade
till verkligt virde via till verkligt virde via till verkligt virde  till verkligt virde via
Skr mn Totalt resultat ovrigt totalresultat Totalt via resultat ovrigt totalresultat
Utldndsk valuta 59 258 0 17 326 -21
Svenska kronor -174 95 0 -188 109 -1
-115 353 0 -171 435 =22
Vardeférandring om marknadsrantan sjunker med en procentenhet
Inverkan pd virdet av tillgangar och skulder, inklusive derivat, om marknadsréntorna sjunker med en procentenhet (-1%).
2018 2017
varav finansiella varav finansiella varav finansiella varav finansiella
instrument varderade instrument varderade instrument virderade instrument virderade
till verkligt varde via till verkligt varde via till verkligt virde via till verkligt varde via
Skrmn Totalt resultat ovrigt totalresultat Totalt resultat ovrigt totalresultat
Utlandsk valuta -29 =272 0 -4 -348 22
Svenska kronor 216 -92 0 274 -110 18
187 -364 0 270 -458 40

Tillgangar, skulder och derivat denominerade i utlindsk valuta
Tillgdngar, skulder och derivat som &r denominerade i utlindsk valuta
(det vill sdga andra valutor dn svenska kronor) har omrdknats till
svenska kronor med anvindning av de valutakurser som gillde vid drets
slut mellan respektive valuta och svenska kronor.

De relevanta valutakurserna for de valutor som representerar de
storsta andelarna av koncernens nettotillgdngar och nettoskulder i

31 december 2018

balansrakningen var enligt tabellen nedan (uttryckta i svenska kronor
per enhet av respektive utlindsk valuta). Andel vid drets slut r an-
delen av den totala volymen tillgangar och skulder denominerade i
utldndsk valuta. Valutapositioner vid drets slut ar for varje valuta nettot
av balansrakningens alla tillgdngar och skulder. Beloppen &r bokforda
varden.

31 december 2017

Andel vid Valutapositioner vid arets

Andelvid Valutapositioner vid

Valuta Vaxelkurs  aretsslut% slut(Skrmn) Vaxelkurs arets slut % arets slut (Skr mn)

SKR 1 94 e.t. 1 93 e.t.
EUR 10,2626 1 -165 9,8255 2 -429
USD 8,9674 1 188 8,1950 1 289
JPY 0,08120 1 -185 0,07281 1 -216
GBP 11,3683 1 -133 11,0704 1 -133
CHF 0,4167

MXN 1 -137
THB 0,2755 1 -120

Ovriga 1 282 1 -168
Summa valutaposition 100 -133 100 -79%
SEK Arsredovisning 2018 17
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Valutarisk ar begrédnsad till upplupna nettointdkter och sakras regel-
bundet. I enlighet med SEK:s regler for riskhantering sakras inte valu-
tapositioner hinforliga till orealiserade vardeférandringar. Vid arets
slut uppgick valutapositioner exklusive orealiserade vardeforandringar
till Skr 0 miljoner (6). Tillgdngar och skulder som &r denominerade
i utldndsk valuta ingdr i de totala volymerna av tillgdngar och skulder
med foljande belopp (i miljoner svenska kronor).

Skr mn 31 december 2018 31 december 2017

Totalt tillgangar, 302033 264392
varav denominerade i

utldndsk valuta 216 355 201371

Totalt skulder, 283794 246818
varav denominerade i

utldndsk valuta 229880 202 166

Likviditetsrisk och finansieringsrisk

Likviditets- och finansieringsrisk definieras som risken att bolaget inte
kan refinansiera utestdende samt avtalade, ej utbetalda krediter eller &r
oférmoget att mota utdkade krav pa likvida medel. Likviditetsrisk inne-
fattar dven risken att bolaget tvingas 1ana till ofordelaktig ranta eller
maste silja tillgdngar till oférdelaktigt pris for att kunna fullgéra sina
betalningsdtaganden.

Riskhantering
SEK:s styrelse har det 6vergripande ansvaret for likviditets- och finan-
sieringsrisker och faststaller styrdokument for likviditetsriskhantering,
vidare faststaller vd instruktion for operativ hantering. Likviditetsrisk
hanteras operativt av treasuryfunktionen. Likviditets- och finansie-
ringsrisk mdts regelbundet och rapporteras till affirsansvariga, risk-
och regelefterlevnadskommittén, vd, samt styrelsen och dess utskott.
SEK har en 13g tolerans for 1dngsiktig strukturell likviditetsrisk och
finansiering ska finnas tillgdnglig 6ver hela 16ptiden for samtliga kre-
ditataganden, avseende sdvil utestdende som avtalade, dnnu ej utbe-
talda krediter. For CIRR-krediter, som SEK hanterar for statens rakning,
inkluderar bolaget sin laneram hos Riksgilden som tillginglig finan-
siering. Ldneramen, beviljad av staten via Riksgélden, uppgick till Skr
125 miljarder under 2018 (125) och dr endast tillganglig for CIRR-kre-
diter. I december 2018 faststillde staten att laneramen for 2019 uppgar
till Skr 125 miljarder. Laneramen &r giltig till och med 31 december 2019
och ger SEK ritten att erhalla finansiering pa de 1optider underliggande
CIRR-krediter har. Inga dragningar har gjorts under 1dneramen.
Uppldnade medel, vilka dnnu inte betalats ut i form av krediter, maste
placeras i rantebirande virdepapper, s kallade likviditetsplaceringar.
Hanteringen av likviditetsplaceringar regleras i Likviditetsstrategin,
vilken faststalls av styrelsens finans- och riskutskott. Storleken av lik-
viditetsportfoljen dr anpassad for att tdcka utfléden, utanfér CIRR-sys-
temet, hanforliga till: 1) avtalade men ej utbetalda krediter, 2) sdker-
hetsavtal med derivatmotparter, 3) utfléden som uppstar pa grund av
kortfristiga upplaningstransaktioner och 4) budgeterad nyutldning.
Malet fér SEK:s nyutldningsberedskap &r att mojliggora minst fyra
manaders nyutldning i linje med SEK:s bedémda nyutlaningsbehov.
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Forfalloprofilen i likviditetsplaceringarna ska ta hdnsyn till nettofor-
fall av upplaning och utldning. Placeringar ska goras i tillgdngar av god
kreditkvalitet. Emittenter i likviditetsportfdljen ska ha en intern risk-
Kklassificering om lagst ’A-’. For foretagscertifikat och foretagsobliga-
tioner tilldts dock en intern riskklassificering om lagst 'BBB-’ om ter-
stdende 16ptid inte Gverstiger ett &r och dr hemmahérande i Sverige,
Danmark, Finland, Norge eller Tyskland. Vid placeringstillfdllet ska
hinsyn tas till omséttningsbarhet under normala marknadsférhallan-
den samt placeringsvaluta ska vara i enlighet med faststdllda riktlin-
jer. SEK har fér avsikt att tillgdngarna ska hallas till férfall och avyttras
endast om omsténdigheterna sd kréver. En del av SEK:s likviditetspla-
ceringar utgérs av den s kallade Likviditetsreserven, dir enbart vir-
depapper som anses sarskilt hoglikvida ingar. Syftet med Likviditets-
reserven ir att sikerstilla den kortsiktiga betalningsférmagan och att
uppfyllabolagets krav pd lagsta likviditetstdckningsgrad (LCR).

SEK:s uppldningsstrategi regleras i styrdokumentet Finansierings-
strategi som faststallts av styrelsens finans- och riskutskott. Finansie-
ringsstrategin syftar bland annat till att sikerstilla att SEK:s upplaning
ska vara vildiversifierad med avseende pa marknader, investerare,
motparter och valuta. Vad galler 16ptid tas hansyn till att ingen refi-
nansieringsrisk tilldts. I syfte att sédkra tillgéng till kortfristing uppla-
ning har SEK revolverande upplaningsprogram for 16ptider under ett
dr. Dessa bestdr bland annat av ett US Commercial Paper Program (UCP)
och ett European Commercial Paper program (ECP). SEK har ocksad en sa
kallad swing line, vilken fungerar som back up-facilitet for SEK:s revol-
verande upplaningsprogram fér loptider under ett ar. For att trygga till-
gang till stora volymer langfristig upplaning, och fér att sékerstilla att
bristande likviditet eller placeringsaptit hos enskilda upplaningskillor
inte ska utgora ett hinder for verksamheten, emitterar SEK obligatio-
ner med olika strukturer, valutor och 16ptider. SEK genomfor dessutom
emissioner pd manga olika geografiska marknader.

SEK har en beredskapsplan for hantering av likviditetskriser utfar-
dad av Finanschefen. Planen definierar vad SEK bedémer konstituera
en likviditetskris och redovisar vilka dtgirder bolaget avser vidta, om
en sddan kris bedéms féreligga. Vidare beskrivs beslutsorganisationen
vid en likviditetskris. Planen omfattar dven en intern och extern kom-
munikationsplan. Beredskapsplanen dr dven starkt sammankopplad
med utforandet och resultaten av de scenarioanalyser som regelbundet
genomfors, dir olika dtgirder for att 6ka frigérandet av likvida medel
analyserats i férebyggande syfte.
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Riskmdtning

Likviditetsrisk pa kort sikt 6vervakas framst via métning av likviditets-
tickningsgraden (LCR), som visar SEK:s hoglikvida tillgangar i relation
till bolagets nettokassautfléde inom 30 kalenderdagar. Aven kassaflo-
desprognoser pa upp till ett &r tas regelbundet fram enligt olika sce-
narier. For 1angsiktig strukturell likviditetsrisk dr SEK:s policy att inte
acceptera refinansieringsrisk. Férhallandet mellan upplaning, inklusive
eget kapital, och utldning 6ver tid prognosticeras. Vidare berdknas dven
stabil nettofinansieringskvot (NFSR). NSFR mater volymen tillganglig
stabil finansiering i relation mot behovet av stabil finansiering inom ett
r. SEK utfor dven likviditetstresstester regelbundet.

Likviditsreserven' per 31 december 2018

Riskovervakning

Likviditetsrisk Overvakas genom regelbunden analys och rapporte-
ring till styrelsen samt treasuryfunktionen. Styrelserapportering gors
manatligen och omfattar uppfoljning av LCR, NSFR, interna matt, port-
foljens sammansattning och likviditetstresstester. Daglig uppfoljning
av likviditetsrisk i form av kassaflédesprognoser rapporteras till trea-
suryfunktionen.

Riskupplysningar

For en kompletterande och utdkad redogorelse av den likviditets- och
finansieringsriskrelaterade informationen hdnvisas till den sepa-
rata riskrapporten ”SEK-Capital Adequacy and Risk Management
Report-Pillar 3”.

Skr mdr Total SKR EUR USD Ovrigt
Vardepapper emitterade eller garanterade av stater, centralbanker eller

multilaterala utvecklingsbanker 12,2 1,5 3,8 6,5 0,4
Vardepapper emitterade eller garanterade av kommuner eller andra offent-

ligaorgan 7,8 5,3 2,5 - -
Sdkerstdllda obligationer emitterade av institut 3,0 3,0 - - -
Tillgodohavanden i annan bank och Riksgaldskontoret 0,3 0,3 - - -
Total Likviditetsreserv 23,3 10,1 6,3 6,5 0,4

! Likviditetsreserven dr en delmédngd av SEK:s likviditetsplaceringar.

Likviditetsplaceringar per aterstaende I6ptid ("M")

31 december 2018 31 december 2017

Ms1lar 74% 84%
lar<Ms3ar 26% 16%
M>3ar 0% 0%

Nyckeltal for likviditetsrisk

31 december 2018 31 december 2017

LCRenligt FI:s regler

Total e.t. 505%

EUR e.t. 3 064%

USD e.t. 557%
LCR enligt EU-regler

Total 266% 169%
NESR 144% 140%
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Likviditetsplaceringar per exponeringstyp, 31 december 2018

B Stater och offentliga enheter, 39%
(2017: 38%)

M Finansiella institut, 23% (2017: 36%)

M Foretag, 33% (2017: 23%)
Sakerstdllda obligationer, 5% (2017: 3%)

B Multilaterala utvecklingsbanker, 0%
(2017: 0%)

B CDS-avtdckta foretag, 0% (2017: 0%)

Likviditetsplaceringar per region, 31 december 2018

M Sverige, 36% (2017: 43%)

M Nordamerika, 1% (2017: 15%)

M Vdsteuropa utdver Sverige, 30% (2017: 15%)
Asien utdver Japan, 8% (2017: 10%)

M Japan, 8% (2017: 8%)

M Mellandstern/Afrika/Turkiet, 5% (2017: 7%)
Australien, 2% (2017: 2%)
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Kontraktuella fléden

31 december 2018
Forfall Forfall
Forfall 1manad< 3 manader Forfall Forfall Summa Diskonte- Bokfort

Skr mn <1manad 3 manader <lar 1larsS5ar >5ar Kassafléde  ringseffekt virde
Finansiella tillgdngar
Likvida medel 2042 - - - - 2042 374 2416
Statsskuldforbindelser/
Statsobligationer 1444 6613 1717 1357 - 11131 -14 11117
Andra rantebdrande virdepapper
dn utlaning 9262 16 699 8340 14818 = 49119 454 48 665
Utlaning dokumenterad som
vardepapper -492 646 3165 27835 8668 39822 -3041 36781
Utlaning till kreditinstitut 124 3096 15 458 7843 1996 28517 =792 27725
Utlaning till allmanheten 3999 9963 27271 87564 48718 177 515 -16 421 161094
Derivatinstrument 261 518 1138 2311 1858 6086 443 6529
Summa 16 640 37535 57 089 141728 61240 314232 -19905 294327

varav derivatinstrument i

sdkringssamband 429 594 2912 9782 5601 19318 -1964 17 354

31 december 2018
Forfall Forfall
Forfall 1manad< 3 manader Forfall Forfall Summa  Diskonte- Bokfort

Skrmn <1manad 3 manader <lar lars5ar >5ar Kassaflode ringseffekt varde
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut 1 =567 -1690 = = -2256 9 -2247
Emitterade (icke efterstdllda)
vardepapper -6946 -33541 -66570 -145134 -26565 -278756 23156 =255 600
Derivatinstrument -99 -1064 -1095 -4721 =343 -7322 -14612 -21934
Summa -7044 -35172 -69 355 -149 855 -26908 -288334 8553 -279781

varav derivatinstrument i

sdkringssamband -14 -2934 -41276 -119575 -11799 -175598 12426 -163172
Ataganden
Avtalade, ej utbetalda krediter -142 -2743 -15177 -20279 38 340
Likviditetsoverskott (+)/
underskott (-) 9454 -380 =27 443 -28 406 72672 25897
Ackumulerat likviditetsover-
skott (+)/underskott (—) 9454 9074 -18 369 -46 775 25 897 25897

Utéver instrument i rapport 6ver finansiell stallning och avtalade, ej
utbetalda krediter sd har SEK utestdende bindande offerter om Skr 0,7
miljarder samt ytterligare tillgéngliga medel bestdende av en lane-
ram hos Riksgalden uppgaende till Skr 125 miljarder for 2018 som kan
anvandas inom CIRR-systemet. I december 2018 beslutade Riksda-
gen att 1dneramen f6r 2019 ska uppga till Skr 125 miljarder. Vad avser
underskott med férfall mellan tre manader och fem &r s3 avser bolaget
att refinansiera dessa genom uppldning pa de finansiella marknaderna.
De skulder och tillhérande derivat som har flera l6sendatum antas
dterbetalas vid tidpunkten for det férsta 16sendatumet oavsett om det
r SEK eller motparten som har ritt att pakalla fortidslgsen. Tillgdngar
som har flera 16sendatum antas innehas till slutférfallodatum. Efter-
stéllda skulder bestar av ett tidbestdmt forlagslan och antas 3terbetalas
vid tidpunkten for det forsta 16sendatumet. Inbdddade derivat i finan-
siella tillgangar och skulder har exkluderats. Fér kontrakt med rorlig
rantestruktur anvands forwardrdntor utom for de kontrakt dér fixing-
dagen uppnatts, dd anvinds den rantan. For ett kontrakt med fast rinte-
struktur har den riantan applicerats pa hela 16ptiden. Nér ett kontrakt dr
strukturerat och har formelranta har har ett plain vanilla uppldgg anta-
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gits och forwardrédntor har anvénts. Det &r inte troligt att den tillimpade
forsiktighetsprincipen géllande kassaflodena pd skulder och tillho-
rande derivat blir ett verkligt utfall. Skillnader mellan bokférda vérden
och framtida kassafléden pa samtliga finansiella tillgdngar och skulder
redovisas i kolumnen Diskonteringseffekt.

Kassafloden avseende kontantsdkerheter enligt sakerhetsavtal for
derivatkontrakt antas folja kassaflodena for relaterade derivat.

Foljande tillgdngar och skulder som inte &r finansiella instrument har
en ungefirlig férvintat dterbetalningstid som dr kortare 4n 12 manader:
ovriga tillgdngar, forutbetalda kostnader, upplupna intdkter, Gvriga
skulder, upplupna kostnader samt forutbetalda intdkter. Alla andra till-
gangar och skulder som inte &r finansiella instrument har en ungefarlig
férvintad dterbetalningstid som dr 12 manader eller lingre.

Samtliga belopp ovan innehaller rénta férutom avtalade, ej utbeta-
lade krediter.
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31 december 2017
Forfall Forfall

Forfall 1mdanad< 3 manader Forfall  Forfall Summa Diskonte- Bokfort
Skrmn <1manad 3 manader slar larsSar >5ar Kassaflode  ringseffekt varde
Finansiella tillgingar
Likvida medel 1231 - - - - 1231 - 1231
Statsskuldforbindelser/
Statsobligationer 767 1093 985 1536 - 4381 1 4382
Andra rantebarande vardepapper
an utlaning 3305 8670 22630 5547 - 40152 =345 39807
Utlaning dokumenterad som
vardepapper 314 1451 6789 24151 11574 44279 -3154 41125
Utlaning till kreditinstitut 210 9973 3479 7417 2907 23986 -788 23198
Utlaning till allmdnheten 4764 7230 24147 76541 43362 156 044 -14933 141111
Derivatinstrument 309 1069 1165 2801 2687 8031 -228 73803
Summa 10900 29 486 59195 117993 60530 278104 -19 447 258 657

31 december 2017
Forfall Forfall

Forfall 1manad< 3 manader Forfall  Forfall Summa Diskonte- Bokfort
Skrmn <1manad 3 manader <1ar 1lars5ar >53ar Kassaflode  ringseffekt virde
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut 40 -2368 - - - -2328 11 -2317
Emitterade (icke efterstéllda)
vdrdepapper -1832 -24 648 -48126 -136112 -34095 -244813 22297 -222516
Derivatinstrument -70 -1227 -667 -658 236 -2386 -14094 -16 480
Efterstdllda skulder - - -2049 - - -2049 9 -2040
Summa -1862 -28243 -50 842 -136770 -33859 -251576 8223 -243353
Ataganden
Avtalade, ej utbetalda krediter -696 -3649 -17753 -14013 36111
Likviditetsoverskott (+)/ under-
skott (-) 8342 -2 406 -9400 -32790 62782 26528
Ackumulerat likviditetsover-
skott (+)/underskott (-) 8342 5936 -3 464 -36254 26528 26528

Operativ risk

Operativ risk dr risken for forluster till f6ljd av ej andamalsenliga, otill-
rdckliga eller fallerade processer eller rutiner, system, manskliga fel
eller yttre handelser. Operativ risk inkluderar legala risker, IT-och
informationssakerhetsrisker.

Riskhantering

Operativ risk finns potentiellt inom alla funktioner inom SEK. Cheferna
for samtliga funktioner inom bolaget ansvarar for effektiv hantering av
operativ risk inom den egna funktionen. Som stod for hanteringen av
operativ risk arbetar bolaget utifrdn styrande dokument i enlighet med
SEK:s riskramverk. Riskfunktionen ansvarar for att f6lja upp, analysera
och rapportera risken pa aggregerad niva samt att f6lja upp dndamal-
senligheten och effektiviteten i hanteringen av operativ risk i bolaget.
Rapportering sker fran riskfunktionen till féretagsledningen samt till
styrelsens finans- och riskutskott.

Riskmdtning

SEK miiter och rapporterar risknivan fér operativ risk minst kvartalsvis.
Risknivan baseras pa forvintad forlust till foljd av identifierade opera-
tiva risker, storleken pa forluster till f6ljd av incidenter de senaste fyra
kvartalen och huruvida det har intréffat ndgra 6vertridelser av regler
relaterade till den tillstandspliktiga verksamheten. SEK anvinder scha-
blonmetoden vid berdkning av kapitalkravet f6r operativ risk.
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Riskdvervakning

SEK arbetar med operativa risker pa alla nivaer i organisationen for
att sdkerstdlla att bolaget kan identifiera och reducera riskerna. Alla
riskrelaterade hédndelser registreras i ett IT-baserat system for inci-
dentrapportering. Grundorsaken analyseras och dtgérder sitts in for
att férhindra upprepning av handelsen. Genom processen for nya pro-
dukter (NPAP) forhindrar SEK att bolaget omedvetet tar pa sig risk som
foretaget inte kan hantera. Funktionerna utfor regelbundna sjalvutvar-
deringar av verksamheten for att identifiera och reducera hogt varde-
rade risker. Sjilvutvirderingen och paféljande analys koordineras med
affarsplaneringen och den interna kapitalutvdrderingen. Riskfunktio-
nen genomfor en aggregerad uppf6ljning och analys av riskerna och
atgdrdsplanerna och vasentliga operativa riskhéndelser.

Riskupplysningar

For en kompletterande och utdkad redogorelse avinformationen relate-
rad till operativ risk hanvisas till den separata riskrapporten ”SEK-Ca-
pital Adequacy and Risk Management Report-Pillar 3”

Hallbarhetsrisk

Hallbarhetsrisker ir risken att bolagets verksamhet direkt eller indirekt
paverkar sin omgivning negativt inom omradena etik, korruption, milj6
och klimat, mdnskliga rattigheter eller arbetsvillkor. I madnskliga rattig-
heter ingdr barnrattsperspektivet, i arbetsvillkor ingdr jamstélldhet och
mangfald och i etik ingar skattetransparens.
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Riskhantering
Hallbarhetsrisker hanteras utifran ett riskbaserat férhdllningssétt och
SEK gor bara affirer dir vi uppnatt kundkinnedom. SEK:s dtgirder for
att hantera hallbarhetsrisker styrs av nationella och internationella
regelverk och riktlinjer, tillsammans med statens dagarpolicy och rikt-
linjer for bolag med statligt dgande, var dgaranvisning, inom omra-
dena antikorruption, klimat- och miljohdnsyn, manskliga rattigheter
och arbetsvillkor. SEK:s krav for att motverka negativ miljomassig och
social paverkan i verksamheter och projekt bolaget finansierar utgar
frén internationella riktlinjer inom héllbarhetsomradet.

De internationella riktlinjer som SEK arbetar for att efterleva finns
beskrivna i hdllbarhetsnot 4.

Riskmdtning

I samband med en ny affdrsmdjlighet identifieras och bedoms potenti-

ella hdllbarhetsrisker pa land-, motpart-, och afférsniva.

- Land - Linder Kklassificeras utifrdn risk fér korruption, negativ
paverkan pd ménskliga rittigheter inklusive arbetsvillkor samt risk
for penningtvdtt, finansiering av terrorism och icke transparent
skattejurisdiktion.

Motpart — Kontroller gors avseende kundkdannedom, inklusive dgar-
férhallanden och kontroll mot internationella sanktionslistor samt
om motparten har varit involverad i incidenter inom hallbarhetsom-
radet.

Affér — Projekt och projektrelaterad finansiering klassificeras utifrdn
potentiell social och miljéméssig paverkan enligt OECD:s riktlinjer
for social och miljomdssig hdnsyn vid statsstodda exportkrediter
eller Ekvatorprinciperna. Kategori A-projekt innebar risk for patag-
lig potentiell paverkan, kategori B-projekt innebir viss potentiell
paverkan och kategori C-projekt ingen eller liten potentiell paver-
kan. Ovriga affirer analyseras for att bedéma risker foér korruption,
negativ miljo- eller klimatpdverkan, negativ paverkan pa ménskliga
rattigheter och arbetsvillkor samt risk for penningtvitt, finansiering
av terrorism och icke transparent skattejurisdiktion.

F6rhéjd hallbarhetsrisk

Iféljande fall anses hallbarhetsrisken vara forhéjd:
Projekt- och projektrelaterad finansiering till kategori A- och B-pro-
jekt
Utldning till kolgruvor och kolkraft samt annan fossil energiutvin-
ning med betydande koldioxidutslapp
Foérhojda korruptionsrisker eller forhdjda risker for negativ pverkan
paménskliga rattigheter enligt nedan

Forhojda korruptionsrisker:

- forsvars- och byggindustri i komplexa marknader
storre projekt med offentlig kopare i komplexa marknader
exportdr som anvant agent i underliggande affar i komplexa mark-
nader
misstanke om kedja av affarstransaktioner ddr belopp/kvantitet and-
rats i ldnder med sdrskilt hog korruptionsrisk

Forhojda risker fr negativ pdverkan pd ménskliga rittigheter:
gruvdrift i komplexa marknader
konfliktomraden
telekomoperatorer i lander med repressiva auktoritdra styren
ldnder med sarskild hog risk f6r mdnskliga rattigheter

En komplex marknad definieras som lander med antingen hog korrup-
tionsrisk eller hog risk fér negativ pdverkan pd minskliga rittigheter.

Hantering av forhéjd hallbarhetsrisk

Vid f6rhojd hallbarhetsrisk gors en fordjupad hallbarhetsgranskning.
Omfattning och utformning av granskningen anpassas till finansie-
ringens storlek, nivdn pa identifierade risker och SEK:s méjlighet att
paverka. Vid behov inférs sociala och miljéméssiga villkor i l3neavta-
len och platsbesdk kan inkluderas i en utvérdering. Vid avvikelser fran
internationell standard eller vid annan bristfillig hantering av hllbar-
hetsrisker stélls krav pd att motparten vidtar atgérder.
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Riskovervakning

Hallbarhetsrisk 6vervakas genom regelbunden analys och rapportering
till styrelsen. Projekt- eller projektrelaterad finansiering med identi-
fierad forh6jd hallbarhetsrisk f6ljs upp genom kontinuerliga incident-
s6kningar samt kontroll att h3llbarhetsklausuler i avtal efterlevs. Vid
uppfdljning av rutiner for riskmdtning av affdr, som inte avser projekt,
har en transaktion under dret inte genomggtt riskidentifiering fore kre-
ditbeslut.

Riskupplysningar
Se hallbarhetsnot 8.

Not 28. Transaktioner med nirstaende

SEK definierar ndrstdende i moderbolag som:
- aktiedgaren, svenska staten
bolag och organisationer som ar kontrollerade genom en statlig
dgare, svenska staten
dotterbolag
ledande befattningshavare
ovriga nirstdende parter

SEK definierar narstaende i koncernen som:
- aktiedgaren, svenska staten
bolag och organisationer som &ar kontrollerade genom en statlig
dgare, svenska staten
ledande befattningshavare
ovriga nirstaende parter

Svenska staten dger 100 procent av bolagets aktiekapital. Genom direkta
garantier utfirdade av Riksgaldskontoret och Exportkreditndmnden,
EKN, var 40 procent (35) av SEK:s utestdende 1an den 31 december 2018
garanterade av den svenska staten. Ersattning till EKN for de garan-
tier ddr SEK star for kostnaden uppgar for 2018 till Skr 0 miljoner (2).
SEK administrerar, mot ersattning, svenska statens system for stats-
stodda exportkrediter (CIRR-systemet) samt statens tidigare system for
U-krediter, se not 1 (d) och not 25.

SEK hade under 2018 en ldneram hos Riksgdldskontoret pad Skr 125
miljarder (125), i sin helhet hénférlig till CIRR-systemet. Laneramen
haridecember 2018 forlangts att gélla dven f6r 2018. SEK har hittills inte
utnyttjat 1dneramen.

SEK ingdr transaktioner med foretag som helt eller delvis &gs eller
kontrolleras av staten. SEK finansierar ocksa exportkrediter (i form av
direktaeller indirekta 1n) till foretag med anknytning till staten. Trans-
aktioner med motparter sker pd samma villkor (inklusive rinta och
amorteringsplaner) som transaktioner med icke ndrstdende. Koncer-
nens och moderbolagets mellanhavanden med nérstdende parter skiljer
sig inte vasentligt at. Interna mellanhavanden mellan moderbolaget och
dotterbolagen utifrdn moderbolagets synvinkel uppgar till Skr - miljo-
ner (-) for rantekostnader. For ytterligare information hanvisas till not 1
(b) Principer for konsolidering och not 15 Aktier.

Ledande befattningshavare omfattar féljande positioner:
styrelsen
verkstdllande direktoren
ovriga personer ingdende i féretagsledningen

For information om erséttning och andra formaner till ledande befatt-
ningshavare hanvisas till not 5 Personalkostnader.

Ovriga nirstdende parter utgors av nira anhériga till nyckelpersoner
i ledande positioner. Ovriga nirstdende parter utgdrs ocksa av féretag
som stdr under bestimmande inflytande av nyckelpersoner i ledande
positioner inom SEK liksom féretag som stdr under bestimmande
inflytande av ndra anhoriga till dessa befattningshavare. Féljande tabel-
ler summerar i §vrigt koncernens transaktioner med nirst3ende:

SEK Arsredovisning 2018



fortsdttning, not 28

2018

Bolag och organisationer vilka ar
kontrollerade genom en statlig

Aktiedgare, svenska staten dgare, svenska staten Summa
Tillgangar/ Ranteintdkter/  Tillgangar/ Ranteintdkter/ Tillgangar/ Ranteintakter/
Skrmn Skulder Rantekostnader skulder Rantekostnader Skulder Rdntekostnader
Statsskuldférbindelser/
Statsobligationer 103 0 = = 103 0
Andra rantebarande vardepapper
an utlaning - - 6847 -24 6847 24
Utlaning dokumenterad som
vardepapper = o 1699 19 1699 19
Utlaning till kreditinstitut = o 2623 77 2623 77
Utlaning till allmdnheten = = 2582 53 2582 53
Avrdkningsfordran mot staten! 3915 - - - 3915 -
Summa 4018 0 13751 125 17769 125
Emitterade (icke efterstdllda)
vdrdepapper = = = 1 = 1
Ovriga skulder 18 - - - 18 -
Summa 18 - - 1 18 1
2017
Bolag och organisationer vilka ar
kontrollerade genom en statlig
Aktiedgare, svenska staten dgare, svenska staten Summa
Tillgangar/ Réanteintdkter/ Tillgangar/ Ranteintdkter/ Tillgangar/ Rénteintikter/
Skrmn Skulder Rantekostnader skulder Rantekostnader Skulder Rantekostnader
Statsskuldforbindelser/
Statsobligationer 401 4 - - 401 4
Andra rantebdarande vardepapper
an utlaning - - 5933 -27 5933 -27
Utlaning dokumenterad som
vardepapper - - 2198 18 2198 18
Utlaning till kreditinstitut - - 2607 52 2607 52
Utlaning till allmdnheten - - 2989 37 2989 37
Avrdkningsfordran mot staten! 3309 - - - 3309 -
Summa 3710 4 13727 80 17 437 84
Ovriga skulder 125 - - - 125 -
Summa 125 - - - 125 -
1 For information om avrakningsfordran mot staten hinvisas till not 16 Ovriga tillgdngar och not 25 CIRR-systemet.
Not 29. Handelser efter rapportperioden
I SEK har beslutat om organisationsforandringar inom bolaget. Det innebar bland annat att tre nya roller inrdttas, Vice vd med
ansvar for strategiska samarbeten och relationer, CFO samt Chef for affarsutveckling, affarsstod och transformation. Forandringarna
trddde i kraft 1 januari 2019.
Héléne Westholm viljer att limna styrelsen frén 31januari 2019, efter ca ett &r i tjinst. Styrelsen har beslutat att Hanna
Lagercrantz blir adjungerande ledamot fram tills att hon véljs in i styrelsen, vilket forvantas ske pa drsstdmman 28 mars 2019.
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Not 1. Information om
hallbarhetsredovisningen

Hallbarhetsrapport enligt ARL

SEK:s hdllbarhetsrapport &r en del av foretagets drsredovisning. Hall-
barhetsinformationen &r integrerad i den &vriga informationen i for-
valtningsberittelse, finansiella rapporter och noter och i héllbarhets-
noter. For beskrivning av afféarsmodell, se sid 16-17. Policy och resultat
av policyn finns i hallbarhetsnot 4-8, not 27 och Mal och utfall. Beskriv-
ning av hdllbarhetsrisker finns i riskavsnittet, not 27 och i hallbarhets-
not 5-8. Resultatindikatorer finns pd Mal och utfall, Nyckeltal och i hall-
barhetsnoterna 5-9.

GRI

SEK:s hallbarhetsredovisning avser kalenderdret 2018 och 4r upprittad
i enlighet med Global Reporting Initiatives (GRI Standards), tillamp-
ningsniva Core. I redovisningen anvinds ocksa relevanta delar av GRI
sektorssupplement for finansiella aktorer. Komplett GRI-index med
valda indikatorer f6r visentliga fragor redovisas pa sidorna 130-131.

Den senaste foregdende hallbarhetsrapporten fér SEK avseende
kalenderdr 2017 publicerades i februari 2018.

Hallbarhetsredovisningens omfattning och avgransning
SEK:s hdllbarhetsredovisning omfattar hela koncernen. SEK redovisar
styrning och hantering av sociala och miljémassiga risker vid utldning
ienlighet med GRI:s sektorsupplement for finansiella aktorer. Redovis-
ningsprinciper avseende enskilda indikatorer framgdr i samband med
redovisning av respektive indikator. For mer information, kontakta
SEK:s hdllbarhetschef.

Svensk lag om banksekretess reglerar redovisning av information
som ror enskilda affdrer. SEK tar aktiv del i utveckling av 6kad transpa-
rens for banksektorn avseende hallbarhetsfragor. SEK utgdr fran inter-
nationella riktlinjer for transparens géllande utlaning. De riktlinjer som
framst ar relevanta for SEK dr Ekvatorprinciperna och ”Task Force for
Climate Related Financial Disclosures” foér transparens avseende pro-
jektrelaterad finansiering och klimatrelaterade risker i utldningen.

Forsiktighetsprincipen

SEK foljer forsiktighetsprincipen genom att hallbarhetsrisker &r ett
riskslag inom koncernen och en del i riskramverket.
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Forandringar i hallbarhetsredovisningen
Hallbarhetsredovisningen 2018 innehadller tva forandringar. Klimatre-
laterade risker i utldningsportfoljen redovisas pa aggregerad niva och
sérskilda héllbarhetsnoter har lagts till i drsredovisningen for att bade
kunna ge férdjupad héllbarhetsinformation enligt GRI och tydliggora
hallbarhetsinformationen. Inga betydande férédndringar avseende de
materiella hdllbarhetsfrdgor som redovisningen omfattar har skett fér
rapporteringsperioden.

Infor hallbarhetsredovisning 2018 gjorde ledningen justeringar avse-
ende det sitt pd vilket SEK:s intressenter grupperas. "Team Sweden”
och ”Agare” lades under intressentgruppen ”Svenska staten (igare)”.
"Investerare och banker” blev tva olika intressentgrupper. "ratingin-
stitut” som intressentgrupp togs bort eftersom de ansdgs representera
investerare” som redan finns med som intressentgrupp, se hallbar-
hetsnot 2.

Inga betydande omrakningar av information som getts i tidigare rap-
porter har skett.

Policy for extern granskning
I enlighet med dgarpolicy sker extern granskning av bolagets revisorer.

Not 2. Intressenter

Intressenter dr de grupper eller individer som paverkar eller paverkas
av SEK:s verksambhet. SEK:s mest centrala intressentgrupper bestams
av SEK:s ledning i samband med den &rliga genomgangen och faststil-
landet av SEK:s vasentlighetsanalys enligt GRI. Intressentgrupperna
representerar de olika kapitalen som ar viktiga for SEK:s affarsmodell
och som affarsmodellen paverkar, se sid 16-17.

Intressentdialog 2018

Under 2018 genomfordes en ny medarbetarundersokning och en kun-
dunders6kning. De viktigaste forvantningarna avseende hdllbarhets-
fragor fran dessa undersékningar visas i tabellen pd nista sida.

Under aret bjéd SEK tillsammans med EKN in svenska representanter
fran de enskilda organisationerna Amnesty, Diakonia, Naturskydds-
foreningen, Radda barnen, Swedwatch och Varldsnaturfonden. Syftet
var att informera om de svenska aktorerna i exportkreditsystemet och
lyssna pd organisationernas férvintningar avseende klimatfrdgan. En
stor del av diskussionerna handlade om hur exportkreditsystemet kan
vara transparent och proaktivt i klimatfrdgan. Tidigare dr har fraimst
manskliga rattigheter diskuterats med enskilda organisationer.

SEK driver en arbetsgrupp for manskliga rattigheter tillsammans
med Business Sweden, EKN och Swedfund. Inom ramen for arbetet i
den arbetsgruppen fordes en dialog med en representant for FN:s vag-
ledande principer for foretag och manskliga rattigheter. Syftet var att
forstd FN:s férvantningar pd finansidrens roll fér méanskliga réttig-
heter. Det arbete med manskliga rattigheter som utforts inom ramen
for det svenska exportkreditsystemet fick generellt positivt omdéme
av representanten som aven framholl att Sverige kommit ldngre dn
andra ldnder. Darfor ansg representanten att exportkreditsystemet nu
ocksd bor lyfta fram goda exempel som visar att affdrer och hénsyn till
manskliga rattigheter kan kombineras.
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Intressentanalys

I tabellen visas de intressenter som ledningen faststéllt som mest centrala samt hur dialogen med dem sker och vilka frdgor som de framhallit som
viktiga for SEK att prioritera. De generella férvantningar som redovisas i tabellen ar en sammanvagd beddmning av intressentdialog som skett tidi-
gare dr justerat med de teman som belysts under 2018.

Intressenter Dialogform Viktiga fragor 2018 Generella forvantningar

Svenska staten Agarpolicy, uppdrag, dgar- Okat fokus pa Agenda 2030. Agera ansvarsfullt och tillvarata

(agare) anvisning, styrelserepresenta- affirsméjligheter som leder till hallbart
tion, regelbundna samtal och vdrdeskapande. Samverka med dvriga
moten samt natverkstraffar. statliga aktorer inom ”Team Sweden”.

Svenskaexportérer ~ Kundméten, kundundersékning, —Mer proaktiva finansieringslésningar inom  Tydliga och rimliga hallbarhetskrav.
enkit hdllbarhetsfragor, delega-  Team Sweden f6r svensk export tillmiljo-  Proaktivt arbete med finansiering
tionsresor. projekt och hdllbar stadsutveckling. av atgarder fér minskad paverkan pa

klimatet.

Investerare Moten, konferenser, investerar-  Okad efterfrdgan pa grona obligationer och ~ Samverkan kring hallbarhetsfragor.
presentationer och finansiella obligationer kopplade till Agenda 2030. Emittera grona obligationer och
rapporter. obligationer kopplade till de globala

hallbarhetsmalen.

Frivillig- Méten, enkit hdllbarhetsfragor,  Lyft positiva svenska exempel inom omrd-  Agera ansvarsfullt och transparent.

organisationer och rapporter. det mdnskliga rattigheter.

civilsamhille Stanna kvar i krediter dar hallbarhets-

problem uppstar och arbeta for att vinda
utveckling.
Oka transparens avseende krediter kopp-
lade till fossil verksamhet.
Medarbetare Samtal, moten, medarbetar- Coachande forhallningssitt, utvecklings-  God arbetsmiljo, utvecklings-

unders6kning, dialog med fack-
liga klubbar pa arbetsplatsen.

mojligheter och tydligt ansvar.

mojligheter, engagerande arbets-
uppgifter och att agera ansvarsfullt.

Not 3. Vasentlighetsanalys

SEK utgdr ifrén en kombination av interna och externa faktorer for att
faststélla vilka hallbarhetsfrdgor som 4r mest visentliga och vilken
information som dirmed ska ingd i hdllbarhetsredovisningen. Fakto-
rerna inkluderar SEK:s uppdrag och hdllbarhetskontext, fragestall-
ningar som lyfts fram av intressenterna, samhallsférvantningar och
SEK:s inverkan i leverantdrsledet och i kundledet.

Metod

SEK definierar potentiella hallbarhetsfragor utifrdn den kontext som
SEK verkar inom och utifrdn intressentdialogen. SEK:s ledning faststal-
ler sedan och prioriterar de mest vdsentliga hallbarhetsfragorna. Priori-
teringen sker genom en bedomning av vad som &r rimligt utifran SEK:s
paverkan pa ekonomi, miljé och samhélle, de forvantningar intressen-

Vasentlighetsanalys 2018

N

RELEVANS FOR SEK:S INTRESSENTER

SEK:S PAVERKAN PA EKONOMI, MILJO OCH SAMHALLE
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terna uttryckt samt SEK:s mojlighet att agera. For de védsentliga fra-
gorna rapporterar SEK resultatet av h3llbarhetsarbetet utifrdn Global
Reporting Initiatives (GRI:s) riktlinjer.
Infor hdllbarhetsredovisningen 2018 genomférdes foljande forand-
ringar i vasentlighetsanalysen:
- Klimatet bedémdes ha fitt relativt stérre betydelse fér bade intres-
senterna och for SEK:s affar.
Hallbarhetsfrdgan “transparent rapportering” togs bort eftersom
transparens ansags vara syftet med redovisningen och inte en enskild
hallbarhetsfraga.

I diagrammet nedan illustreras SEK:s mest visentliga hdllbarhetsfragor
och deras inbérdes forhdllanden. For en beskrivning av de visentliga
hallbarhetsfrdgorna se hallbarhetsnot 5-8 .

Affarsetik

Paverkan av SEK:s
egna verksamhet

Arbetsvillkor
Antikorruption
Arbetsmiljo
Jamstalldhet

Paverkan av

Integration i samhallet
SEK:s utlaning

Klimatférandring
Leverant6rernas ansvarstagande
Miljéohdnsyn

Miljépaverkan

66000000000

Mangfald

Manskliga rattigheter
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Not 4. Hallbarhetsstyrning

Agaren

Agarens styrning av SEK:s héllbarhetsarbete sker genom statens dgar-
policy och dgaranvisning samt genom bolagsordningen, bolagsstdam-
man, styrelsen och vd.

Av statens dgarpolicy framggdr att SEK som statligt &gt bolag ska agera
féredémligt inom hallbart féretagande vilket framforallt innebér att
SEK ska:

- arbeta strategiskt, integrera frdgorna i sin affirsstrategi och fast-
stélla strategiska hallbarhetsmal
agera transparent i frdgor som ror visentliga risker och méjligheter
och fora en aktiv dialog med bolagets intressenter i samhadllet
samarbeta med andra bolag och relevanta organisationer
efterleva internationella riktlinjer pa hdllbarhetsomradet.

Enligt dgaranvisningen ska SEK:

7 .arbeta for efterlevnad av de internationella riktlinjer som finns
inom omradet fér hdllbart féretagande kring miljohinsyn, antikorrup-
tion, mdnskliga rattigheter, arbetsvillkor och affdrsetik. I sina kredit-
bedémningar, dir det &r relevant, folja internationella ramverk sdsom
OECD:s ”Common Approaches for Officially Supported Export Credits
and environmental and social due diligence” eller Ekvatorprinciperna
samt beakta OECD:s riktlinjer for hallbar 1angivning (Sustainable Len-
ding) vid export till 1dginkomstlinder.”

Styrelsen

Styrelsen dr ytterst ansvarig for att ett aktivt och 1angsiktigt arbete f6r
hallbar utveckling bedrivs inom féretaget. Styrelsen beslutar om hall-
barhetsstrategi och -mal i samband med affirsplanen samt riskstra-
tegin dir hantering av hallbarhetsrisker ingdr. Styrelsen féljer upp och
utvirderar SEK:s hallbarhetsarbete 16pande.

Internationella riktlinjer inom hallbarhet

De internationella riktlinjer inom hallbarhet som &r styrande for SEK:s
verksamhet dr foljande: Ekvatorprinciperna, de tio principerna i FN
Global Compact, FN:s vdgledande principer for foretagande och mdnsk-
liga réttigheter, FN:s konvention om barns rattigheter, OECD:s riktlin-
jer for multinationella foretag, OECD:s konvention och riktlinjer inom
antikorruption, OECD:s riktlinjer for social och miljémdssig hdnsyn vid
statsstodda exportkrediter samt OECD:s riktlinjer for hallbar langivning
(Sustainable lending) vid export till Iaginkomstldnder.

Organisation och ansvarsfordelning

Foretagsledningen styr och fattar beslut om prioriteringar och strate-
giska vigval i hdllbarhetsarbetet i enlighet med beslutad affirsstrategi.
For att integrera och fokusera hallbarhetsarbetet har SEK under 2018
upprittat ett hillbarhetsforum som triffas regelbundet. H3llbarhets-
forum &r en arbetsgrupp med representanter fran hela verksamheten,
vars huvudsakliga uppdrag ir att samordna hallbarhetsarbetet mellan
funktionerna inom SEK. SEK:s hallbarhetschef dr ordférande i forumet.

Styrdokument

SEK har en policy for hllbart foretagande. I den ingar bland annat SEK:s
visentliga fr3gor; antikorruption och affirsetik, miljé- och klimatpa-
verkan samt arbetsvillkor och mdnskliga rdttigheter, se respektive not.
For en fullstindig beskrivning av SEK:s hallbarhetspolicy och styrdoku-
ment som hanterar hdllbarhetsfragor, se www.sek.se.

Natverk inom hallbarhet

Genom samarbete med olika organisationer kan SEK dela erfarenheter
och diskutera utmaningar och l6sningar fér olika hdllbarhetsrelaterade
fragor. SEK deltar i féljande nitverk inom hallbarhet:

- Hallbart foretagande i statligt 4gda féretag

« Ekvatorprinciperna

- OECD:s arbetsgrupper for social och miljomdssig hansyn vid stats-
stodda exportkrediter

- Svenska ICC:s referensgrupp inom CSR

+ UN Global Compacts nordiska natverk

126

Not 5. Antikorruption och affarsetik

Ett aktivt antikorruptionarbete och affdrsetik inom internationell
handel och exportfinansiering dr viktiga komponenter for att stoppa
ekonomisk brottslighet och skapa férutsittningar for hallbar tillvaxt i
varlden. Som statlig finansidr har SEK en viktig roll att spela for att stdlla
krav och kontrollera sd att internationella riktlinjer, se hdllbarhetsnot 4,
foljs av foretag som anvdnder exportfinansiering och av de egna med-
arbetarna.

All utldning utvirderas for korruptionrisker och vid risksituationer
gors en férdjupad analys.

Risksituationer
Risksituationer fér korruption kan uppsta i samband med SEK:s utl3-
ning till:
- Forsvars- och byggindustri i komplexa marknader
Storre projekt med offentlig kdpare i komplexa marknader
Export6r som anvdnt agent i underliggande transaktion i komplexa
marknader
- Afférstransaktioner med storre transaktionskedjor och dar belopp
dndras

En komplex marknad definieras som lander med hog korruptionsrisk
eller hog risk for brott mot manskliga réttigheter.

Policy

SEK foljer svensk mutbrottslagstiftning samt internationella initiativ
som syftar till att motverka korruption och annan finansiell brottslighet
och foljer antikorruptionslagstiftningen i de lander och jurisdiktioner
dér bolaget verkar. SEK féljer Kod om gavor, beloningar och andra fér-
maner i ndringslivet som faststdllts av Institutet mot Mutor.

Affirsbeslut ska fattas pd affirsmissiga grunder och ingen gava eller
representation, som kan uppfattas som otillborlig eller som innefattar
ndgon form av férvintad motprestation, fr ges eller tas emot.

Ingen form av utpressning eller mutor inklusive oegentliga erbjudan-
den om betalningar till eller frén anstéllda, organisationer eller offent-
liga tjanstemén tolereras. Ett sddant agerande kan leda till réttsliga
dtgirder samt uppsigning av anstéllning, uppdrag eller affarsrelation.

Riskaptit

Vid utldning i komplexa marknader ska exportér eller annan aktor som
finansieringen avser ha kapacitet att hantera korruptionsrisker i enlig-
het med internationella riktlinjer.

Utfall 2018

Nya transaktioner har genomforts i foljande ldander som klassifice-
ras som komplexa marknader: Irak, Ryssland och Turkiet. Samtliga av
dessa transaktioner bedéms efterleva internationella riktlinjer inom
antikorruption.

Aktiviteter 2018

En uppdatering av SEK:s styrdokument avseende antikorruption har
genomforts.
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Not 6. Miljo- och klimatpaverkan

Internationella affdrer kan innebédra bade risker och méjligheter for
miljon och klimatet. Som statlig finansidr har SEK en viktig roll att spela
for att miljomassig hansyn ska efterlevas vid internationell finansie-
ring. SEK har ocksa ett ansvar fér att mobilisera finansiering till svensk
export av kvalitet- och miljékunnande i védrlden och att minska den
direkta miljopaverkan fran sin egen verksamhet.

Risksituationer
Risksituationer fér miljo- och klimatpaverkan kan uppstd i samband
med SEK:s utldning till:
Projektrelaterad finansiering.
Kolgruvor och kolkraft samt annan fossil energiutvinning med bety-
dande koldioxidutsldpp (klimatrelaterade risker).

Policy
SEK ska avstad fran att medverka i affarer dar miljopaverkan bedoms vara
oacceptabel och inte forenlig med internationella riktlinjer.

SEK ska bidra till en klimatsmart omstdllning avekonomin genom att
striva efter att oka utldningen till produkter och tjinster som leder till
en hallbar utveckling.

S3 13ngt det ir tekniskt mojligt och ekonomiskt rimligt ska SEK
minska den direkta miljopaverkan fran den egna verksamheten.

Osdkerhet i matmetoder

All framtagen klimatdata ar férknippad med osdkerhet som beror pa
vetenskaplig osdkerhet kring mitmetoder men ocksd pd osdkerheten
i data som méitmetoderna appliceras pd. Sirskilt giller det mitning av
indirekta miljéeffekter i 1dn ddr SEK férlitar sig pa framtagen projekt-
data samt uppgifter limnade av exportdren. Osédkerhet rader ocksd
avseende SEK:s andel av finansierat projekt som bygger pa antaganden
fran SEK.

Miljohdnsyn vid projektrelaterad finansiering

Se héllbarhetsnot 8.

Klimatrelaterade risker

Klimatrelaterade risker kan innebéra bade finansiella risker f6r SEK och
risker for klimatet.

Finansiella risker kan uppsta i form av omstillningsrisk for SEK:s
tillgangar. Omstdllningsrisk dr icke fysiska klimatrelaterade risker som
kan paverka tillgdngars virde och kredittagares méjlighet att generera
kassafloden. Riskerna omfattar exempelvis férandringar i klimatlagar
och regelverk, hojda klimatskatter, forandrade produktions- och kon-
sumtionsmonster, ny teknologi samt klimatrelaterade ryktesrisker.
SEK kan potentiellt utsdttas for kreditforluster om klimatrelaterade
omstallningsrisker inte hanteras av kredittagare.

Den indirekta negativa paverkan pa klimatet i SEK:s utlaning dr den
totala bruttoutldningen till fossilt baserade tillgdngar.

I den 16pande riskrapporteringen till styrelsen ingdr en scenarioana-
lys som innehaller en uppskattning av SEK:s exponering mot omstall-
ningsrisk och paverkan pa befarade kreditférluster vid olika scenarier.
Utfall av scenarioanalysen visar pa begridnsad paverkan av klimatrelate-
rade risker for SEK:s finansiella risk.

For mer information om de scenarios som anvénts i analysen, se
SEK:s Pelare III rapport 2018.

Riskaptit

Utldning till kolkraft ska inte ske. I undantagsfall kan utldning fére-
komma om det avser miljéforbittrande dtgirder. Bruttoutldning till
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fossil verksamhet (kol, olja, naturgas) ska understiga 5% av SEK:s totala
utlaning.

Utfall 2018
Ingen ny utldning till kolkraft har skett. Total bruttoutlaning till fossil
verksamhet understiger 1%.

SEK:s brutto- och nettoexponeringar mot fossilrelaterade
tillgangar

Nedan foljer en sammanstéllning 6ver SEK:s brutto- och nettoexpo-
neringar mot fossilrelaterade tillgdngar. Metodiken for att klassificera
exponeringar i SEK:s utldningsportfolj som &r kinsliga fér klimatrela-
terade risker bygger pa sektorbegreppet ”Carbon Asset Risk” som tagits
fram av World Resources Institute, WRI. Fyra olika ”Carbon Asset Risk”
kopplas till GICS-koder i SEK:s motpartsregister.

Bruttoexponering mot fossilrelaterade tillgangar,
31december 2018

M Fossila brénslen (0,7%, Skr 2,5 mdr)

M Fossilbransleberoende infrastruktur
(5,8%, Skr 19,3 mdr)

M Fossilberoende tillgdngar som star
infér omstélining till lagfossil teknologi
(10,1%, Skr 33,5 mdr)
Fossilberoende tillgdngar som inte méter
Igfossil konkurrens (2,5%, Skr 8,1 mdr)

m Ovriga ej fossilrelaterade tillgdngar
(80,9%, Skr 267,8 mdr)

Nettoexponering mot fossilrelaterade tillgangar,
31december 2018

M Fossila brénslen (0,2%, Skr 0,5 mdr)

M Fossilbransleberoende infrastruktur
(2,3%, Skr 7,5 mdr)

M Fossilberoende tillgdngar som stdr infor
omstélining till 1agfossil teknologi
(6,1%, Skr 20,2 mdr)

Fossilberoende tillgdngar som inte méter
13gfossil konkurrens (3,1%, Skr 10,1 mdr)

m Ovriga ej fossilrelaterade tillgdngar
(88,4%, Skr 293,0 mdr)
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Gron finansiering

SEK ger ut gréna 18n som framjar vergangen till en klimatsmart eko-
nomi. Gréna 1dn kategoriseras som antingen mérkgréna eller ljusgrona.
Mérkgrona 13n klassificeras enligt SEK:s ramverk fér grona obligatio-
ner och finansieras via SEK:s grona obligation. For de morkgrona lanen
uppskattas koldioxidreduktion av utsldpp. Ljusgréna 13n finansierar
produkter eller tjdnster som leder till betydande och pavisbara framsteg
mot malet hallbar utveckling, antingen genom minskad miljébelastning
eller genom att uppna en mer effektiv resursanvandning. Klassificering
avljusgréna 13n baseras pd EU:s ramverk fér "ECO innovation”.

I SEK:s ramverk for grona obligationer finns dtta kategorier med vissa
ytterligare begransningar. SEK:s ramverk for grona obligationer finns
pawww.sek.se.

Utfall 2018

I tabellen nedan visas SEK:s nyutldning gréna 13n, grona obligationer
och arlig koldioxidminskning frdn grona projekt. Minskningen av gréna
13n beror framfér allt pd en minskad volym exportkrediter under 2018.

Metod for att berdkna CO2 -minskning av gréna lan

SEK miiter indirekta miljdeffekter avseende utslipp i gréna 13n utifran
metod angiven i ”International Financial Institution Framework for
Harmonized Approach to Greenhouse Gas Accounting”, november 2012
och i enlighet med ”SEK:s ramverk for grona obligationer”, septem-
ber 2014. Den uppskattade minskning av koldioxidutsldpp som redo-
visas utgdr fran berdkningar SEK erhdllit fran projektdgare, exportor
eller i samband med rapporter som tagits fram i samband med projek-
tet. Berdkningar gors pa projektbasis, och baseras pa aret da projektet
dr fardigstallt och redovisas i proportion till SEK:s andel av projektets
totala finansiering.

Skr mn 2018 2017 2016 2015 2014
Nyutldning grona lan 2044 2385 3334 988 -
Total volym emitterade grona obligationer - - - 4176 -
Arlig koldioxidminskning fran gréna projekt (ton CO,e) >4 615 000 >4 615 000 >4 638000 >4137000 -

Miljé och klimatpdverkan frdn kontor och resor

SEK:s direkta klimat- och miljépaverkan kommer framférallt fran
SEK:s kontor i Stockholm och fran affirsresor. Den direkta paverkan ar
inte klassificerad som en visentlig hallbarhetsfrdga utifrdn visentlig-
hetsanalysen.

SEK arbetar aktivt med miljofragor vid inkép av varor och tjinster.
SEK:s resepolicy stipulerar att resor i tjidnsten ska vara motiverade och
ske pd ett sd kostnadseffektivt och miljdanpassat sitt som méjligt. Vid
val av fardsitt ska minsta méjliga miljopaverkan efterstravas. I Sverige
bokas boende pd Svanenmirkta hotell dir sa dr mojligt. Under 2018 har
klimatavtrycket fran tjinsteresor minskat. For uppvirmning av SEK:s
kontor anvinds fornyelsebara energikillor. Fran 2008 da SEK bérjade
mata klimatavtryck for den egna verksamheten har el- och varmefor-
brukningen minskat med cirka 37 procent. All papperskonsumtion ar
VEU Ecolabel” eller Svanenmarkt.

Metod for att mata direkta miljo- och klimateffekter
Redovisning av direkta miljoeffekter i form av utsldpp fran SEK:s verk-
samhet mits utifrén GHG-protokollet. Metoden anger hur de olika
utsldppen kategoriseras och rangordnas utifrdn SEK:s del av utslapp-
kdllan. GHG-protokollet kategoriserar utsldpp i tre scope med avta-
gande radighet med 6kande scope. Insamling av data for tjdnstebilar har
skett via rapportering av kdrstricka, for el och fjirrvirme fran avlisning
och for bud genom statistik 6ver leveranser. For tjdnsteresor har data
erhallits fran reseagent och for material och pendlingsresor har scha-
bloner anvants. I redovisningen av utsldpp i SEK:s egen verksamhet
anvinds antal drsanstéllda vid drets slut, som fér 2018 var 238 stycken.

Klimatpaverkan av var verksamhet i ton CO,e 2018 2017 2016 2015 2014
Totala vaxthusgasutslapp 520 553 502 614 767
varav tjdnsteresor 438 477 426 486 628
varav lokaler 34 26 25 75 93
varay 6vrigt 48 50 51 53 46
Direkta vaxthusgasutsldpp scope 1 16 16 15 15 24
Indirekta vaxthusgasutslapp energianvandning scope 2 33 25 25 74 85
Andra indirekta utslapp av vaxthusgas scope 3 471 513 462 525 658
Utslapp per anstalld 2,18 2,21 1,96 2,33 3,18
Status efter klimatkompensation av utslapp 0 0 0 0 0
Energi lokaler (MWh) 1447 1216* 1322 1420 1515
varav el 1189 984 1139 1169 1344
varav fjdrrvdrme 258 232! 183 251 171

1Vdrdet for 2017 har korrigerats.
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Not 7. Arbetsvillkor och mdnskliga rattigheter

Haénsyn till arbetsvillkor och manskliga rattigheter vid internationella
affdrer ar en forutsdttning for hallbar tillvaxt i vdrlden. Som statlig
finansidr har SEK en viktig roll att spela som kravstéllare for att export-
foretag foljer FN:s riktlinjer for foretag och manskliga rattigheter,
OECD:s riktlinjer for multinationella féretag, samt att projekt vid pro-
jektrelaterad finansiering foljer OECD:s riktlinjer for social och milj6-
madssig hdnsyn vid statsstddda exportkrediter eller Ekvatorprinciperna.

Risksituationer

Risksituationer foér negativ paverkan pd minskliga réttigheter kan

uppsta vid utldning till:

- Storre projekt (se projektrelaterad finansiering, hllbarhetsnot 8).
Gruvdrift i komplexa marknader.

- Verksamhet i eller export till verksamheter i konfliktomraden.
Telekom ildander med repressiva auktoritara styren.

- Verksambhet i eller export till lander med sdrskilt hog risk for mansk-
liga rattigheter.

En komplex marknad definieras som ldnder med hog korruptionsrisk
eller hog risk for brott mot manskliga réttigheter.

Policy

SEK tillampar FN:s vdgledande principer for foretag och manskliga
réttigheter, inklusive ILO:s kdrnkonventioner. Vid affarer i konflikt-
drabbade omrdden samt i linder och branscher med sirskilt hog risk
for brott mot manskliga rattigheter beaktas sarskilt detta. SEK kan i
sddana fall kriva att foretag genomfor en konsekvensanalys vad giller
manskliga rattigheter. Vid risk for krankning av barns réttigheter kravs
sarskild hdnsyn.

Not 8. Projektrelaterad finansiering

Vid finansiering av internationella projekt kan risksituationer uppsta
inom samtliga visentliga hdllbarhetsfragor. SEK tillimpar Ekvator-
principerna for hantering av hallbarhetsrisker i samband med projekt-
relaterad finansiering eller OECD:s riktlinjer for social och miljomassig
hénsyn vid statsstddda exportkrediter.

Ekvatorprinciperna och OECD:s riktlinjer for social och miljomdssig
hénsyn vid statsstédda exportkrediter bygger pd IFC:s hallbarhetsstan-
darder som ska vara uppfyllda eller férvdntas uppfyllas vid projektrela-
terad finansiering.

SEK ar medlem i och deltar i utvecklingsarbetet inom Ekvatorprinci-
perna.

Riskaptit

Vid projektrelaterad finansiering ska bolaget efterleva Ekvatorprin-
ciperna eller OECD:s riktlinjer for social och miljémassig hansyn vid
statsstodda exportkrediter.

SEK ska avsta frdn affirer dd det bedoms finnas pataglig risk for att
manskliga rattigheter inte respekteras och dd SEK bedomer att riskerna
inte kommer hanterats i enlighet med FN:s végledande principer for
foretag och mdnskliga rattigheter.

Riskaptit

Vid utldning i komplexa marknader ska exportér eller annan aktdr som
finansieringen avser ha kapacitet att hantera risker for manskliga rat-
tigheter i enlighet med internationella riktlinjer.

Utfall 2018

Nya transaktioner har genomforts i foljande lander som klassifice-
ras som komplexa marknader: Irak, Ryssland och Turkiet. Samtliga
av dessa transaktioner bedoms efterleva internationella riktlinjer for
manskliga rttigheter.

Aktiviteter 2018
En uppdatering av SEK:s styrdokument avseende manskliga rattigheter
har genomforts.

Utvecklingsarbete for manskliga rdttigheter inom exportframjandet
fortsdtter i en arbetsgrupp tillsammans med Business Sweden, EKN och
Swedfund.

Under dret genomférde SEK sin forsta verksamhetsovergripande
riskanalys for manskliga rattigheter, vilken presenterades for foretags-
ledningen i december 2018.

Vid redan ingangna transaktioner som inte ldngre bedéms f6lja SEK:s
riskaptit ska SEK vidta dtgirder utifrdn de méjligheter som finns att
paverka samt rapportera avvikelsen till styrelsen.

Utfall 2018

Nya projektrelaterade utldningstransaktioner under 2018 bedéms
efterleva Ekvatorprinciperna eller OECD:s riktlinjer for social och miljo-
madssig hdnsyn vid statsstodda exportkrediter.

Under aret rapporterades 3 av totalt 54 projekt till styrelsen, som
potentiellt 13g utanfér SEK:s riskaptit. Atgirder genomfdrdes bland
annat genom platsbesok. Under 2018 beviljade SEK ett A-projekt i
Europa, tva B-projekt i Europa och tre B-projekt i Amerika. Fér en defi-
nition av A/B/C-projekt samt en fullstdndig rapport inskickad till Ekva-
torprincipernas sekreteriat se, www.sek.se.

Projektrelaterad finansiering 2018 2017 2016 2015 2014
Andel av nyutldning som genomgatt miljémaéssig och social

granskning inklusive méanskliga rattigheter och arbetsvillkor 100% 100% 100% 100% 100%
Beviljade 13n till kategori A-projekt (antal) 1 2 1 2 5
Beviljade 13n till kategori B-projekt (antal) 5 4 5 3 5

Not 9. Indirekta ekonomiska och sociala effekter av SEK:s utlaning i Sverige

Genom SEK:s utlaning skapas en indirekt paverkan i Sverige bland annat
genom att exportaffarer bidrar till BNP-tillvaxt och arbetstillfdllen. Den
minskade indirekta pdverkan 2018 beror pa minskade utlaningsvoly-
mer.

Metod

Indirekt paverkan av SEK:s nyutldning pa Sveriges BNP och sysselsitt-
ning beriknas genom multiplikatorer som SCB tagit fram pd bransch-

niva enligt SNI 2007. Multiplikatorerna som berdkningarna baseras pa
ar frdn 2013. En uppdatering av multiplikatorerna ar planerad till 2019.
Modellen beraknar det svenska innehallet i en exportorder eller vid en
investering. SEK finansierar manga olika typer av affirer och alla passar
inte nédvandigtvis in i modellen med exakthet. Berdkningarna kan
darfor endast goras pa en évergripande niva och resultaten bor tolkas
med forsiktighet.

Indirekt paverkan 2018 2017 2016 2015 2014

Bidrag till Sveriges BNP (Skr mn) 36 000 51000 33000 36 000 35000

Bidrag till arbetstillfdllen i Sverige (antal) 48000 65000 44,000 48000 47000
SEK Arsredovisning 2018 129



Not 10. GRI-index

Nedan redovisas de standarder och upplysningar i enlighet med Global Reporting Initiative (GRI)
Standards och sektorsupplement finansiella aktérer som rapporten dr upprattad enligt. Som en del i
SEK:s deltagande i UN Global Compact (UN GC) rapporterar vi "Communication on Progress” for 2018
nedan. Ett uttalande for fortsatt stod till UN GC finns i avsnitt vd har ordet sid 6. | tillagg till rapportering i
enlighet med GRI Standards och UN GC finns dven rapportering av aktiviteter inom ramen for FN:s globala
hallbarhetsmal och Fossilfritt Sverige (se hallbarhetsnot 11 och 12).

Standard

Upplysning Innehall Sidhdnvisning UN GC princip
GRI102: GENERELLA UPPLYSNINGAR 2018

102-1 Organisationens namn Sid 62

102-2 Verksambhet, varumadrke, produkter och tjanster Sid 18-19

102-3 Lokalisering av organisationens huvudkontor Sid 62

102-4 Lander ddr organisationen dr verksam Sid 62

102-5 Agarstruktur och féretagsform Sid 43

102-6 Marknader som organisationen dr verksam pa Sid 18-19, 24-25,114
102-7 Organisationens storlek Sid 32-35, 62, 83
102-8 Medarbetare Sid 29, 83

102-9 Leverantorskedja Sid 29

102-10 Vasentliga forandringar gallande organisation och leverantorskedja Inga vasentliga féorandringar
102-11 Forsiktighetsprincipen Sid 124

102-12 Externa initiativ Sid 43

102-13 Medlemskap i organisationer Sid126

102-14 Uttalande frdn organisationens hogsta beslutsfattare Sid 6-7, 42

102-15 Risker och moéjligheter Sid 8-9, 14, 40-41,124-129
102-16 Varderingar, principer och etiska risktlinjer Sid 49,126

102-17 Visselbldsarfunktion Sid 49

102-18 Bolagsstyrning Sid 43-49

102-32 Hogsta styrande organ for hallbarhetsrapportering Sid126

102-40 Lista 6ver intressentgrupper Sid124-125

102-41 Kollektivavtal Sid 77

102-42 Identifiering och urval av intressenter Sid124-125

102-43 Forhallningssitt till intressentengagemang Sid 124-125

102-44 Viktiga frdgor som lyfts av intressenter Sid 125

102-45 Enheter som ingdr i den finansiella redovisningen Sid 62

102-46 Process for att definiera innehdllet i rapporten Sid124-125

102-47 Visentliga hallbarhetsfragor Sid 125

102-48 Fordndringar av information Sid 124

102-49 Forandringar i redovsiningen Sid124

102-50 Redovisningsperiod Sid124

102-51 Datum for publicering av den senaste redovisningen Sid 124

102-52 Redovisningscykel Sid124

102-53 Kontaktperson for hllbarhetsrapport Sid124

102-54 Rapportering i enlighet med GRI:s standarder Sid 124

102-56 Extern granskning Sid134-136
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NELGE]]

Upplysning Innehall

Sidhdnvisning

UN GC princip

VASENTLIGA HALLBARHETSFRAGOR
GRI 201: EKONOMISKT UTFALL 2018

103-1,103-2,103-3 Hallbarhetsstyrning Sid127
201-2 Finansiell pdverkan klimatf6réndring Sid127
GRI 203: INDIREKT EKONOMISK PAVERKAN 2018

103-1,103-2,103-3 Hallbarhetsstyrning Sid12-13
203-2 Vasentlig indirekt ekonomisk paverkan Sid129

GRI 205: ANTIKORRUPTION 2018

103-1,103-2,103-3 Hallbarhetsstyrning Sid121-122,126 10
205-1 Analys av verksamheten avseende risk for korruption Sid121-122,126 10
205-2 Utbildning inom antikorruption Sid 31 10
GRI 302: ENERGI 2018

103-1,103-2,103-3 Hallbarhetsstyrning Sid121-122,128

302-1 Energianvandning inom organisationen Sid 128 7,8,9
302-4 Minskning av energianvandning Sid128

GRI 305: UTSLAPP 2018

103-1,103-2,103-3 Hallbarhetsstyrning Sid127-128

305-2 Energiindirekta (scope 2) vaxthusgasutslapp Sid128

305-3 Andra indirekta (scope 3) vaxthusgasutslapp Sid128

GRI 405: MANGFALD OCH JAMSTALLDHET 2018

103-1,103-2,103-3 Hallbarhetsstyrning Sid 14,29, 44 3
405-1 Mangfald hos styrelse,ledning och medabetare Sid 14,31, 83

GRI 412: MANSKLIGA RATTIGHETER 2018

103-1,103-2,103-3 H&llbarhetsstyrning Sid 27,121-122,129 1,2,4,5,6
412-3 Kreditbeslut som genomggtt riskidentifiering av ménskliga rattigheter ~ Sid121-122,129 2
GRI G4: SEKTORSUPPLEMENT, FINANSIELLA AKTORER

103-1,103-2,103-3 Hallbarhetsstyrning Sid 127-128

FS6 Utldningsportfolj férdelat pa region och sektor Sid 24-25,113-115

FS8 Produkter med positiv miljépaverkan Sid 18, 28, 31,128

SEK Arsredovisning 2018
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Not 11. FN:s globala hallbarhetsmal

Vid FN:s toppmate den 25 september 2015 antog varldens stats- och regeringschefer 17 globala mal,
Global Sustainability Goals (SDG). SEK star bakom de globala hallbarhetsmalen. De mal som berér SEK:s
verksamhet mest har SEK valt att integrera i foretagets strategier, mal och aktiviteter vilket redovisas

nedan.

SEK:s aktiviteter

SEK:s aktiviteter

-l ettt - Gron obligation - Sid 28,128 - Jamstalldhets- och
g - Gronalan - Sid 28,128 mangfaldsplan och mal - Sid 14,29
- Reducera egna verksam-
hetens belastning - Sid128
- Jamstalldhets- och g - Grénalan - Sid 28,128
mangfaldsplan och mal - Sid 14,29 | I:i; q_r::, - Miljocertifierat kontor for
:: -?": SEK:s verksamhet - Sid 128
i- m“| Klimatkompensation Sid 128
- Foljer internationella (] memm - Stodjer UN Global Compact - Sid 6
riktlinjer . Sid126 e - Intressentdialog . Sid124-125
- Bidrar till BNP-tillvaxt ¢ o
iSverige - Sid129 uly
- Bidrar till arbetstillfdllen
iSverige - Sid129
ﬂ e L - SEK:s uppdrag innebdr
T att sikerstélla tillgang till
finansiella16sningar for
& svensk exportndring. - Sid10

Not 12. Fossilfritt Sverige

Initiativet Fossilfritt Sverige syftar till att synliggéra aktorer som i sin verksamhet bidrar till att I16sa
klimatutmaningen och uppna malet om ett fossilfritt samhélle. SEK blev 2016 medlem i Fossilfritt Sverige
och har under aret deltagit i natverksmoten. Nedan redovisar vi aktiviteter som stddjer initiativet.

Fossilfritt
Sverige

SEK:s aktiviteter for att bidra till

ett fossilfritt Sverige

- Grénalan
- Gron obligation

- Fossilfri egen verksamhet
genom klimatkompensation
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Styrelsens underskrifter

Styrelse och vd férsdkrar harmed att koncernredovisningen
respektive drsredovisningen har uppréttats i enlighet med
International Financial Reporting Standards, IFRS, publice-
rade av International Accounting Standard Board (IASB) till-
lika antagna i Europeiska parlamentets och radets férordning

(EC) nummer 1606/2002 daterat 19 juli 2002 respektive god tag som ingdr i koncernen star infor.

redovisningssed i Sverig

SEK Arsredovisning 2018

e och ger en rdttvisande bild av kon-

Stockholm den 21 februari 2019

Lars Linder-Aronson Cecilia Ardstrém
Styrelsens ordforande Styrelseledamot

AnnaBrandt Reinhold Geijer Hans Larsson
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Eva Nilsagard Ulla Nilsson
Styrelseledamot Styrelseledamot

Catrin Fransson
Verkstdllande direktér

Var revisionsberittelse har lamnats den 21 februari 2019
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Peter Nyllinge Anneli Granqvist
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

cernens och moderbolagets stdllning och resultat. Forvalt-
ningsberdttelsen for koncernen respektive moderbolaget ger
en rattvisande oversikt 6ver koncernens och moderbolagets
verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga
risker och osdkerhetsfaktorer som moderbolaget och de fore-
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Revisionsberattelse

Till arsstamman i Aktiebolaget Svensk Exportkredit

Org.nr 556084-0315

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen
Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernre-
dovisningen f6r AB Svensk Exportkredit (publ) (SEK) for ar
2018. Bolagets drsredovisning och koncernredovisning ingdr pa
sidorna 8-133 detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats
i enlighet med lagen om drsredovisning i kreditinstitut och
vardepappersbolag och ger en i alla vdsentliga avseenden
rdttvisande bild av moderbolagets finansiella stdllning per den
31december 2018 och av dess finansiella resultat och kassaflode
for aret enligt lagen om drsredovisning i kreditinstitut och var-
depappersbolag. Koncernredovisningen har upprattats i enlig-
het med lagen om drsredovisning i kreditinstitut och virdepap-
persbolag och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild
av koncernens finansiella stallning per den 31 december 2018
och av dess finansiella resultat och kassafléde for aret enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS), sdsom de
antagits av EU, och lagen om 8rsredovisning i kreditinstitut och
vardepappersbolag.

Enbolagsstyrningsrapport och en hdllbarhetsrapport har
upprattats. Férvaltningsberdttelsen, bolagsstyrningsrapporten
och hdllbarhetsrapporten ir férenliga med drsredovisningens
och koncernredovisningens 6vriga delar, och bolagsstyrnings-
rapporten och hallbarhetsrapporten &r i 6verensstimmelse med
lagen om drsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststaller resul-
tatrakningen och balansrdkningen f6r moderbolaget och
koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om drsredovisningen och
koncernredovisningen dr férenliga med innehdllet i den kom-
pletterande rapport som har 6verldmnats till moderbolagets och
koncernens revisionsutskott i enlighet med revisorsférordning-
ens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden

Vihar utfort revisionen enligt International Standards on

Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt

dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar.

Vi dr oberoende i férhdllande till moderbolaget och koncer-

nen enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort

vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att,

baserat pa var basta kunskap och 6vertygelse, inga forbjudna

tjdnster som avses i revisorsforordningens (537/2014) artikel 5.1

har tillhandahallits det granskade bolaget eller, i férekommande

fall, dess moderforetag eller dess kontrollerade féretag inom EU.
Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat dr tillrdckliga

och dndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Vdr revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Viutformade var revision genom att faststélla vasentlighetsniva
och bedéma risken for vasentliga felaktigheter i de finansiella
rapporterna samt i hdllbarhetsrapporten. Var revision omfat-
tade dven SEK:s hdllbarhetsinformation i férvaltningsberét-
telsen samt tillhérande hallbarhetsnoter. Vi beaktade sarskilt

de omraden dér verkstéllande direkt6ren och styrelsen gjort
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subjektiva beddmningar, till exempel viktiga redovisnings-
mdassiga uppskattningar som har gjorts med utgangspunkt fran
antaganden och prognoser om framtida handelser, vilka till sin
natur dr osdkra. Liksom vid alla revisioner har vi ocksd beaktat
risken for att styrelsen och verkstillande direktoren dsidosétter
den interna kontrollen, och bland annat 6vervagt om det finns
beldgg for systematiska avvikelser som givit upphov till risk for
vasentliga felaktigheter till f6ljd av oegentligheter.

Vi anpassade var revision for att utféra en dndamalsenlig
granskning i syfte att kunna uttala oss om de finansiella rappor-
terna respektive hdllbarhetsrapporten som helhet, med hiansyn
tagen till koncernens struktur, redovisningsprocesser och
kontroller samt den bransch i vilken koncernen verkar.

Som en del av var revision férlitar vi oss pd intern kontroll
over applikationer, system och hanforliga plattformar som
stodjer SEKs redovisning och finansiella rapportering. Darfor
utfors granskningsatgarder for att sikerstélla att system och
processer ir utformade, underhdllna, drivs och skyddas pa ett
sdtt som sdkerstdller att risken for felaktigheter minimeras.
Granskningsdtgirder innefattar genomgangar av processer,
utvirdering av design samt test av effektivitet i kontroller. Aven
substansgranskningsatgédrder har utférts. Dar det varit mojligt
har vi férlitat oss pa féretagsledningens egna utvirderingar av
kontrollsystem.

Var revision utfors I6pande under aret med sarskilt fokus
pd kvartalsbokslut. I samband med att SEK koncernen lamnat
kvartalsrapporter har vi rapporterat vara observationer till sty-
relsens revisionsutskott och avlagt externa rapporter éver var
oversiktliga granskning. Vid rsbokslutet rapporterar vi dven
vara huvudsakliga observationer till styrelsen i sin helhet.

Vdsentlighet
Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var
bedomning av vésentlighet. En revision utformas for att uppnd
enrimlig grad av sdakerhet om huruvida de finansiella rappor-
terna samt hallbarhetsrapporten innehdller ndgra visentliga
felaktigheter. Felaktigheter kan uppsta till f6ljd av oegentlig-
heter eller fel. De betraktas som vdsentliga om enskilt eller till-
sammans rimligen kan forvéantas paverka de ekonomiska beslut
som anvandarna fattar med grund i de finansiella rapporterna.
Baserat pa professionellt omdéme faststillde vi vissa kvan-
titativa vdsentlighetstal, daribland fér den finansiella rapporte-
ringen samt hdllbarhetsrapporteringen som helhet. Med hjalp
av dessa och kvalitativa 6vervdaganden faststallde vi revisionens
inriktning och omfattning och vdra granskningsatgérders
karaktdr, tidpunkt och omfattning, samt att bedoma effekten
av enskilda och sammantagna felaktigheter pa de finansiella
rapporterna som helhet.

Sdrskilt betydelsefulla omrdden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden
som enligt var professionella beddmning var de mest betydel-
sefulla fér revisionen av drsredovisningen och koncernredovis-
ningen for den aktuella perioden. Dessa omraden behandlades
inom ramen for revisionen av, och i vart stillningstagande till,
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men vi
gor inga separata uttalanden om dessa omraden.
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Sirskilt betydelsefulla omraden

Hur det sérskilt betydelsefulla omradet beaktades vid var
revision

Vérdering av vissa finansiella instrument i Niva 2 och Niva 3

som innehas till verkligt varde

Vidrderingen av finansiella instrument till verkligt vdarde var

ett fokusomrade under revisionen pa grund av dess betydelse

for den finansiella stdllningen och resultatet. Majoriteten av

SEKs tillgdngar och skulder virderade till verkligt virde i niva

2 och niva 3 innehas for riskhantering relaterade till SEKs

strukturerade upplaning.

Ivarderingen av finansiella instrument i Niva 2 och Niva

3 anvinds observerbara, och for Niva 3 icke observerbara,

indata fér aterkommande berdkningar av verkligt vérde.

Betydande portfdljer av finansiella instrument varderas

baserat pd modeller och vissa antaganden som inte dr

observerbara for tredje part.
Viktiga omraden for virdering av finansiella instrument
som innehas till verkligt vdrde dr:

- Riktlinjer och policys for modeller och vdrdering.

- Interna kontroller av hierarkin for verkligt varde, juste-
ringar av verkligt varde, pristester samt kontroll och
styrning av modeller.

- Upplysningar om finansiella instrument.

Se arsredovisningen not 1, not 13, not 14 och not 18

Ivar revision bedomde vi utformningen och testade effek-

tiviteten for kontrollerna avseende

- identifiering, berdkning och 6vervakning av varderingen
av finansiella instrument,

- hierarkin for verkligt varde, justeringar av verkligt varde
och oberoende prisverifiering,

+ Kontroll och styrning av modeller.

Vi granskade koncernens processer f6r oberoende prisveri-

fiering, validering och godkdannande av modeller. Darutéver

testades kontroller av datafléden och datainput for varder-

ing samt koncernens styrnings- och rapporteringsproces-

ser.

For de varderingar som dr beroende av icke observerbar
indata eller som kraver en hogre grad avbedomningar,
utgick vi fran de antaganden, metoder och modeller som
koncernen anvénde. Vi gjorde dessutom en oberoende
vardering av ett urval positioner.

Nedskrivning avlan till kunder

Redovisning avseende nedskrivning av 1anefordringar kraver
bedémning av saval tidpunkten fér nedskrivningsbehov som
bedémning av storleken av ett sddant nedskrivningsbehov.

SEK reserverar for forvantade kreditforluster i enligt
med IFRS 9. IFRS 9 kategoriserar lanefordringar i tre olika
kategorier som bestdms av nivan pa och férandringar i niva
avseende kreditrisk for varje enskilt 1an. Den forsta fasen
innebér en forvantad kreditf6rlust inom 12 manader och
anvands for samtliga 1an utom i de fall en visentlig 6kning av
kreditrisk har intraffat sedan forsta bokforingstillfdllet. F6r
lanefordringar med en visentligt 6kad kreditrisk, kategori
2, eller 13efordringar i fallissemang, kategori 3, berdknas
forvantad kreditforlust pa hela lanets livslangd.

Forvantad kreditforlust berdknas som en funktion av san-
nolikheten for fallisemang, exponeringen vid fallissemang,
forlusten vid fallissemang samt tidpnkten for fallissemang.

IFRS 9 tilldter att férvintade kreditforluster justeras med
beaktande av professionella beddmningar.

Se drsredovisningen not 1 och not 9.

Var revision utférdes genom en kombination av granskning
av intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen
och substansgranskning. Granskningen av interna kontrol -
ler inkluderade rutiner f6r 6vervakning samt dualitet och
nyckelkontroller i ldneprocessen.

For att bedoma riktigheten i berdaknade kreditforluster har
varakreditmodelleringsexperter gjort kontrollberdkningar
for ett urval av1an.

Vi har dven granskat justeringar baserade pa professionella
bedémningar. Vi har bedomt grunderna och motiven f6r
att redovisa dessa justeringar i arsbokslutet och granskat
protokoll for att sdkerstalla att justeringarna har foranletts
av korrekta kontroller och godkdnnanden.

Vidare har vi granskat de finansiella effekterna och
upplysningarna i SEKs arsredovisning relaterade till imple-
menteringen av IFRS 9.

Annan information dn drsredovisningen
och koncernredovisningen
Detta dokument innehaller &ven annan information &n arsredo-
visningen och koncernredovisningen och dterfinns pa sidorna
1-7 och 134-140. Det dr styrelsen och verkstallande direktdren
som har ansvaret for denna andra information.
vart uttalande avseende drsredovisningen och koncernre-
dovisningen omfattar inte denna information och vi gor inget
uttalande med bestyrkande avseende denna andra information.
1 samband med var revision av rsredovisningen och kon-
cernredovisningen ar det vart ansvar att 1dsa den information
som identifieras ovan och 6verviga om informationen i vasent-
lig utstrickning ir oforenlig med drsredovisningen och kon-
cernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den
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kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer om
informationen i 6vrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen
innehdller en visentlig felaktighet, 4r vi skyldiga att rapportera
detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar

Det dr styrelsen och verkstdllande direkt6ren som har ansvaret
for att drsredovisningen och koncernredovisningen uppréttas
och att de ger en réttvisande bild enligt lagen om drsredovisning
ikreditinstitut och vardepappersbolag och, vad gdller kon-
cernredovisningen, enligt IFRS, sdsom de antagits av EU, och
lagen om drsredovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag.
Styrelsen och verkstdllande direktéren ansvarar dven for den
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interna kontroll som de bedémer dr nédvandig for att uppratta
en drsredovisning och koncernredovisning som inte innehdller
ndgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegent-

ligheter eller pa fel.

Vid uppréttandet av drsredovisningen och koncernredo-
visningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktdren for
bedomningen av bolagets och koncernens formaga att fortsitta
verksamheten. De upplyser, nir s ir tillimpligt, om férhal-
landen som kan paverka formdgan att fortsétta verksamheten
och att anvdnda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verkstdllande
direktoren avser att likvidera bolaget, upphora med verksam-
heten eller inte har ndgot realistiskt alternativ till att gora ndgot
av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar
styrelsens ansvar och uppgifter i 6vrigt, bland annat 6vervaka
bolagets finansiella rapportering.

Revisorns ansvar

Varamal dr att uppnd en rimlig grad av sdkerhet om huruvida
drsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehdller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel, och att limna en revisionsberat-
telse som innehaller vira uttalanden. Rimlig sékerhet ar en hog
grad av sdkerhet, men dr ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
uppticka en vasentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktig-
heter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses
vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
férvintas paverka de ekonomiska beslut som anvindare fattar
med grund i drsredovisningen och koncernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av
arsredovisningen och koncernredovisningen finns pa Revi-
sorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/
revisornsansvar. Denna beskrivning dr en del av revisionsberat-
telsen.

Rapport om andra krav enligt lagar

och andra forfattningar

Uttalanden

Ut6ver var revision av drsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och verk-
stdllande direktorens forvaltning for AB Svensk Exportkredit
(publ) fér ar 2018 samt av forslaget till dispositioner betriffande
bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdamman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberdttelsen och beviljar styrelsens leda-
moter och verkstdllande direktdren ansvarsfrihet for raken-
skapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi dr oberoende i férhallande till moderbolaget och kon-
cernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort
vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat dr tillrackliga
och éndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betrdffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen
dr forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncer-
nens verksamhetsart, omfattning och risker stéller pd storleken
avmoderbolagets och koncernens egna kapital, konsoliderings-
behov, likviditet och stallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar f6r bolagets organisation och forvalt-
ningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat
att fortlopande bedoma bolagets och koncernens ekonomiska
situation, och att tillse att bolagets organisation r utformad sa
att bokforingen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska
angeligenheter i Gvrigt kontrolleras pd ett betryggande sitt. Den
verkstdllande direktoren ska skota den 16pande férvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat
vidta de atgarder som dr nédvandiga for att bolagets bokféring
ska fullgoras i 6verensstaimmelse med lag och for att medelsfor-
valtningen ska skotas pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vart mal betriffande revisionen av férvaltningen, och diarmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, ir att inhimta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstillande direktoéren i nagot vasentligt
avseende:

- foretagit ndgon atgird eller gjort sig skyldig till ndgon
férsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget

- panagot annat sdtt handlat i strid med aktiebolagslagen,
lagen om bank- och finansieringsrorelse, lagen om ars-
redovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag eller
bolagsordningen.

Vart mal betrdffande revisionen av forslaget till dispositioner
avbolagets vinst eller férlust, och ddrmed vart uttalande om
detta, dr att med rimlig grad av sakerhet beddma om forslaget dr
forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet dr en hog grad av sdkerhet, men ingen
garanti for att en revision som utférs enligt god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptéicka atgirder eller forsummelser
som kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att
ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller férlust inte dr
forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av
férvaltningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats: www.
revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar
endel avrevisionsberattelsen.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, 113 97 Stockholm,
utsags till AB Svensk Exportkredit (publ)s revisor av bolags-
stdamman den 24 april 2018 och har varit bolagets revisor sedan
22 mars 2017.

Stockholm den 21 februari 2019
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Peter Nyllinge
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Anneli Grangvist
Auktoriserad revisor
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Definitioner

A-, B- och C-projekt

Projekt och projektrelaterad finansiering klassificeras

enligt OECD:s riktlinjer for social och miljomadssig hansyn

vid statsstddda exportkrediter. Kategori A-projekt innebdr
att det finns patagliga risker fér potentiell miljo- och social
paverkan. Kategori B-projekt innebér viss sddan potentiell
paverkan och kategori C projekt bedoms ha ingen eller mycket
liten paverkan.

Attraktiv arbetsgivare

Attraktiv arbetsgivare mats som ett index med max 100 dar
foljande omraden ingdr: ledarskap, arbetsbelastning, intres-
sant jobb, utvecklingsmdjligheter, jamstalldhet och avsaknad
av diskriminering, mobbning och sexuella trakasserier.

Avkastning pa eget kapital efter skatt

Nettoresultat, uttryckt i procent per annum av innevarande
ars genomsnittliga (berdknat pa rapportperiodens ingdende
och utgdende balans) egna kapital.

Avkastning pa tillgangar efter skatt

Nettoresultat, uttryckt i procent per annum av innevarande
ars genomsnittliga (berdknat pa rapportperiodens ingdende
och utgdende balans) balansomslutning.

Bruttosoliditetsgrad
Primérkapitalet uttryckt i procent av ett exponeringsmatt
berdknat i enlighet med CRR (se not 26).

CIRR-krediter som andel av nyutlaning
Andel statsstédda exportkrediter (CIRR) av nyutlaning.

CIRR-systemet
CIRR-systemet utgors av svenska statens system
for statsstodda exportkrediter (CIRR-krediter).

COoP21

FN:s klimatkonferens i Paris 2015 som resulterade i ett
klimatavtal dar varldens lander férbinder sig att bidra till
minskning av utsldpp av vaxthusgaser.

Ekvatorprinciperna

Ramverk for riskhantering som antagits av internationella
finansinstitut for att faststdlla, bedoma och hantera miljo-
och sociala risker i projekt.

Empowerment

Empowerment méts som ett index med max 100 utifran hur
medarbetarna uppfattar att de har motivation, vilja, befogen-
heter och kompetens for att bidra till verksamheten.

Genomsnittliga rdntebdrande skulder

I posten ingdr utestdende icke efterstilld upplaning och efter-
stéllda skulder (forlagslan). Berdknat pa rapportperiodens
ingdende och utgdende balans.

Genomshnittliga rantebédrande tillgangar

I posten ingdr likvida medel, statsskuldsforbindelser/stats-
obligationer, andra rantebdrande viardepapper &n utlaning,
utldning dokumenterad som rantebarande vardepapper, ut-

SEK Arsredovisning 2018

13ning till kreditinstitut och utldning till allménheten. Berédk-
nat pd rapportperiodens ingdende och utgdende balans.

Grén utldning och gréna lan

SEK:s grona utlaning utgors av grona 1an som framjar dver-
gangen till en klimatsmart ekonomi. Klassificering sker av
hallbarhetsanalytiker inom SEK. Uppf6ljning och rappor -
tering sker av de effekter 1dnet gett upphov till, exempelvis
minskade vaxthusgasutsldpp. Nar termen gréna projekt
anvands dr detta samma sak som grona 1dn. De grona ldnen
kategoriseras antingen som morkgrona eller ljusgrona. Mork-
grona lan klassificeras enligt SEK:s ramverk fér gréna obli-
gationer och ljusgréna 1an finansierar produkter ellet tjanster
som leder till betydande och pavisbara framsteg mot malet
hallbar utveckling, antingen genom minskad miljobelastning
eller genom att uppnd en mer effektiv resursanviandning
baserat pd EU:s definition av ”ECO-innovation”.

Hallbara grunder

SEK:s uppdrag &r att pd kommersiella och hdllbara grun-

der sikerstilla tillgang till finansiella 16sningar for svensk
exportnaring. Med hallbara grunder avses att bedriva verk-
samheten pa ett sdtt som gynnar hallbar utveckling vilket
innebdr att agera ansvarsfullt och minimera risken f6r negativ
paverkan och dven tillvarata méjligheter till ett hallbart
vardeskapande.

Indirekt paverkan BNP-tillvéxt och

arbetstillfdllen i Sverige

Genom SEK:s utlaning skapas en indirekt pdverkan i Sverige
bland annat genom att exportaffarer bidrar till BNP-tillvaxt
och arbetstillfillen. Den indirekta paverkan av SEK:s nyut-
1aning pa Sveriges BNP och sysselsdttning berdknas genom
multiplikatorer som SCB tagit fram pd branschniva enligt
SNI2007. Modellen beridknar det svenska innehallet i en
exportorder eller vid en investering. SEK finansierar manga
olika typer av affdrer och alla passar inte nédvandigtvis in i
modellen med exakthet. Berdkningarna kan ddrfor endast
goras pa en dvergripande niva och resultaten bor tolkas for-
siktigt.

K/1-tal
Summa rérelsekostnader i forhallande till rintenetto och
avgifts- och provisionsnetto.

Klimatrisk

Klimatfordndringen leder till klimatrisker som kan paverka
fysiska tillgangar nir den globala medeltemperaturer fort-
sitter att stiga med gradvis héjda havsnivaer och 6kad
genomsnittlig nederboérd.

Karnprimarkapitalrelation
Kapitalrelationen ar kvoten av karnprimdrkapital och totalt
riskexponeringsbelopp.

Likviditetstdckningsgrad

Likviditetstackningsgraden (LCR) - likviditetsmatt som visar
storleken pa SEK:s hglikvida tillgdngar i relation till bolagets
nettokassautfléde inom 30 kalenderdagar. LCR pd 100 procent
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innebar att bolagets likviditetsreserv dr tillrackligt stor for att
bolaget ska kunna hantera ett stressat likviditetsutflode i 30
dagar. EU-reglerna tar, till skillnad frdn FI-reglerna, bland
annat hansyn till utfléden som motsvarar de behov av att
stilla sikerheter avseende derivat som skulle uppst3 till f6ljd
av effekterna av ett negativt marknadsscenario.

Medelstora foretag
Foéretag med en drsomséttning mellan Skr 500 miljoner och
Skr 5 miljarder.

Ny langfristig upplaning

Nyupplaning med 16ptider lingre 4n ett dr. Matetalet &r
baserat pa affarsdag. I Rapport 6ver kassafléden i koncernen
visas beloppet baserat pd likviddag. Dessa belopp kan skilja sig
ndgot at da tidpunkten f6r affarsdag och likviddag kan intraffa
iolika rapportperioder.

Nyutldning

Nyutlaning avser alla nya accepterade krediter, oavsett 16ptid.
All nyutlaning dr inte rapporterad i Rapport éver finansiell
stallning och Rapport 6ver kassafléden i koncernen utan viss
del dr avtalade, ej utbetalda krediter (se not 24). De rapporte-
rade beloppen for avtalade, ej utbetalda krediter kan komma
att fordndras ndr de rapporteras i Rapport 6ver finansiell
stdllning, t ex pd grund av férandrade valutakurser.

Primérkapitalrelation
Kapitalrelationen dr kvoten av primarkapital och totalt
riskexponeringsbelopp.

Resultat per aktie fére och efter utspadning (Skr)
Nettoresultat dividerat med genomsnittligt antal aktier som
uppgar till 3 990 000 for samtliga perioder.

Stabil nettofinansieringskvot

Stabil finansiering i relation till bolagets illikvida tillgangar
under ett stressat ettarsscenario beréknat i enlighet med Basel
III.

Stora foretag
Foretag med en arsomséttning dver Skr 5 miljarder.

Svenska exportorer
Foretag som exporterar fran Sverige eller underleverantérer
till dessa foretag.

Systemexport
Innebar export av16sningar ddr flera leverantorer bidrar.

Total kapitalrelation
Kapitalrelationen dr kvoten av total kapitalbas och totalt
riskexponeringsbelopp.

Utestaende icke efterstilld upplaning
Summan av skulder till kreditinstitut, upplaning fran allman-
heten och emitterade (icke efterstdllda) vardepapper.

Utestaende samt avtalade, ej utbetalda krediter

Med utlaning avses krediter som lamnats i form av réante-
barande vardepapper likval som krediter som lamnats mot
traditionell dokumentation. Dessa belopp utgor SEK:s verk-
liga utldning. Enligt SEK:s uppfattning utgér dessa belopp
anvandbara métetal pd SEK:s utldningsvolymer. Kommenta-
rer avseende utlaningsvolymer i denna rapport avser darfor
belopp som baserats pa denna definition (se Rapport 6ver
finansiell stdllning och not 11).

Arlig koldioxidminskning fran grona projekt
Beridknas som en arlig CO,e reduktion for ett typiskt ar da pro-
jektet &r i bruk. Berdkningsprinciper redovisas pa sid 128.

Om inte annat anges, uttrycks alla belopp i denna rapport i miljoner (”mn”) svenska kronor (”Skr”), férkortat ” Skr mn”
och avser férhallanden i koncernen bestdende av moderbolaget och dess dotterbolag. Den internationella koden f6ér svenska
kronor, SEK, anvands inte i denna rapport for att undvika sammanblandning med den anvédnda forkortningen f6r AB Svensk
Exportkredit, vilken bolaget har anvant sedan det grundades 1962.

AB Svensk Exportkredit (SEK), organisationsnummer 556084-0315, med sdte i Stockholm. SEK dr ett publikt bolag i
aktiebolagslagens mening. I vissa fall maste ett publikt bolag ligga beteckningen ”(publ.)” till sin firma.
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