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SVERIGE AR ETT av de ldnder i varlden med
storst export i forhallande till BNp. Idag utgor
exportsektorn ungefdr hilften av BNp. Det
o0r exporten avgorande for Sveriges ekonomi
och for landets vélstand.

SEK:s uppdrag ar att pa kommersiella grunder
sakerstalla tillgang till finansiella 16sningar
for svensk exportnaring. Pa sa sitt hjalper vi
till att starka svenska foretags internationella
konkurrenskraft.



Betydelsefullt avtal for
Getinge i Turkiet. ras mer pd sidorna 20-21

Fornyelsebar energi pa export.

Under hosten 2010 skrev Sevillabaserade
Abener Solar S.A. kontrakt med Siemens
Industrial Turbomachinery (SIT) AB,
angaende konstruktion och byggande av

13 solkraftverk. Kraftverken ér placerade pa
olika platser i USA, Algeriet och Spanien.

Lds mer pd sidan 22

VOLVO BUSSAR vann en stor-
order i Mexiko. rismer pd sidorna 16-17

2010 blev mer likt ett normalér
jamfort med 2009. Lds mer om
vad som utmarkte aret ndr det
géller utlaning pa sidorna 12-23.
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Nu byggs en ny kabel mellan
Irland och Storbritannien.

Lds mer pd sidorna 18-19




miljarder kronor
uppgick offertvolymen till
vid utgangen av 2010.

SEK emitterade obligation pa
1 MILJARD DOLLAR.
Lds mer pad sidan 31 )

SEK ér en @rganisation som
gtvecklaslassmerom vara

medarbetarepasidorna 33-35.

— -

SEK har underiaret haft god ARETS EROVRARE dr SEK:S
tillgdng till alla viktiga kapital- nyinstiftade pris. Lis mer om
marknader. rasmer pésidorna 28-31 Arets erovrare pé sidan 23.




FINANSIELLA NYCKELTAL

2010 2010 2009 2008 2007 2006

Belopp (annat dn %) i mn USD’ Skr Skr Skr Skr Skr
Resultat
Réntenetto 279,1 1 898,5 1994,3 15433 833,1 793,0
Rorelseresultat 579,2 3939,7 2 368,6 185,2 497,0 383,3
Arets resultat efter skatt 425,1 2 891,7 1727,3 143,9 345,9 270,5
Avkastning pé eget kapital fore skatt' 30,2% 30,2% 22,8% 3,9% 11,4% 10,2%
Avkastning pa eget kapital efter skatt 22,2% 22,2% 16,8% 2,8% 8,2% 7,3%
Justerat rorelseresultat (kdrnresultat)? 604,9 4114,7 1599,3 833,9 535,0 539,0
Avkastning pé eget kapital fore skatt (kdrnresultat) 35,7% 35,7% 14,8% 16,8% 12,8% 14,2%
Avkastning pé eget kapital efter skatt (kdrnresultat)! 26,3% 26,3% 10,9% 12,1% 9,2% 10,2%
Resultat exkl avyttring av aktier i Swedbank
Rorelseresultat 202,1 1374,7 2368,6 185,2 497,0 383,3
Avkastning pé eget kapital fore skatt' 10,6% 10,6% 22,8% 3,9% 11,4% 10,2%
Avkastning pa eget kapital efter skatt 7.7% 7.7% 16,8% 2,8% 8,2% 7,3%
Justerat rorelseresultat (kdrnresultat)? 227.8 1549,7 1599,3 833,9 535,0 539,0
Avkastning pé eget kapital fore skatt (kdrnresultat) 13,5% 13,5% 14,8% 16,8% 12,8% 14,2%
Avkastning pa eget kapital efter skatt (kdrnresultat)! 9,9% 9,9% 10,9% 12,1% 9,2% 10,2%
Utdelning 322,1 2 191,0° 518,0 - - -
Utléning
Nya kundfinansieringslésningar* 7 166 48749 122476 64 890 56 826 63933

varav nyutlaning (accepterade offerter) 7 166 48749 121465 63 591 53 143 56 923
Utestaende samt avtalade, ej utbetalda krediter** 32027 217862 232164 180 109 131 741 112 975
Upplaning
Nyupplaning® 10541 76644 111831 86136 107970 61278
Utestdende icke efterstilld upplaning 44200 300671 324795 309468 269452 215250
Utestaende efterstélld upplaning 381 2 590 3143 3324 2837 2933
Balansrdkningar
Totala tillgangar 49936 339688 371588 370014 297237 245213
Totala skulder 48 088 327118 358133 359 620 292 626 240 842
Totalt eget kapital 1848 12570 13 455 10 394 4610 4372
Kapital
Kapitaltiackningsgrad, inklusive Basel I-baserat tilliggskrav 22 49 22,4%° 18,7%° 15,5%° 8,9%° et.!?
Kapitaltickningsgrad, exklusive Basel I-baserat tilliggskrav 22 498 22,4%?® 19,8%* 21,4%® 17,1%*8 13,8%!0
Justerad kapitaltackningsgrad, exklusive
Basel I-baserat tilliggskrav 23,3%* 23,3%* 20,7%* 22,3%* 18,5%°  15,0%"

Hanvisningar och definitioner till nyckeltalen finns pa sidan 56.
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ANN-BRITT REHNSTROM HAR
UTSETTS TILL ARETS SEK:ARE

” Ann-Britt har arbetat ldnge pa SEK och dr
vildigt kompetent och proffsig i sitt arbete med
redovisningen av foretagets utldningsaffirer.
Ann-Britt dr dessutom en viktig person i imple-
menteringen av SEK:s nya utldningssystem.

Hon dr en héingiven SEK:are som aldrig ger sig
forrin det blir bra. Detta gér hon med gott kam-
ratskap och glatt humdor. Vilken resurs for SEK”
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2010

— ] KRISENS
KOLVATTEN

UNDER HELA DEN globala finanskrisen, den kanske allvar-
ligaste i modern tid, spelade SEK en direkt avgorande roll
for de svenska exportforetagens mojligheter att fa langfris-
tig finansiering och ddrmed pé allvar konkurrera om viktiga
exportaffirer. SEK var en del av det framgangsrecept som
innebar att Sverige och de svenska foretagen klarade sig bitt-
re 4n manga andra linder och ekonomier genom de harda
tiderna. Att Sverige och svensk ekonomi nu framhalls som
ett foredome ér ett gott betyg dven &t SEK och till det svenska
exportkreditsystemet.

Under krisen var efterfrigan pa finansiering frén SEK
mycket stor, men vi lyckades leverera, dven under krisens
morkaste 6gonblick. Problemen ar dnnu inte over, varken i
Europa eller i andra delar av virlden, och turbulens och oro
lurar bakom hoérnet. Manga av virldens i-linder har stora
skuldberg att hantera och det finns en markant obalans i
varldsekonomin.

Nér nu marknaderna under 2010 étergitt till ett mer nor-
malt lage sd sjunker naturligtvis dven vara affirsvolymer.
Volymen ny kundfinansiering uppgick till 48,7 miljarder
kronor. Men trots det &r det tydligt att SEK:s roll som leve-
rantor av langfristig finansiering till svensk exportnaring
ar fortsatt mycket viktig. Var utlaning direkt till svenska
exportforetag och till deras kunder var under aret den nést
hogsta nagonsin, och alla tecken tyder pa att SEK:s roll kom-
mer att 6ka i betydelse for svensk exportindustri. Det ar inte
bara turbulensen och oron pa virldens marknader som kan
komma att forsvara exportforetagens mojligheter till attrak-
tiv finansiering. Aven de nya regelverk fér den finansiella
sektorn, bland annat Basel III, som nu foreslds, riskerar att
allvarligt begrdnsa bankernas vilja och férmaga att lana ut
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pengar och ddrmed forsvara exportindustrins tillgdng till
viktig finansiering.

Detta maste man ha i atanke ndr man begrundar den
svenska handelsministern Ewa Bjorlings mal att dubbla den
svenska exporten under de narmaste fem aren. Vi vet alla
vilken betydelse exporten har for den svenska ekonomin,
drygt 50 procent av Sveriges BNP kommer fran exporten,
och vad vi méste gora for att skapa tillvaxt och behalla vért
vilstand och var vilfard. Det blir ocksa tydligt att var export-
industri kommer att beh6va mer hjélp, inte mindre. For att
viaxa kommer finansiering att spela en avgérande roll f6r vara
exportforetags internationella konkurrenskraft. Foretagen
kommer att stélla stora krav, inte minst pa SEK, att alltid, oav-
sett konjunkturlage, ha tillgang till konkurrenskraftig finan-
siering. Det dr ocksa vad vi nu fokuserar pa. Vi ska kunna
hjalpa fler foretag att lyckas internationellt, vi maste kunna
gora mer for fler.

FOR ATT ALLTID kunna erbjuda finansiering till vira kun-
der dr det nodvindigt att var uppldningsverksamhet fungerar
val. SEK ér idag en av virldens frimsta upplanare pa de in-
ternationella kapitalmarknaderna och var en av fa aktorer
under krisen som kontinuerligt hade tillgang till alla viktiga
marknader och valutor. Just den aktiva och kontinuerliga
nérvaron pa kapitalmarknaderna ar en forutsittning for att
kunna lana langfristigt dven i tider d@ marknaderna préglas
av likviditetsbrist, tider da behovet av kapital ar som storst.

Nyupplaningen under 2010 uppgick totalt till 76,6 miljar-
der kronor, och vi har pi ett tryggt och palitligt sitt kunnat
svara upp mot vara kunders lanebehov. Den turbulens som
drabbat kapitalmarknaderna i ett antal europeiska lander har
inneburit att investerare sokt sig till palitliga institutioner,
som SEK, vilket paverkat var uppléning positivt.

For att sikra att var uppldning fortsitter att vara en garant
for att vi alltid ska kunna lana ut arbetar vi kontinuerligt med
att diversifiera var uppldningsbas. Som ettled i denna strategi

"Jag dr stolt 6ver SEK,
dver mina medarbetare
och éver den nytta vi
skapar for Sverige.”

har SEK har 2010 inlett en satsning pa SEK-obligationer rik-
tade till svenska privatinvesterare och vi har slutit distribu-
tionsavtal med ett antal viktiga distributérer.

Var starka stillning som professionell uppldnare inne-
bér att SEK kan erbjuda finansiering i drygt 25 olika lokala
valutor, en viktig konkurrensférdel for svenska exportérer
pé marknader dar tillgang till lokal valuta kan vara besvar-
lig men dnda avgorande for en lyckad exportaffir. Vi arbe-
tar kontinuerligt for att 6ka antalet lokala valutor som vi
kan erbjuda vara kunder. Kina &r naturligtvis en prioriterad
marknad och vi har kommit langt i véra anstringningar att
kunna lana pa den inhemska kinesiska marknaden. Lyckas
vi kommer det att vara till stor nytta for de svenska export-
foretagen.

SEK:S UPPDRAG HAR forindrats kontinuerligt sedan star-
ten 1962. Forandringarna har dels varit anpassningar till de
behov svensk exportindustri haft genom éren, dels har poli-
tiska beslut och strategier paverkat inriktningen och innehal-
let i vart uppdrag. Under 2010 har vi pa SEK genomfort ett
omfattande arbete med att definiera och tydliggora den roll
och den positionering SEK ska méta kommande utmaningar
med. Arbetet, som pagitt hela aret och involverat nédstan alla
delar av verksamheten och ménga av vara intressenter, har
resulterat i en ny affarsplan som ar mycket tydlig vad géller
verksamhetsfokus och vilka kriterier verksamheten ska byg-
ga pa. Den nya positioneringen har dven lett till en ny, mer
kundorienterad, organisation och vi startar nu arbetet 2011 i
nya, mer effektiva lokaler.

SEK:s fokus ar mycket enkelt, vi ska helt inrikta oss pa
utlaning till svenska exportforetag och till deras kunder.
Det ar viktigt att fler svenska exportorer far tillgang till kon-
kurrenskraftig finansiering frdn SEK. Det ska vi sdkerstilla
genom att etablera relationer med alla de 300 storsta export-
foretagen.

Vi ska ocksé oka var internationella narvaro for att battre
kunna hjélpa vara kunder pé plats, inte minst pé tillvaxt-
marknaderna. Den tydliga fokuseringen 4r bade logisk och
riktig, inte minst i ljuset av regeringens uttalade strategi att
kraftigt 6ka svensk export. Vart uppdrag ér att p4 kommer-
siella grunder sdkerstilla tillgdng till finansiella 16sningar for
svensk exportnéring. I goda tider innebdr det att exportna-
ringen ska ha tillgang till sa attraktiv finansiering som mojligt
och da dr dven samarbetet med banker och andra finansiella
aktorer viktigt for att vi ska kunna erbjuda s& konkurrens-
kraftiga 16sningar som mojligt. I déliga tider innebér det att
exportnéringen 6verhuvudtaget ska ha tillgéng till finansie-
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ring. Men samtidigt maste man komma ihag att efterfragan
pa finansiering fran SEK dr kontracyklisk, det vill sdga efter-
fragan okar i diliga tider och minskar i goda tider.

Det gar inte att dra ner verksamheten drastiskt i goda tider
for att nar marknaderna forsimras hastigt bygga upp verk-
samheten igen. Det dr viktigt att SEK &r starkt genom hela
konjunkturcykeln sa att vi, ndr det verkligen behovs, kan ge
det stod och den trygghet vi gjorde under hela den finan-
siella krisen. Med den 6kade globaliseringen f6ljer d&ven 6kad
konkurrens for vara svenska exportorer och dirmed aven ett
okat behov av konkurrenskraftiga finansieringslosningar.

Att vi verkligen skapar nytta for vara kunder fick vi kvitto
pé i den kundundersdkning som genomfordes under 2010.
I den svarade 92 procent av de tillfrdgade kunderna att de
anser att SEK ér viktigt for utvecklingen av nya finansiella
l6sningar for den svenska exportindustrin. Hela 95 procent
svarade att de anser att SEK tillfor virde och 98 procent att de
tanker anvanda SEK igen. Siffror som varmer och ér bevis for
att vi skapar nytta for vara kunder.

SEK AR EN nischaktor pa den finansiella marknaden. Vi ar-
betar bara med utldning och 4r ddrmed en kompletterande
aktor till bankerna. Vart oberoende gor att vi fritt kan sam-
arbeta med andra banker och finansiella institut utan att
konkurrera om kunden. Just samarbetet och samverkan med
andra aktorer ar en nyckel till framgang for var forméga att
skapa nytta for vara kunder. Tillsammans med banker, EKN
och andra aktérer kan vi leverera och arrangera attraktivare
l6sningar till nytta for de svenska exportféretagen 4n vad vi
skulle kunna gora var for sig.

2010 var dven ett ekonomiskt framgéngsrikt ar fér SEK.
Resultatet (IFRS) for 2010 uppgick till 3 939,7 miljoner kronor
fore skatt. I resultatet ingick vinst fére skatt om 2 565,0 miljo-
ner kronor fran forséljningen av véra aktier i Swedbank. Hela
vinsten fran forséljningen av Swedbankaktierna, 1 890,0 mil-
joner kronor efter skatt, delades i december genom en extra-
utdelning ut till dgaren, svenska staten. Resultatet (IFRS),
utan vinsten fran aktieforsaljningen, uppgick till 1374,7 mil-
joner fore skatt och var det nist hogsta ndgonsin. Styrelsen
har foreslagit att en ordinarie utdelning om 301,0 miljoner
kronor, vilket motsvarar 30 procent av IFRS-resultatet efter
skatt exklusive paverkan av avyttring av aktier i Swedbank,
ska lamnas till dgaren.

Framgangarna for svensk export ér inte bara positiva ur
ett ekonomiskt perspektiv utan dven ur ett hallbarhetsper-
spektiv. Sverige dr en av virldens ledande exportorer av
milj6teknik och véra exportforetag ar ofta foregangare i sina

stravanden efter langsiktigt hallbara 16sningar. Det ska vi
ocksé vara och vi tar det pa yttersta allvar. Finansiella insti-
tutioner, som SEK, har ett stort ansvar i att utveckla héallbara
affarer inom den internationella handeln. SEK har ambitio-
nen att vara en padrivande kraft for att finansmarknaden tar
ett utdkat ansvar f6r milj6 och sociala fragor. Det innebér att
vi vill ta informerade beslut i véar kreditgivning, stalla krav
och paverka. Men vi har inte alla svaren och ibland inte ens
fragorna. Véagen framat handlar om samverkan och dialog.
Samverkan med bade exportforetag och finansiella aktorer
for att kunna f6rstd och 16sa dilemman i gemensamma affars-
modeller. Dialog med NGO:s och andra intressentgrupper
for att forsta problemen. SEK har i méanga ar agerat utifran
Global Compacts tio principer. Ambitionen infér 2010 var
att utveckla var metod f6r héllbar kreditgivning och pébérja
en mer strukturerad intressentdialog. Ett utdkat samarbete
med EKN inom hallbarhetsomrédet var ocksa ett viktigt del-
mal. Det har vi lyckats med och under 2011 kommer vi att
revidera vara styrdokument for att ytterligare integrera hall-
barhetsaspekter i verksamheten. Vi ska utveckla vér externa
kommunikation med véra intressenter. P4 lite langre sikt vill
vi dven kunna erbjuda véra investerare grona alternativ. Mer
om detta kan du ldsa pa sidorna 36-49.

Osikerheten i var omvérld gor att marknadslaget snabbt
kan komma att drastiskt forandras. Darfor ar det viktigt att
vi haller fast vid den konservativa affairsmodell, med mycket
lagt risktagande, som visat sig vara sa framgéngsrik for oss
och for véra kunder. Vi ska fortsitta skapa nytta och trygg-
het for vara kunder genom vart oberoende, var specialisering
och var kompetens inom internationell finansiering. Jag ar
stolt 6ver SEK, 6ver mina medarbetare och 6ver den nytta vi
skapar for Sverige. Vi ser med tillférsikt pa den utmanande
framtiden.

Stockholm 11 mars 2011
Peter Yngwe, verkstdllande direktor
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UTLANING I KORTHET

SEK erbjuder attraktiva finansiella 16sningar for svensk exportniring. Genom

direktfinansiering eller slutkundsfinansiering, dir SEK finansierar exportorens

kund, har de svenska exportforetagen alltid tillgang till konkurrenskraftig finan-

siering for sina internationella affirer.
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EFTER DET DRAMATISKA ARET 2009 — da SEK
spande alla muskler for att kunna lana ut pengar till
svenska exportforetag och deras kunder - blev 2010
ett mer normalt ar.

Sammanlagt 48,7 miljarder kronor uppgick SEK:s utlaning
till under 2010, och SEK:s tva huvudsakliga kunderbjudan-
den, dels direktutlaning till svenska exportféretag och dels
slutkundsfinansiering, det vill siga utlaning till svenska
exportforetags kunder, stod for ungefér lika mycket av den
totala utlaningen.

- Vi har under 2010 fortydligat véirt erbjudande till svensk
exportindustri. Vi ska skapa nytta och trygghet for vara kun-
der genom vart oberoende, var specialisering och kompetens
inom internationell finansiering, siger Per Akerlind, COO
och chef fér SEK:s affarsverksamhet.

Under 2010 kdnnetecknades marknaderna av en atergang
till ett normaltillstdnd jamfort med den extraordindra situa-
tion som radde under 2009, vilket dven innebar att foretagens
tillgang till finansiering var betydligt battre an under 2009.

—Trots att vi ar tillbaka till en mer normal marknad &r
var direktutlaning till de svenska exportforetagen och till
deras kunder betydligt hogre 4n innan finanskrisen. Nu ser
vi ocksa signaler som visar att fler exportorer har borjat fa
igang sin exportforsaljning, siger Kerstin Gedung, chef for
slutkundsfinansiering pa SEK.

SEK:s roll 6kar i betydelse i daliga tider. Tack vare sin
konservativa affirsmodell, som innebar ett lagt risktagande,
kunde SEK forse svenska exportforetag med finansiering
genom hela den globala finanskrisen. Trots de férbattrade
marknadsvillkoren var foretagsutlaningen under 2010 den
nist hogsta i SEK:s historia. Det visar att SEK:s roll stirkts
dven nér tiderna blir battre. Starka balansrékningar och
kassafloden, en aterhallsam investeringsvilja och det faktum
att fler akt6rer nu kan erbjuda finansiering 4r forklaringen
till den trots allt minskade volymen jamfort med rekordaret
2009. Dessutom finansierade sig manga av foretagen under
2009, vilket ocksé bidragit till en lugnare utlaningstakt under
2010.

En tydlig trend under 2010 var att intresset blev storre for
slutkundsfinansiering inom exportkreditsystemet.

- Exportkrediter diversifierar importérernas upplaning
och idr kapitaleffektiva. Eftersom ingen riktigt vet hur
Basel IIT kommer att pdverka banksystemet och dirmed ban-
kernas langfristiga utlaning, kdnner sig manga banker mer
bekvidma att arrangera exportkrediter som sedan finansieras
av SEK, sdger Kerstin Gedung.

PER AKERLIND
(6/0]0]

Vi har under 2010 fortydligat vart erbjudande till svensk
exportindustri. Vi ska skapa nytta och trygghet for vira kun-
der genom vdrt oberoende, var specialisering och kompetens
inom internationell finansiering”

Basel ITI-reglerna innehaller ett likviditetsmatt och ett matt
pé hur vdl man matchar uppldningen med utléningen. Basel
IIT kommer inte att vara fullt implementerat forrin 2018, men
redan nu tvekar ménga aktorer att 1ana ut pa langa 16ptider.

- Ett 1an med sju ars l6ptid kan vara svart att fa av ndgon
annan an SEK, séger Jane Lundgren Ericsson, vice COO och
chef for direktutlaningen pa SEK.

Osikerheten kring Basel III-reglerna bidrar ocksa till att
gora det mer attraktivt for banker att samarbeta med SEK
som 4r en oberoende nischaktor.

— Véra affirer ar ofta lingre 4n fem ar. Affirsbankerna
stravar efter kortare I6ptider, men exportaffarer kraver ofta
langre 16ptider. Vi kan darfér komplettera bankernas utbud
med var langfristiga finansiering, sdger Kerstin Gedung.

UNDER DE KOMMANDE aren ser SEK att dterhdmtningen
i varldsekonomin kommer att fortsitta, dock inte i samma
snabba takt som hittills. Under 2011 férvéntar sig SEK, pa
grund av de nya regelverken och att SEK kommer att ha en
relation med dnnu fler exportforetag, att 6ka utldningen.

- Var ambition dr helt enkelt att géra mer for fler, att
hjilpa fler foretag att hitta finansiella 16sningar. SEK ska fort-
sitta leverera finansieringslosningar for svensk export och
skapa nytta for Sveriges exportforetag, siger Jane Lundgren
Ericsson.

Av Sveriges totala BNP kommer drygt so procent fran
export.
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Under 2010 gjordes ménga foretagsfinansieringar med hjalp
av EKN:s rorelsekreditgaranti. Rérelsekreditgarantin under-
lattar kapitalférsorjningen framst for smé och medelstora
exportforetag.

—Med en rorelsekreditgaranti delar banken risken med
EKN, vilket i sin tur 6kar utrymmet for nya krediter. Under
aret var det ménga foretag som passade pa att utnyttja den
mojligheten, sidger Jane Lundgren Ericsson.

SEK idr dessutom val forberett om laneefterfragan skulle bli
hogre an forvantat.

- Vi planerar for en lugn tillvéxttakt, men vi har en bered-
skap om det kommer en stor kreditefterfragan fran svenska
exportorer nagonstans i virlden. Finansiering ska inte vara
det som stoppar ett svenskt exportforetag fran att konkurrera
om nya affirer, fortsatter Jane Lundgren Ericsson.

- Under de ndrmaste &ren tror jag pa storre volymer
exportkrediter dn fore krisen, siger Kerstin Gedung. En tyd-
lig trend under de senaste ren ér att affirerna blir allt storre.

- Tidigare var en affdr stor ndr den var pa 200 miljoner
dollar. Idag ser vi affirer pa 500 miljoner dollar och upp till
1 miljard dollar. Vi ser stora investeringar i infrastruktur runt
om i virlden sdsom utbyggnad av kraftindustri och telekom
vilket 6kar storleken pa affirerna.

UNDER 2010 STARKTE SEK sitt samarbete med befintliga
kunder, samtidigt som organisationen gjorde affirer med ett
tjugotal nya kunder.

- 2009 6ppnades 6gonen hos foretag som traditionellt inte
varit kunder hos SEK och de insag betydelsen av att ha en
relation med oss. Under aret har vi byggt vidare pa det inten-
sifierade kundarbetet vi startade under foregaende ér, sager
Jane Lundgren Ericsson.

- Vi har bland annat arbetat hart med att kundanpassa
vart erbjudande. SEK har inte bara standardlésningar. Vi
skraddarsyr finansiella l6sningar, vilket dr ett méste nér varje
kunds behov ar unikt.

Finanskrisen fick ocksa de svenska exportforetagen att
inse vikten av en diversifierad uppléning.

— Ar det nagot som krisen lart foretagen sa 4r det att ha
flera olika lanekallor. Man behover komplement till sin tradi-
tionella bankfinansiering. Vi har férdjupat samarbetet och
kommit ndrmare kunderna, sdger Hakan Lingnert, chef for
kundrelationer pa SEK, och fortstter:

- Idag ar vi mycket mer proaktiva i var kundbearbetning
an tidigare och har lyckats starka var roll pa marknaden. Nu
kianner kunderna till oss bittre.

JANE LUNDGREN
ERICSSON

Vice COO

“Var ambition dr helt enkelt att gora mer for fler, att hjilpa

fler foretag att hitta finansiella losningar. SEK ska fortsdtta
leverera finansieringslosningar for svensk export och skapa
nytta for Sveriges exportforetag”

HAKAN LINGNERT
Chef Kundrelationer

"Ar det ndgot som krisen lirt foretagen s dr det att ha

flera olika lanekdllor. Man behover komplement till sin tradi-
tionella bankfinansiering. Vi har fordjupat samarbetet och
kommit nirmare kunderna.”

ATT SEK LEVERERAR hog kundnytta men dven 6kat kund-
bearbetningen och blivit mer kint pa marknaden omvittnas
avkundundersékningen som gjordes 2010. Den visade bland
annat att nio av tio kunder tycker att SEK ar viktigt for ut-
vecklingen av finansiella l6sningar till den svenska exportin-
dustrin och 98 procent av kunderna uppgav att de kommer
att anvdnda SEK igen.

- Vi 4r valdigt stolta over resultatet. P4 samtliga punk-
ter tycker kunderna att vi blivit battre sedan senaste kund-
undersokningen som gjordes 2008. Bakom det goda resulta-
tetligger en nara dialog med kunderna om SEK:s erbjudande.
Vi vill att kunderna ska kénna sig trygga i att SEK finns att
tillgd 4ven nér det blaser upp till storm pa finansmarkna-
derna, siger Hakan Lingnert.
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ETT SATT ATT snabbare fi kontakt med foéretag och fa reda
pa vilka investeringar, projekt och nyetableringar som pla-
neras, 4r genom nérvaro runt om i varlden och genom o6kat
nordiskt samarbete.

- SEK kommer att arbeta for att vara mer ute pa markna-
derna. Det dr svart att hitta affirer utan att vara ute pd filtet.
Virdet av att vara pa plats dr vildigt stort, siger Méans Hog-
lund, sedan januari 2011 ansvarig for SEK International.

Under 2008 6ppnade SEK kontor i Singapore, ndgot som
gett manga nya affarer och skapat nytta f6r SEK:s kunder.

—Det gor att SEK tidigt far reda pa affirsmojligheter i
Asien.

En annan viktig utmaning for SEK ar att na de medelstora
svenska foretagen med finansiering, s att de kan vixa och na
storre exportframgangar.

— Sverige dr ett av delinder i virlden som har flest multina-
tionella foretag. Det vi saknar dr medelstora foretag som &r
framgangsrika pé exportmarknaden. Sveriges utmaning ar
att fa en bredare f6retagsbas och fler foretag som lyckas vixa
utomlands, siger Méns Hoglund.

— Efter finanskrisen har Sverige nu en god utgdngspunkt
att ta marknadsandelar.

Var exportindustri ar vélskétt och skulle kunna flytta fram
positionerna ytterligare. Nu finns mojligheter fér svenska
foretag att bade vdxa organiskt och kopa intressanta foretag
utomlands. Att kopa ett foretag i en annan kultur kan vara
riskabelt men gor man ritt sa kan det bli valdigt framgangs-
rikt, fortsitter Mans Hoglund.

UNDER DE SENASTE dren har intresset for exportfinansie-
ring 6kat och flera lander studerar nu den svenska modellen
med stort intresse.

- Under hela finanskrisen har det svenska systemet med
EKN, SEK och affirsbankerna som samverkar visat sig vara
mycket framgangsrikt, sdger Kerstin Gedung.

- Vi har lyckats vél i virt samarbete med internationella
och svenska banker. Var grundprodukt ér att tillhandahalla
finansiering. Vi har ocksé lanserat ett nytt satt att arbeta till-
sammans med banker dir vi erbjuder riskkapacitet. I vissa
affirer med langre I6ptider, lite besvirligare motpartsrisker
eller dir beloppen 4r mycket stora behovs helt enkelt fler
aktorer for att kunna slutfora affiren. Vi har noterat ett stort
intresse fran exportforetag och banker for véart nya satt att
arbeta, konstaterar hon.

KERSTIN GEDUNG
Chef Slutkundsfinansiering

Trots att vi dr tillbaka till en mer normal marknad dr var
direktutlining till de svenska exportforetagen och till deras
kunder betydligt hogre in innan finanskrisen. Nu ser vi ocksd
signaler som visar att fler exportorer har borjat fi igdng sin
exportforsdljning”

NY KUNDFINANSIERING 2010

B Exportforetag, 94% (83%)
Svensk infrastruktur 5% (12%)
SME-féretag via den finansiella
sektorn 1% (5%)
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Tore Bickstrom




17. UTLANING

VOLVO BUSSAR FICK VIKTIG ORDER I MEXIKO

En av Volvos viktigaste marknader for bussar dr Mexiko.

I det vidstrackta landet 4r bussen ett mycket vanligt fard-
medel. I ar levererar Volvo 323 nya bussar till Mexiko. SEK
medverkar vid finansieringen, tillsammans med SEB och
Banamex, en lokal mexikansk bank.

I Mexiko dr bussen kanske det viktigaste transportmed-
let, sarskilt nér det géller lingre resor. Mdnga mexikaner
anvéander bussen bade for resor till och fran arbetet och for
fjarrtransporter. Som ett resultat av det har Mexiko en av
varldens storsta bussparker, med ndrmare 40 ooo fordon i
trafik.

For Volvo Bussar dr Mexiko en av de viktigaste mark-
naderna. Under 2010 har Volvo arbetat med en affir som
innebdr att Volvo levererar 323 nya langdistansbussar
och reservdelar. Kopare dr IAMSA, en av Mexikos storsta
bussoperatorer med flera dotterbolag och narmare 10 ooo
bussar, varav cirka 2 500 dr fran Volvo. Foretaget svarar for
cirka 20 procent av den totala bussmarknaden i Mexiko.

— Vihar sedan ver tio ar ett ndra samarbete med
IAMSA, sdger Tore Béckstrom, Senior Vice President inom
Volvo Bussar. Just den hir ordern omfattar bussar som ska
gaifjarrtrafik, alltsa de mer pakostade modellerna. Affiren
uppgar totalt till 113 miljoner USD. Finansieringen, som
omfattar 52 miljoner USD, har sytts ihop i ett samarbete
mellan SEK, SEB i Goteborg och Banamex, en lokal mexi-
kansk bank. Halften har gjorts i USD och den andra halvan
i den lokala valutan, pesos.

— En forhallandevis stor affir nar det handlar om bus-
sar, sager Stefan Agerling pa SEB i Goteborg, som arbetat
med finansieringslosningen. Vi kinner ju Volvo vil, och

har varit med i flera liknande afférer. Det dr ocksa en stor
fordel att ha en lokal bankpartner med pa plats, som kén-
ner forhallandena och forutsittningarna och har de ritta
kontakterna. Det underlittar oerhort.

SEK:s del i affaren har varit att tillhandahélla finansie-
ringen, alltsd helt enkelt att vara langivare.

— Ja, fréan vart perspektiv har det hér varit ett ganska ty-
piskt uppldgg, sager Eva Ohlsson, Director Export Finance
péa SEK. Mojligen har den hir affren tagit lite lingre tid
an vanligt. Vi borjade arbetet i vdras, och affidren blev helt
accepterad i november.

En fordel f6r SEB att ha SEK med som part ar att be-
lastningen pa bankens balansrakning kan minskas. SEK:s
medverkan innebar fordelaktigare kreditvillkor for hela
affdren.

- En bidragande orsak till det 4r att SEK &r befriade fran
ranteskatt i Mexiko, berattar Eva Ohlsson.

Aven Volvo drar nytta av att SEK finns med.

— Eftersom det har ar forhallandevis langvariga affirer
stiller det ofta speciella krav pa kreditlosningarna, siger
Tore Béackstrom. Tack vare SEK kan vi erbjuda konkurrens-
kraftiga villkor for finansieringen, som sé gott som alltid
efterfragas. I och for sig har dven tyskar och brasilianare
liknande upplidgg, men vi kan méta dem pa ett kraftfullt
sitt tack vare SEK. Det dr en trygghet bade for oss och for
de banker som 4r med i affirerna.

I borjan av december blev det klart att Volvo far ytter-
ligare en bussorder fran IAMSA. Den omfattar drygt 400
nya bussar som ska levereras under 2011.
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NY KABEL MELLAN IRLAND OCH STORBRITANNIEN

Nir ABB bygger en kraftkabel mellan Irland och Storbri-
tannien dr SEK med som delfinansiér. Projektet framjar
bade svensk industri och utvecklingen av den fornyelse-
bara energikallan vindkraft.

Under 2010 pabérjades markarbeten i Irland for att
forbereda for nedsattning av tvd parallella kablar under
vatten. Konstruktionstiden ar tva ar och mélet ar att kraft-
kablarna ska vara i bruk fran och med senare delen av
2012. I forsta hand sikrar kraftlinken mellan Irland och
Storbritannien, eller norra Dublin och Wales, tillgdngen
pé el for den vaxande irlandska befolkningen. Tanken
ar att man bade ska importera kraft fran Storbritannien
nar det inte blaser och exportera tillbaka vindkraft vid
overskottsproduktion av el. Irland planerar samtidigt att
utvidga vindkraftsgenereringen. Genom att linka sam-
man det irlindska elniatet med det brittiska, fir landet
dessutom en mer konkurrensutsatt marknad som ska
hjalpa till att sinka elpriserna for konsumenterna.

Uppdraget pa omkring 500 miljoner dollar ar ett av de
storsta som svensk industri har fatt under 2000-talet. Be-
stéllare dr transmissionsbolaget EirGrid, som dgs av den
irlandska staten. Det dr kraft- och automationsforetaget
ABB som ansvarar for konstruktion, leverans och installa-
tion av jord- och sjokablar samt stromriktarstationer.

Kraven pé den sa kallade HVDC-kabeln (high-voltage
direct current) dr hoga for att den ska klara av forhallan-
dena i Irlindska sjon. Kraftoverforingsldnken kommer
att ga 186 kilometer under vatten och 70 kilometer under
jord. Det forutsatter styrka, flexibilitet och minimal milj6-
paverkan. ABB:s HVDC-kabel klarar av 500 megawatt

och har miljéférdelar som neutrala elektromagnetiska
falt och laga elforluster. Projektet finansieras genom
EU-bidrag, krediter fran Europeiska investerings-
banken samt de internationella bankerna Barclays och
BNP Paribas.

— Eftersom det handlar om sé stora belopp ar det
vanligt att flera aktorer gar samman for att halla nere risk-
nivaerna, sager Klas Lindgren, som ansvarar for projekt-
finansiering pa SEK och denna specifika affér.

— Utover projektet i sig utvarderar vi aspekter som
inblandade aktorer, saisom motparten och leverantorer,
kreditvardigheten i affiren, projekttiden, miljopaverkan
samt andra lokala och legala fragor, berdttar Klas Lind-
gren och fortsitter:

— SEK strévar efter att samverka med svenska och
utlandska storbanker. Det dr ett uppldgg som uppskat-
tas avbade kunderna och bankerna. Bankerna tar téiten i
projektet och haller kunden med konton och andra kring-
tjanster. De sitter ocksd narmare slutkunderna och kan
pé sd vis hélla kontinuerlig uppsikt 6ver verksamhetens
utveckling. SEK deltar ofta i den hér typen av projekt
eftersom utrustningen i huvudsak kommer fran Sverige.
ABB i Karlskrona tillverkar kabeln och ABB i Ludvika star
for utrustningen som riktar om likstrom till vixelstrom
och tvirtom.

— Det ér bra att bankerna ténker pé oss i situationer dir
det ror sig om export av svensk utrustning. Det &r modern
infrastruktur av det hir slaget som ar viktig for att halla
svensk exportindustri konkurrenskraftig, konstaterar
Klas Lindgren.
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VIKTIGT AVTAL FOR GETINGE I TURKIET

I september 2010 skrev SEK under ett kreditavtal med
Getinges majoritetsigda dotterbolag Maquet Tibbi
Sistemler Sanve Tic A.S. (MAQUET) i Turkiet. Lanet
ar tankt att anvandas for att expandera forsaljningen i
Turkiet, en marknad med stor potential som under de
senaste aren visat god tillvaxt.

Getinge ar varldens ledande leverant6r av kompletta,
ergonomiska, kostnadseffektiva l6sningar for effektiv
reng6ring, desinfektion och sterilisation inom vard- och
biovetenskapssektorerna. Bolagen under varumarket
MAQUET ir specialiserade pa 16sningar, behandlingar
och produkter for kirurgi och intensivvard. Som ett
innovativt bolag ligger Getinge langt fram i utvecklan-
det av framtidens medtechlosningar, och behovet av
medicinska produkter ér stort i Turkiet. Som mark-
nadsledande inom sitt nischomrade bedoms MAQUET

ha mycket goda mojligheter att vixa i regionen, och
expansionen stodjer Getinges 6vergripande vision att
forbittra kvaliteten i patientvarden.

— Turkiet 4r ett stort land med atskilliga regioner.
Sjukhusen i manga stider har avancerade medtech-
16sningar, och finansieringen i lokal valuta fran SEK
mojliggor vér expansion till nya geografiska omraden,
sager Nurcan Tanir, CFO pa MAQUET i Turkiet.

— Vi har kommit 6verens om ett TRY-14n till fast ranta
med SEK, vilket eliminerar rante- och valutarisker.

SEK:s upplaning i turkisk lira har tidigare varit be-
gransad och bolaget arbetar nu for att 6ka exponeringen
mot den turkiska marknaden. For SEK ér lanet viktigt,
da svensk hogteknologisk medtech dr ett omrédde som
kan fa stor betydelse for svensk export.
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Nurcan Tanir
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FORNYELSEBAR ENERGI PA EXPORT

SEVILLABASERADE ABENER SOLAR S.A. som ir en del
av den spanska koncernen Abengoa, arbetar med hall-
bara, teknologiska energilosningar for den internationella
marknaden. Under hésten 2010 skrev bolaget kontrakt med
Siemens Industrial Turbomachinery (SIT) AB i Finspang,
en av Europas ledande tillverkare av ang- och gasturbiner,
angdende konstruktion och byggande av 13 solkraftverk.
Kraftverken ér placerade pé olika platser i USA, Algeriet
och Spanien och vart och ett berdknas kunna alstra energi
som vasentligt bidrar till naromradets elférsorjning. Kraft-
verken byggs i 6kenliknande omréaden och har darfér ingen
negativ paverkan pa bostadsmiljéer eller andra allménna
intressen.

Moderbolaget Abengoa, som hanterar finansieringen for
samtliga sina dotterbolag, kontaktade under hésten Deut-
sche Bank och Citi med férfragan om en exportkredit for
projektet. Bankerna tecknade ett laneavtal med ett av Aben-
goas dotterbolag — Abener Energia — pa cirka 299 miljoner
euro med en utbetalningstid pa tva ar. Utbetalningarna
kommer att ske i takt med att Siemens levererar turbiner
och aterbetalningen kommer ddrefter 16pa Gver atta och ett
halvt r, med sammanlagt 17 amorteringar. Lanet garanteras

avmoderbolaget Abengoa och till 95 procent av Export-
kreditnamnden. Resterande sjélvrisk bérs av inblandade
banker. Beroende pé lanets langa utbetalnings- och aterbe-
talningstid valde bankerna att 6verlita laneavtalet till SEK
for att erhalla férdelaktiga finansieringsvillkor.

- SEK dir en av medlemmarna i Miljoteknikexportgruppen,
som har till syfte att 6ka svensk miljéteknikexport och i for-
langningen en hallbar ekonomisk utveckling, sager Michael
Kibin, som arbetar med miljoteknikframjande pa SEK.

Jesus Garcia-Quiles Gomes, Director Corporate Finance
pé Abengoa, kommenterar angdende finansieringen:

- Exportkrediter dr en form av finansiering som dterigen
har visat sig vara en palitlig killa i tider da det rader tur-
bulens pd den finansiella marknaden. Aktorer som SEK dr
valdigt viktiga for den hdr typen av afférer eftersom de kan
stilla upp med langfristig finansiering till konkurrenskraftiga
priser.

Lars-Goran Sjoberg, chef for angturbindivisionen pa SIT
i Finspdng:

- Miljovanlig energiforsorjning dr en hornsten i Siemens
strategi. Det dr dirfor mycket glidjande att SEK kan bidra till
att denna typ av projekt realiseras.
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ARETS EROVRARE

ARETS EROVRARE dr SEK:s nyinstiftade pris. Priset dela-
des ut till det bolag eller person som pé ett modigt, innova-
tivt och framgangsrikt sétt etablerat sig pa en ny marknad
med fokus pa nyskapande och moderna branscher.
Vinnaren 2010 blev Snickers Workwear (www.snickers.se).
Motiveringen 16d: "Med en stark entreprenérsanda har de
skapat ett modernt tilltal f6r det klassiska svenska blastal-
let. Genom innovation och nytdnkande har de lyckats sétta
en helt ny standard for arbetsklader som erévrar virlden
dér 9o procent av omsittningen idag kommer frén export’.

- Exporten dr vad som driver svensk ekonomi framadt,
sager Peter Yngwe, vd pa SEK, och fortsitter:

- Men vilka dr féretagen som ska erévra virlden i fram-
tiden? Och vilka dr de nya, viktiga marknaderna? Det var
[fragorna vi stillde oss ndr vi instiftade priset tillsammans
med Veckans Affirer.

METSO PAPER LEVERERAR
TILL MALAYSIA

|
|44’

METSO PAPER, som &r en global leverant6r av teknologi
och tjdnster inom pappers- och massaindustrin, har fatt
iuppdrag att bygga om och uppgradera ett massabruk i
Malaysia. Kunden ar Sabah Forest Industries, Malaysias
storsta massa- och pappersproducent och dotterbolag till
indiska Ballarpur Industries Limited.

Ordern innefattar en ny vedhanteringslinje, en storre
ombyggnation av kokeriet och fiberlinjen samt uppgrade-
ring av vitlutsanlaggningen. Leveranserna till massabru-
ket Sabah slutférs inom kort och projektet beriknas vara
Kklart till sommaren 2011.

SEK finansierar ordersumman pa nirmare 30 miljoner
euro. Den nederldndska banken ING arrangerar ldnet till
Sabah Forest Industries och Nordea administrerar det.
De tvd bankerna delar pa sjalvrisken och EKN garanterar
6vriga 85 procent av affiren.
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SEK AR EN NISCHAKTOR och samarbetet med
banker, andra finansiella institut och EKN ir helt
avgorande for att SEK ska kunna gora storsta mojliga
nytta. Enkelt forklarat bestar SEK:s verksamhet av
upplaning och utlaning.

Inom dessa tva omraden 4r samarbeten viktiga for att SEK
ska kunna fullfélja sina ataganden gentemot bade kunder
och agare. Alla banker som samarbetar med SEK gor det pa
lika villkor. Idag har SEK kontakt med ett stort antal banker
over hela varlden for att sidkerstélla att de svenska exportfore-
tagen far basta mojliga tillgang till konkurrenskraftiga finan-
siellalosningar runt om i virlden. SEK dr en oberoende aktor
och vars kunderbjudande i huvudsak begrinsar sig till utla-
ning. Det gor att SEK utgor ett komplement till deras kund-
erbjudanden, till nytta for kunderna.

- Var verksamhet dr i hog utstrackning beroende av de hér
relationerna. Bankerna 4r centrala i var verksamhet. Utan
samarbetena skulle vi inte kunna skapa den kundnytta vi fak-
tiskt gor. Det dr ett nav runt vilket allt snurrar i en eller annan
form, sdger Anders Nilsson, som arbetar med bankrelationer
pa SEK.

For att kunna lana ut pengar for finansiering av svensk
export lanar SEK forst upp pengar fran investerare och insti-
tutioner fran hela vérlden.

— For att hitta investerarna ar bankerna vésentliga. De pre-
senterar och séljer vira obligationer till dem som ér intres-
serade som fackforeningar, centralbanker, forsidkringsbolag
och privata investerare, siger Anders Nilsson.

Nir pengarna har lanats upp kan det ta en tid tills de beta-
las ut i form av krediter. D4 tas de omhand av SEK:s likvidi-
tetsforvaltning som placerar pengarna i korta rantebirande
vardepapper.

- Har ar SEK beroende av banker som tillhandahaller
korta investeringsalternativ. I de hér fallen har SEK séledes
kontakt med bankerna i sin roll som placerare, fortsitter
Anders Nilsson.

SEK:s kunderbjudande &r i huvudsak utldning till svenska
exportforetag och deras kunder. Nar det géller det har SEK
ett flertal olika samarbeten.

- SEK:s affirsmodell bygger pa att vi tar véldigt begransad
risk, istallet delar vi risken med andra, siger Anders Nilsson.

SEK dr organisatoriskt en relativt liten aktor. For att fa
storre spridning har SEK samarbetsavtal om exportkrediter
med ett flertal banker 6ver hela virlden.

SEK kan, tack vare sitthoga kreditbetyg ochhéga renommé
pé kapitalmarknaderna, ldna upp pengar till en relativt 1lag

ANDERS NILSSON

Bankrelationer

"Bankerna dr centrala i vir verksamhet. Utan samarbetena
skulle vi inte kunna skapa den kundnytta vi faktiskt gor.
Det dr ett nav runt vilket allt snurrar i en eller annan form.”

kostnad. Bankerna i sin tur har kompetensen och resurserna
att paketera och arrangera lanen.

- Vi vill ha direktkontakt med virldens banker for att
kunna skapa storsta mojliga nytta fér vara kunder, sager
Mins Hoglund, ansvarig for SEK International.

— Nar det géller exportkrediter fyller EKN en mycket viktig
funktion. De tacker politiska och ekonomiska risker.
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EXPORTFINANSIERING OKAR
SVENSK KONKURRENSKRAFT

Exportfinansiering innebér att SEK beviljar lan
till utlaindska kopare av svenska kapitalvaror eller
tjanster. Har samarbetar SEK med affirsbanker.
Banken syr ihop exportaffaren och har relationen
med foretaget som lanar. I de allra flesta fallen
star SEK for finansieringen, medan Export-
kreditnamnden (EKN) garanterar affiren och
banken den restrisk som EKN inte tar.

SEK gor ofta affirer ihop med Royal Bank of Scotland
(RBS), Crédit Agricole CIB och Nordea.

- Vi kontaktar SEK vid alla tillfillen ddr vi tror att
SEK kan bidra med en fordelaktig upplaning till rorliga
marknadsrintor eller till de statligt subventionerade
CIRR-réntorna, siger Marie Vetland, Nordea.

Aven Lena Bertilsson pa RBS och Maria Hultén pa
Crédit Agricole lyfter fram SEK:s mojligheter att ge
finansiering till bra villkor.

Nér bankerna far propaer fran kunden ligger de ett
antal pusselbitar infor offert.

- Vi arbetar fram bista mojliga struktur och ldmnar en
indikativ offert till kund. SEK dr dd en naturlig kontakt
som ger oss sitt pris, siger Maria Hultén.

SEK tar sedan del av ett utkast av laneavtalet fran den
bank som féretaget ger mandat. Beroende pa bank och
affdr varierar kontakten med SEK i dokumentations-
fasen.

- Nir avtalet dr klart brukar vi 6verldta lanet till SEK,
sager Marie Vetland pa Nordea.

SEK:s betydelse for den svenska exporten stélldes pa
sin spets under finanskrisen. Till skillnad frdn linder
som inte har motsvarande aktérer som SEK, forblev det
relativt enkelt for foretag att fortsitta lana pengar tack
vare SEK.

- Det dr naturligtvis sd att SEK genom sitt uppdrag
fran regeringen skapar ldngsiktig trygghet for svensk
export. Hir har svenska exportirer en fantastisk fordel,
konstaterar Marie Vetland.

ETT SAMARBETE TILL FORMAN
FOR SVENSK EXPORTINDUSTRI

SEK och EKN (Exportkreditnimnden) har ett
langvarigt och gediget samarbete bakom sig.
Sammantaget har EKN en garantiportfdlj pa
230 miljarder kronor, varav 44 miljarder kronor
dér SEK varit med och sytt ihop affirerna.

EKN:s uppgift ar att frimja svensk export och svenska
foretags internationalisering genom att férsédkra export-
foretag och banker mot risken for att inte fa betalt i
exportaffirer. En stor kund till EKN férutom affarsban-
kerna dr SEK.

- Samarbetet med SEK har intensifierats under de
senaste dren. Vi har mer samarbeten och mer kontakt
med varandra och vi gor fler affirer tillsammans. Vi har
definitivt haft ett 6kat utbyte under senare dr, sager Helén
Seemann, chef for EKN:s affirsomrade for stora foretag.

SEK hor till de svenska och utlandska finansinstitut
som soker lanegarantier och riskavtidckning hos EKN.

- Vi har ett antal garantier som banker séker. Den
mest efterfragade garantin dr ldngivargarantin, fortsitter
Helén Seemann.

De senaste tva aren har varit mycket hektiska pa
EKN. Under 2009 och forsta halvaret 2010 erbjod EKN
rorelsekreditgarantier till stora foretag, som en tillfallig
16sning for att hjélpa till med likviditeten. I manga av
dessa affarer var det SEK som var finansiér.

- For de exporterande foretagen var det under
finanskrisen avgorande att SEK och EKN fick ett utékat
utrymme av riksdag och regering, berattar Helén
Seemann.

Den s kallade rorelsekreditgarantin gjorde att EKN
gjorde fler affirer med SEK bade transaktionsmissigt
och volymmissigt under forra aret.

Hur ser framtiden ut fér samarbetet med SEK?

- Den ser ljus ut. Vi har gjort mdnga affdrer tillsam-
mans under dren och har ett tdtt och néira samarbete.

Det dr viktigt att fortsdtta att utveckla samarbetet for att
de exporterande foretagen ska kunna expandera pd nya
marknader, sager Helén Seemann.
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Marie Vetland
Nordea

Helén Seemann
EKN

Lena Bertilsson Maria Hultén
RBS i Crédit Agricole
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UPPLANING I KORTHET

SEK ér en av Nordens storsta upplanare pa den internationella kapitalmarknaden.
Uppléaningsverksamheten priglas av finansteknisk kompetens, tillginglighet och en
strdvan att diversifiera upplaningen till alla viktiga kapitalmarknader i virlden. SEK:s
upplaning bestar av stora globala benchmarklan, andra publika obligationsldn och sa
kallade ”private placements” Den framgéngsrika upplaningen dr en viktig forklaring
till att SEK kan erbjuda svenska exportforetag konkurrenskraftig finansiering.
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2010 VAR ETT ar med flera tvira kast pa upplanings-
marknaden men dir SEK fortsatt hade god tillgang
till alla viktiga kapitalmarknader. Raddningspake-
ten for olika banker till trots rader fortsatt oklarhet
kring utvecklingen under 2011.

Véaren 2010 préglades av stor osikerhet, som kulminerade
med den ekonomiska krisen i Grekland. Framat sommaren
stabiliserades ldget nagot, och de stresstester som gjordes
pé de europeiska bankerna lugnade marknaden. Den till-
tagande sidkerheten fick dock ett tvirt slut i oktober, da dven
Irland hamnade i finansiell knipa.

For SEK har 2010, trots turbulensen, varit nigot av ett
normaldr och under éret har sammanlagt 557 transaktioner
genomforts, fraimst pd traditionella upplaningsmarknader
som Europa, Japan och USA.

Pa upplaningssidan arbetar SEK med ett stort antal ban-
ker 6ver hela virlden. SEK:s mal ér att vara en siker, trygg,
kompetent och effektiv partner, som erbjuder bankerna en
forstklassig service.

Under 2010 har Japan dominerat upplaningsmarknaden
och stod for 53 procent av SEK:s totala upplaning. Anled-
ningen till det 6kade intresset fran Japan under 2010 berodde
pé att ldga rantor fatt japanska placerare att vinda sig till den
internationella kapitalmarknaden i jakt p& avkastning. Fram-
for allt ar det intresset for strukturerade produkter som varit
stort under dret. Med strukturerade produkter kan placerare
skriaddarsy sin placering och pé sa vis fa hogre avkastning.

ANDA SEDAN 1980-TALET har Japan varit en av SEK:s
viktigaste upplaningsmarknader. Eftersom SEK var en av
de forsta aktorerna att erbjuda internationell upplaning till
den japanska marknaden, ar SEK idag ett viletablerat namn
ilandet.

- SEK ér vildigt populért i Japan. Vi 4r kénda for att vara
tillforlitliga och trygga p& upplaningsmarknaden, siger
Richard Anund, chef fér SEK:s uppldningsverksambhet.

Medan aktiviteten under aret tilltagit i 6st 4r situationen pa
uppldningsmarknaden i vist mer oséker.

- USA har varit klart mindre aktivt jamfort med 2009.
Under finanskrisen minskade aktiviteten pa den amerikan-
ska marknaden, och dven om det nu har bérjat rora pa sig ar
volymerna lagre dn tidigare, siger Richard Anund, och berit-
tar att blickarna nu alltmer riktas mot tillvixtlander, sa kal-
lade Emerging Markets, utanfor de etablerade marknaderna.

Under finanskrisen 2009 ifragasatte allt fler investerare de
tidigare uppfattningarna om vilka marknader som represen-
terade hog respektive lag risk.

RICHARD ANUND
Chef Upplaning

“Eftersom vi inte dr ndgon traditionell bank har vi ju

ingen egen inldning, utan dr helt beroende av kapitalmarkna-
den. Vi vill inte hamna i en situation dir vi tvingas till uppla-
ning i ett ofordelaktigt lige.”

— Att pengar gar till Emerging Markets ar ett tecken pé
att vastvarlden inte langre sjalvklart kinns som det sékraste
alternativet, siger Per Akerlind, sedan januari 2011 COO och
ansvarig for affirsverksamheten pd SEK och innan dess chef
for Capital Markets.

- Investerare dr dérfor beredda att acceptera valutaris-
ken och ga in i Emerging Markets, som relativt sett har varit
krisens vinnare. De ldga rantorna spader pa tendensen och
driver placerare frin mogna marknader. I vissa fall kan man
kalla det en okad riskbendgenhet, i andra fall inte. Manga
anser att Emerging Markets idag ar sdkrare 4n marknaderna
ivast.

I Jjuset av den laga rdntan kan man ocksé urskilja 6kad
efterfrdgan pa syntetiska high yield-obligationer, alltsa obli-
gationer med hogre avkastning och darmed storre risk.

— Detta dr nagot vi ser globalt. Inte minst finns ett intresse
for syntetiska Emerging Markets-valutor och SEK har under
aret gjort framgangsrika transaktioner som ér kopplade till
bland annat valutorna i Indonesien, Mexiko, Argentina och
Costa Rica, berittar Per Akerlind.

2009 FANNS FARHAGOR for den s kallade crowding-out-
effekten - att de stora underskotten i statsfinanserna riske-
rade att leda till en situation dédr nationerna tringde undan
foretagen pa ldnemarknaden, vilket skulle kunna leda till
betydligt dyrare uppléning for foretagen. Detta scenario har
dock inte forverkligats i ndgon storre omfattning.

Under 2010 har lindernas uppléning varit begransad och
det har varit ldttare 4n forvéntat att fa tag pa pengar. Ett skal
ar att stora ldntagare valt att lana i dollar istéllet for i euro.
Ett annat att Europeiska centralbanken lanade ut till banker.
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Risken for crowding-out finns trots det kvar s linge som
osdkerheten pa euromarknaden kvarstér.

UNDER 2010 HAR SEK etablerat en egen distributionskanal
for strukturerade produkter. Det dr ett satt att diversifiera
SEK:s upplaning och samtidigt sékerstilla distributionen av
obligationerna. SEK har distribuerat privatobligationer till
den svenska marknaden sedan linge, men i ar bestimde sig
SEK for att ta tydligare kontroll 6ver distributionskanalen
och etablera ett eget kontaktnit. Déarigenom kompletteras
det distributionsnétverk som SEK byggt upp genom aren.

- SEK har ingen kontakt med slutkunden och é4r darfor
helt beroende av bankerna. Overlag har detta fungerat vél-
digt bra, och virt samarbete med bankerna kommer givetvis
att fortsatta. For att 6ka flexibiliteten vill vi nu bredda vart
kontaktnit. Under aret har de tva forsta forséljningsomgang-
arna av den nya portfoljobligationen genomforts, berittar
Per Akerlind och Richard Anund instimmer:

- Forséljningen har gatt bra men det ar dnnu for tidigt att
utvardera resultatet, konstaterar han.

For att alltid kunna svara upp mot kundernas ldnebehov
har SEK:s strategi sedan lange grundats pa att alltid ha storre
uppléning 4n utldning, liksom att matcha uppldning med
utlaning vad giller 16ptid. Sérskilt i kristider har fordelarna
med denna strategi varit tydlig.

- Eftersom vi inte 4r nagon traditionell bank har vi juingen
egen inlaning, utan ar helt beroende av kapitalmarknaden.
SEK behover darfor ha en likviditetsreserv. Vivill inte hamna
i en situation dér vi tvingas till uppléning i ett oférdelaktigt
ldge. Genom att uppritthélla var upplaningsstock skapar vi
den flexibilitet som krévs for att kunna erbjuda utlining i alla
marknadslagen, sdger Richard Anund.

"SEK:s avtalade
krediter dr alltid fullt

finansierade.”

MARKNADER

B Japan 53% (29%)

B USA 19% (24%)

B Europa 12% (29%)
Asien utover Japan 9% (12%)
Norden 6% (5%)
Mellanostern 1% (1%)

Redan 2007 befarade SEK att osdkrare tider var att vinta och
likviditetsreserven 6kades dérfor. Tack vare denna utékade
uppldningsstock kunde SEK fortsitta att stodja svenska
exportdrer efter Lehmans fall, d4 behovet var stort och ban-
kerna inte hade mojlighet att 1dna ut.

- For att klara vart uppdrag maste vér likviditet hélla en
viss miniminiva. Forenklat bestar denna av tva delar: tack-
ning for redan ingangna dtaganden och en buffert, forklarar
Per Akerlind.

- Enstor del av SEK:s likviditetsreserv ar bunden till en rad
ataganden, det 4r reserverade pengar som vi inte kan styra
over sjdlva. SEK:s avtalade krediter 4r alltid fullt finansierade.
Utover detta behover vi uppratthalla en buffert. Det dr medel
for eventuella framtida dtaganden som vi, i de flesta fall, kan
styra ver. For att forsta var verksamhet 4r det ar viktigt att
gora denna distinktion mellan likviditetens tva poster.

- Hur stor bufferten ska vara kan man givetvis diskutera.
Var likviditetsstock dr dandamalsstyrd och 6versyn av dess
storlek sker I6pande, konstaterar Per Akerlind.

BLICKAR MAN FRAMAT verkar 2011 bli dnnu ett ar praglat
av osikerhet. Per Akerlind ser utvecklingen pa Irland, i Por-
tugal och i Spanien som avgérande for upplaningsmarkna-
dens narmsta framtid.

- Man kan forestilla sig tvd scenarier. Blir stabilitetsfon-
den framgangsrik och Irland didrmed kan hanteras utan
spridningseffekter dr det sannolikt att 2011 blir ett normalar.
Det andra scenariot ér att vi inte lyckas isolera skuldkrisen
och den eskalerar. Om stora ekonomier som Spanien och
Italien far problem riskerar vi att fa ett nytt 2009 med stora
likviditetsproblem, sdger han.
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Per Akerlind

EMITTERADE OBLIGATION OM 1 MILJARD DOLLAR

I BORJAN AV oktober lanserade SEK en global
benchmarkobligation om 1 miljard dollar med
en 16ptid pa fem ér. Planer pa en tidigare lanse-
ring fanns men efter att noga f6ljt marknaden
under varen valde man att vinta.

Nér situationen pad marknaden forbattrades
under sommaren forde SEK diskussion med
flera olika banker om att genomfora transaktio-
nen. Nar det sedan var dags valdes tre av ban-
kerna ut. SEK var tydlig med att kommunicera
att det skulle bli en s kallad "no grow”, det vill
sdga att upplaningen begransades till maximalt
1 miljard dollar dven om intresset skulle vara
storre. Vid lunchtid den 12 oktober 6ppnades
orderboken i New York.

—I en global transaktion dr det viktigt att fa
bra momentum vid start. Anledningen till att vi
startade i New York var att vi forvintade oss att
fa positiv respons frén amerikanska investerare,
siger Per Akerlind, COO och tidigare chef for
Capital Markets. Strategin slog val ut och innan
New York stingde hade SEK fatt in 700 miljoner
dollar i orderboken.

Nir SEK fatt in 1,7 miljarder dollar valde man
att stanga orderboken. SEK satte sig dd ner med
bankerna for att diskutera vem som skulle fa till-
delning. Tilldelningen gjordes utifran att SEK
forsoker skapa diversifiering med hénsyn till
investerarnas storlek och geografiska placering.
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Personligt ledarskap och engagerade
medarbetare avgorande i forandringsarbetet

ORGANISATORISK EFFEKTIVITET, ledarskap och
kompetensutveckling samt en fortsatt intern forank-
ring av SEK:s virdegrund har varit prioriterade om-
raden for personalarbetet under aret. Vid utgangen
av 2010 hade SEK 235 medarbetare.

Som arbetsgivare striavar SEK efter att erbjuda utvecklande
och ansvarsfulla arbetsuppgifter i god och stimulerande
arbetsmiljo. Grundldggande &ar virdegrunden Respekt &
Dialog, Professionalism och Handlingskraft som hor till SEK:s
viktigaste tillgdngar, och 4r nagot som varje medarbetare ska
kdnna igen sig i och vigledas av i sitt dagliga arbete.

— Ett langsiktigt virdegrundsarbete bygger pa ett systema-
tiskt arbete med att bade forankra vardegrunden och fylla
den med relevant innehall. Vi kan med ritta kdnna stolthet
6ver engagemanget i organisationen och den férankring som
var vardegrund har hos vara medarbetare, sdger Sirpa Rusa-
nen, personaldirektor pa SEK.

Med malet att nd en hogre organisatorisk effektivitet har en
6versyn av SEK:s organisation gjorts under hosten.

- Utifran definitionen av vart uppdrag och vér positio-
nering har en genomlysning av organisationen gjorts for att
sdkerstilla att vi samarbetar pa ritt sétt, gor rétt saker och
involverar ritt kompetenser. Strukturen ska vara tydlig och
varje medarbetare ska forsta sin betydelse liksom roll och
ansvar i verksamheten, sager Sirpa Rusanen.

- I december presenterade vi ramarna for en ny organisa-
tion, och en l6pande process tar nu vid med att fa den nya
organisationsstrukturen och metoderna fér samarbeten pa
plats, fortsitter Sirpa Rusanen.

En annan viktig del i arbetet med att forbattra den orga-
nisatoriska effektiviteten ligger i att fysiskt anpassa arbets-
milj6n till organisationens behov.

- Med flytten till nya lokaler vid arets slut har nu ocksa
de fysiska forutsittningarna for ett effektivare samarbete
stdrkts; fran enskilda rum pa olika véningar till ett nytt och
modernt kontorslandskap pad sammanlagt tva vaningsplan,
konstaterar Sirpa Rusanen.

I samband med flytten utségs ett antal medarbetare fran
organisationens olika delar till sa kallade flyttsamordnare.
Uppgiften var att sakerstélla 6vriga medarbetares inflytande
och delaktighet vid fordndringen och tillvarata goda idéer
och initiativ.

ETT GOTT LEDARSKAP ir grunden for verksamheten och
en forutsittning for att skapa en effektiv organisation. SEK
betonar vikten av ett personligt ledarskap dér formagan att

se och forsta den potential som varje medarbetare besitter ar
fundamental.

- Att forankra védrdegrunden Respekt ¢ Dialog och
omsitta begreppen i praktiken har varit fokus fér ledarskaps-
utvecklingen under 2010. Vikunde ocksa avsluta dret med att
implementera en uppdaterad version av medarbetarsamta-
let. Den nya versionen syftar till att gora det enklare att finga
upp en medarbetares kompetens och ambitioner, och dirige-
nom underlitta den individuella karridrplaneringen. Mélet
dr att ha ratt kvinna eller man pa ritt position och ar en del
i arbetet med att uppné organisatorisk effektivitet, beréttar
Sirpa Rusanen.

Under 2011 kommer SEK:s ledarskapsutveckling fortsatta
med fokus pa Handlingskraft. Under 2012 slutfors arbetet
med virdegrunden genom att uppmérksamma Professiona-
lism. SEK:s ledare ansvarar sedan for att sprida begreppen
vidare ut i organisationen och tillsammans med sina med-
arbetare gora dem relevanta i det vardagliga arbetet.

- Vitror att en arbetsmilj6 som praglas av respekt och stort
fortroende for medarbetarna dr en forutsittning for att lyckas
ivar strdvan att attrahera, behalla och utveckla véra kompe-
tenta och drivna medarbetare, fortsitter Sirpa Rusanen.

MOJLIGHETERNA ATT SOM medarbetare fa vixa in i en ny
roll och utvecklas inom SEK ér goda. Ett viktigt inslag i SEK:s
attraktionskraft som arbetsgivare ar just det interna erbju-
dandet om mojligheten till nya utmaningar. Ambitionen ar
att pa olika sétt verka for en 6kad jobbrotation och uppmunt-
ramedarbetarna att soka sig vidare till nya positioner internt.
En 6kad intern personalomsattning ar inte bara viktigt for ett
storre kompetensutbyte utan aven for att det far kompetenta
medarbetare att stanna kvar i organisationen.

Minst fyra ganger per ar genomfors storméten dar hela
organisationen deltar med mojlighet att fora en dialog direkt
med ledningen. For alla nyanstéillda organiseras introduk-
tionsprogram for att ge dem en god inblick i SEK:s olika
verksamhetsdelar. Férutom den utveckling och utbildning
som sker internt satsar SEK mélmedvetet pa att komplettera
med externa utbildningar. Dessa bestdms i samrad mellan
chef och medarbetare utifran aktuellt behov. I genomsnitt
under 2010 har medarbetarna inom SEK haft cirka fyra dagar
med utbildning i extern regi. Under 2011 planeras en utékad
satsning pa kompetensutveckling, bland annat i samarbete
med Handelshégskolan i Stockholm i form av skraddarsydda
utbildningar om SEK:s produkter.

- Den anpassade utbildningen ér en del i arbetet med att
utveckla den organisatoriska effektiviteten genom att skapa



33. HR/MEDARBETARE

En arbetsmiljo som prdglas av respekt
och stort fortroende for medarbetarna
dr en forutsittning for att lyckas i var
strdvan att attrahera, behdlla och
utveckla vira kompetenta och drivna
medarbetare.
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en samsyn kring SEK:s produkter, forklarar Sirpa Rusanen.
Uppldgget dr en gemensam utbildningsdag for samtliga
medarbetare. I nésta steg kommer utbildning anpassas efter
de behov som finns hos medarbetarna vid vara olika enheter.

SEK deltar i en rad externa aktiviteter for att knyta kon-
takter med framtida talanger, till exempel vid KTH:s och
Handelshogskolornas arbetsmarknadsdagar. Nytt for aret ar
samarbetet med Nova Networks som organiserar de hogst
presterande studenterna vid universitet och hogskolor i Sve-
rige. Det ger mojlighet att skapa intresse for verksamheten
och etablera SEK som en arbetsgivare som erbjuder stora
mojligheter till en intressant framtid.

SEK:s sjukfrénvaro 2,6 (2,1) procent ligger fortsatt pd en
relativt 1dg niva.

- Det ar gladjande siffror som inte bara visar en god livs-
kvalitet hos medarbetarna utan dven péverkar SEK:s perso-
nalkostnader positivt. Jag tror att en forklaring 4r en grund-
ldggande flexibilitet ndr det giller livets olika skeden och dar
det 4r en sjdlvklarhet att ge varje medarbetare majlighet att
hitta en rimlig balans mellan arbete och familj, sdger Sirpa
Rusanen.

SEK:s arbete stdds ocksa av ett antal policyer och riktlin-
jer sasom arbetsmiljopolicy, jamstalldhetspolicy och 6vriga
anvisningar som starker trivseln pa arbetsplatsen. I samar-
bete med foretagshilsovarden erbjuder SEK alla medarbe-
tare regelbundna halsokontroller tillsammans med speciella
insatser, till exempel influensavaccinationer vid behov.

Viktigt &r ocksa att sd tidigt som majligt uppmérksamma
de medarbetare som behover sarskilt stod. SEK arbetar kon-
sekvent med att sitta in atgirder som samtal och rehabili-

tering i ett tidigt skede. Atgirder som primirt ska leda till
att medarbetaren kan undvika ldngvarig sjukskrivning eller
atergd i arbete igen, i forsta hand till sina tidigare arbetsupp-
gifter. Som ett led i organisationens férebyggande arbete har
SEK under 2010 pa frivillig basis erbjudit en utbildning i hur
man kan organisera sin tid for att ma béttre. Under éret har
SEK kort 13 utbildningstillfillen som cirka 100 medarbetare
deltagiti.

VID 2010 ARS slut var antalet medarbetare vid SEK sam-
manlagt 235 (227) och personalomsittningen ldg pa 7,66 pro-
cent.'

- Nagot uttalat mal for personalomsittningen finns inte
formulerat. Vi verkar pa en rorlig arbetsmarknad som i
mangt och mycket foljer radande konjunkturlage och sift-
ran ligger darfor pa en hogst acceptabel niva, séger Sirpa
Rusanen.

I samband med 6versynen av organisationen drog SEK till-
falligt ned pa rekryteringen for att sikerstilla att den kompe-
tens som rekryteras ocksa motsvarar framtida behov. Totalt
under 2010 har SEK rekryterat cirka 35 personer.

Med projekt runt om i védrlden star SEK visentligt battre
rustade for att skapa nira kundrelationer med en personal-
styrka som préglas av mangfald och internationella erfaren-
heter. Under bérjan av 2011 genomfér SEK en intern under-

! Medarbetare som slutat sin anstillning i avvecklingen av dotterbolaget

Venantius har ej beaktats vid berdkningen av personalomsittningen. Skilet till
detta dr att SEK forvirvade Venantius i december 2008 med avsikt att fullf6lja
redan tidigare paborjad avveckling av bolaget.

MEDARBETARUNDERSOKNING 2010
Medarbetarundersokningen ér ett viktigt matt pd hur medar-
betarna upplever forutsittningarna i sitt arbete, samverkan,
utvecklingsmajligheter och foretagskulturen.

Arets medarbetarundersskning genomférdes i maj 2010
och vi kan glddja oss at en svarsfrekvens pa 88,2 procent.
Arets N6jd Medarbetareindex nadde 70 (68) procent.

Resultatet dr bra sett till sin helhet. Framfor allt nir det
giller en hog andel motiverade medarbetare som upplever
en hog arbetstillfredsstillelse och ett stort engagemang for
arbetet dir deras respektive kompetens val motsvarar savil
arbetsuppgifter som SEK:s uppdrag i stort. Dartill upplever
medarbetarna sig ha god halsa.

Undersokningen tydliggér ocksd vikten av ett fortsatt
arbete med samarbetsformerna inom foretaget, vardegrun-
den och den organisatoriska effektiviteten.

MEDARBETARINDEX

Utmirkande for SEK:s medarbetare ar saval gedigen kompe-
tens som ansvarskinsla for arbetsuppgifter som innehéller
savil komplexa fragestéllningar som krav pé stor initiativfor-
maga.

Utfall  Utfall Mil

2009 2010 2011

Ledarskap 66 70 72
Organisatorisk effektivitet 54 53 58
Medarbetarindex 68 70 85
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sokning bland medarbetarna for att battre kartligga deras
kompetenser sett ur ett internationellt perspektiv. Under-
sokningen visar att cirka 30 procent av medarbetarna har
utldndsk bakgrund, att cirka 55 procent av medarbetarna har
bott i annat land 4n Sverige mer &n ett ar och att 66 procent
talar tvd eller fler sprak, utover svenska.

- Vi har haft forméga att uppritthalla en naturlig balans
nér det giller en jimn fordelning av kvinnor och mén pa
samtliga omraden och nivéer i foretaget. Att tre av sju i led-
ningen dr kvinnor ger ocksa en viktig signal i var stravan
mot att 6ka jamlikheten, konstaterar Sirpa Rusanen avslut-
ningsvis.

UTBILDNINGSNIVAER ANTAL ANSTALLDA ALDERSSTRUKTUR OCH

% KONSFORDELNING, ANTAL
100 250

80 200

60 150

40 100

20 50

0 0

2010 2009 2010 2009

M Akademiker

<29 ar 30-394ar 40-494ar  >504ar

M Kvinnor Min

2010 2009 2010 2009

Totalt antal anstéllda' 235 227 Antal anstéllda som slutat anstéllning
... varav chefer 39 37 2010%° 18 12
.. varav icke chefer 196 190 .. varav kvinnor 5 6
.. varav tillsvidareanstillda 226 217 .. varav mdn 13 6
.. varav visstidsanstillda 9 10 .. varav aldersintervall under 30 ar 1 2
.. varav heltidsanstallningar? 229 217 .. varav i aldersintervall 30-50 ar 14 6
.. varav deltidsanstallningar® 6 10 .. varav i alderintervall 6ver 50 ar 3 4
.. varav anstéllda i Sverige 234 226 .. varav i Sverige 18 11
.. varay anstillda i Singapore 1 1 .. varav i Finland 0 1

Samtliga medarbetare (exklusive ledningen), 228 personer per 31/12 2010, har
anstdllningsvillkor i enlighet med kollektivavtal.

SEK anlitar konsulter vid behov till storre projekt dir specialistkompetens
krévs. I 6vrigt forekommer inhyrd personal endast i begrinsad omfattning.

! Anstdllda som dnnu ej borjat dr exkluderade.

2 Heltidsanstdillningar avser den sysselsittningsgrad medarbetaren har ritt att

arbeta, det vill siga fordldralediga eller medarbetare som pd grund av barns
dlder jobbar deltid riknas hir som heltidsanstdllda.

3 Avser kontrakt som dr skrivna for en sysselsittningsgrad ligre dn 100
procent.

* Avser ¢j visstidsanstillning ddr anstdllning upphért i enlighet med anstdll-
ningsavtal. Inkluderar inte medarbetare som limnat koncernen i samband
med avveckling av dotterbolaget Venantius. Inkluderar 6vriga medarbetare
som gatt i dlderspension.

® Anstillda i Finland som dteranstdllts i Sverige ej medréiknade.
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SEK redovisar for tredje aret sitt hallbarhetsarbete i enlighet med den internationella rapporteringsstandarden Global
Reporting Initative (GRI G3). SEK:s hallbarhetsredovisning for 2009 publicerades i april 2010. Vi f6ljer GRI:s ramverk och rikt-
linjer nér vi redovisar uppnadda resultat for redovisningsperioden. Syftet dr att mita, presentera och ta ansvar gentemot véra
intressenter, bade inom och utanfor organisationen, for vad vi uppnatt i vart arbete mot en hallbar utveckling. Hallbarhets-
redovisningen omfattar alla SEK:s enheter och dotterbolag om inget annat anges. I den inledande texten pa sidan 37 och 38 ut-
trycks hogsta ledningens syn pa relevansen av héllbar utveckling fér SEK och SEK:s strategi. Redovisningen motsvarar niva C+
enligt GRI och valda indikatorer redovisas i GRI-indexet pa sidorna 150-151. Hallbarhetsredovisningen for 2010 dr 6versiktligt
granskad av Ernst & Young. For mer information, kontakta SEK:s kommunikationsavdelning.

VAGEN FRAMAT
GAR VIA

SAMVERKAN
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DEN SVENSKA EXPORTEN stir for ungefir hilften av
Sveriges BNP och dr med andra ord avgérande for vart
ekonomiska vilstand. SEK har i uppdrag fran den svenska
staten, var dgare, att pd kommersiella grunder sikerstilla
tillgang till finansiella 16sningar som 4ar till nytta for svensk
exportniring. Med utgangspunkt i detta uppdrag arbetar
vi for att frimja svenska foretags mojligheter att agera och
utvecklas pé en global marknad, och vara en positiv kraft for
savél handeln mellan linder som det svenska sambhillet.

Attbidra till en hallbar samhallsutveckling dr en viktig och
naturlig del i SEK:s verksamhet. Det innebér att ett miljomas-
sigt och socialt hansynstagande 4r integrerat i verksamheten
och i relationen med foretagets intressenter. Vi driver aktivt
héllbarhetsfragor och nyttjar mojligheterna att paverka och,
sa langt det ar rimligt, sakerstélla att kunder och samarbets-
partners tar ett ansvar som motsvarar vira ambitioner, rikt-
linjer och policyer.

EN VERKLIGHET SOM STALLER OSS

INFOR DILEMMAN

SEK agerar inom uttalade riktlinjer fran den svenska staten
och radande lagstiftning.

Var instéllning till hallbarhetsrisker utgér fran varje
enskild affar nér det giller formerna for hur ett langsiktigt
miljémissigt och socialt ansvar bast kan tas. Vart forhall-
ningssatt bottnar i att det dr bra att vara med i komplexa sam-
manhang for att genom dialog och samverkan med export-
foretag, finansiella institutioner och intressenter i ett tidigt
skede kunna péverka en affir for ett storre miljomassigt och
socialt hansynstagande.

Medvetenheten 4r dock hog om att den globala spelplanen
ar svarbedémd och att vi tillsammans med andra aktorer ofta
stalls infor komplexa situationer. Det giller till exempel i de
fall da SEK hjélper svenska foretag att finansiera sin export
och utveckla sina affrer i vixande regioner. I ssmband med
en del affirer kan det da vara svart att fi fram information
i den utstrackning vi 4r vana vid. Svenska foretag dr ocksa
involverade i storre infrastrukturprojekt som stéller krav pa
hénsyn avseende bade miljo och sociala faktorer. Samtidigt
utgdr exportorens kunnande eller produkt en viktig del,
ibland en forutsittning, for en positiv utveckling inom ett
eller flera hallbarhetsrelaterade omraden. Det ser vi bland
annat inom omréden som férnybar energi, energieftektivi-
sering och telekom.

Det tillhor var vardag att etiska diskussioner kan uppstd
kring exempelvis produkter, som ér tillatna enligt svensk lag
men vars faktiska anvindning kan ge moraliska betinklig-

heter. Vért uppdrag gor dock att finansiering av enskilda
branscher eller projekt inte kan exkluderas s linge de inte
strider mot nationella eller internationella bestimmelser
eller riktlinjer. Om de sociala forhillandena eller miljo-
effekterna vid en fordjupad granskning skulle bedomas vara
oacceptabla finns emellertid mojligheten for oss att avsta
frén kreditgivning.

INRIKTNING PA SEK:S HALLBARHETSARBETE
Foljande inriktning galler for SEK:s héllbarhetsarbete:

o Framja exportmojligheter inom foérnybar energi och
annan milj6teknik

Systematiskt utvirdera och folja upp krediter ur ett hall-
barhetsperspektiv

o Striva efter att paverka leverantdrer och kunder i deras
arbete mot en hallbar utveckling

Bedriva ett aktivt inre hallbarhetsarbete

For att konkretisera inriktning pa hallbarhetsarbetet har
vi identifierat och prioriterat tre huvudsakliga omraden;
utvecklingen av en metod for héllbar kreditgivning, utveck-
ling av intressentdialogen samt en kontinuerlig utveckling av
héllbara affarsmojligheter. Under aret som gétt har vi tagit ett
antal viktiga steg inom samtliga omraden.

METOD FOR HANTERING AV HALLBARHETS-
RISKER INOM SEK:S KREDITGIVNING

SEK har en viktig roll att spela som ansvarsfull kreditgivare.
Det innebdr att vi i alla delar av kreditbedomningsprocessen
ska ta hansyn till fragor som ror milj6, korruption, mansk-
liga rattigheter, arbetsvillkor, penningtvitt och finansiering
av terrorism. Med andra ord vill vi veta att vér kreditgivning
gar till projekt eller affarer ddr hdnsyn tagits till ovan aspek-
ter. Vi driver ett aktivt arbete med att fortlopande utveckla
nya arbetsrutiner och samarbeten i syfte att forbattra identi-
fieringen av risker. Utvecklingen av en metod f6r hantering
av hallbarhetsrisker vid kreditgivning har darfor varit en
central del i arbetet med attleva upp till vara dtaganden. Som
ett forsta steg med att integrera hallbarhetsfrigor i kredit-
processen inforde vi 2008 det s kallade “trafikljussystemet”
— ett systematiskt satt att klassificera och folja upp motparter
avseende hallbarhetsrisker. Under 2010 gjordes en utvar-
dering och revidering av systemet vilket gor att vi nu har
tydligare fokus pa finansieringens dndamal vid utvirdering
av hallbarhetsrisker. Vi paborjade ocksé ett samarbete med
EKN i syfte att utveckla gemensamma verktyg och metoder
for en ansvarsfull kredit- och garantigivning. Samarbetet
innebdr att vi gemensamt har paboérjat en utékad dialog och
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samverkan med exportforetag och andra intressenter kring
héllbarhetsfrigor.

Vihar nu kommit en bra bit pd vigen mot att battre kunna
sakerstilla att krav pa ett ordentligt hdnsynstagande i hall-
barhetsfrégor stélls och pa att en uppfoljning av de kriterier
som satts upp for kreditgivningen sker. Var ambition &r att
under 2011 fortsitta diskutera och utveckla metoden tillsam-
mans med vara kdrnintressenter. Mer om metoden fér han-
tering av héllbarhetsrisker inom kreditgivning finns att lasa
pé sidan 41.

OKAD TRANSPARENS OCH

FORDJUPADE RELATIONER

SEK strévar efter att bygga bra och nira relationer med sina
intressenter, som pa olika sdtt och i olika grad berdrs och
paverkas av var verksamhet. Oppenhet, dialog och samver-
kan ér viktiga verktyg for att identifiera de fragor som ar
betydelsefulla fér dem och for att forstd de férvantningar
som de har pé oss. Dialogen hjélper oss ocksi att bittre for-
sta de svarigheter och problem som véra intressenter mots av
vid export till eller affirer med andra linder. Sammantaget
hjalper dialogen och samverkan oss att gora ritt prioritering
ivart hallbarhetsarbete.

Under 2010 inleddes ett mer strukturerat arbete for sam-
verkan och dialog med vara kérnintressenter. Vi paborjade
samtal med exportforetag for att kartligga dilemman och
problem inom hallbarhetsomradet, ett arbete som kom-
mer att fortsitta under 2011 med att fler foretag och andra
intressenter involveras. En kartldggning och intressentdialog
inom omradet korruption har genomforts och resulterat i ett
underlag for att utveckla hantering av korruptionsklausuler
i vara avtal. Kartlaggningen har dessutom gett oss en storre
insikt i hur SEK kan arbeta f6r att motverka korruption.

Mer om formerna for vér intressentdialog och den visen-
lighetsanalys som vi gjort finns att ldsa pa sidorna 43-44.

AFFARER FOR HALLBAR UTVECKLING
Klimatforandring och miljépaverkan tillhér véra storsta
utmaningar och ber6r oss alla da de till sin karaktér ar grans-
overskridande. Svensk miljoteknik &r framstdende och
virldsledande pé en rad omraden, och kan med kompetens
och kapital vara en bidragande orsak till att viktiga miljopro-
jekt kan genomforas. En viktig prioritering fér SEK 4r darfor
att fraimja exportmojligheterna inom férnybar energi och
annan milj6teknik.

Sverige etablerar sig alltmer inom miljéteknikomradet
som &r en marknad under stark tillvixtfas. For Sveriges
del har varuexporten av miljoteknik vuxit fran 1,9 procent

2003 till 3,2 procent 2009 av vér totala export. Att intresset
for miljoteknik vaxer i sd snabb takt skapar inte bara posi-
tiva konsekvenser i form av nya affairsmojligheter utan &dven
storre mojligheter att inta en mer offensiv hallning nar det
giller synen pa hallbar utveckling. Sedan tidigare deltar SEK
tillsammans med EKN och ytterligare étta statliga aktérer,
i milj6teknikexportgruppen, som pé olika sitt stodjer sméa
och stora svenska miljéteknikféretag med finansiering, risk-
kapital och riskavtickning. Syftet dr en 6kad milj6teknik-
export och i forlangningen en hallbar ekonomisk utveckling.
En annan ambition ér att inom de ndrmsta aren paketera
och lansera en gron obligation i syfte att f4 fram kapital till
investeringar i projekt som pa olika sétt har en positiv miljo-
paverkan.

NASTA STEG

I december 2010 flyttade SEK in i nya miljovanliga kontors-
lokaler vid Stockholms centralstation. En flytt som inte bara
kommer att kunna paverka var arbetsmilj6 i positiv rikt-
ning och underlétta en hogre organisatorisk effektivitet. Den
kommer dven kunna bidra till att minska var klimatpaverkan
med lagre utslapp av CO,.

SEK har i manga ar agerat utifrdn Global Compacts tio
principer. Vi har nu ocksa beslutat att formellt skriva under
principerna vilket sker i bérjan av 2011.

Vart langsiktiga mal 4r att, som finansiell aktor, profilera
oss inom hallbarhetsomradet, och vigen framét gér via sam-
verkan och dialog. Véra intressenter star fortsatt i fraimsta
rummet ndr vi nu tar nésta steg i diskussionen om och for-
ankringen av vdr metod for hantering av hallbarhetsrisker
inom SEK:s kreditgivning.
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Vi har nu kommit en bra bit pa vigen mot att
bittre kunna sikerstdlla att krav pa ett ordentligt
hénsynstagande i hdllbarhetsfragor stdlls och pa att
en uppfolining av de kriterier som satts upp for
kreditgivningen sker.”

JOHAN HENNINGSSON
Chef CSR
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Styrningen av vart hallbarhetsarbete

STYRNING FOR EN HALLBAR UTVECKLING
Hallbarhetsfragor ér en sjélvklar och integrerad del i SEK:s
verksamhet och styrning, och ingar i var expertroll inom
internationell finansiering. Vart mél 4r att leva upp till 6kade
krav pé héllbarhetsstyrning och positionera oss som en fore-
gangare inom hallbarhetsfragor. Ambitionen dr ocksa att
vara en drivande kraft i arbetet med att utveckla ett svenskt
exportkreditsystem som kan hantera miljémassiga och
sociala risker pa bésta sitt.

Med hallbarhetsstyrning avser vi de metoder och proces-
ser som ska sékerstalla att den dagliga verksamheten ér i linje
med vara intressenters forvintningar pa oss, samt de poli-
cyer och riktlinjer som bildar ramverk for hur vi bedriver var
verksamhet och hur vi agerar i olika ssmmanhang.

ANSVAR OCH REDOVISNING

Sedan 2008 redovisar vi verksamhetens hallbarhetsaspekter
och -mal med utgangspunkt i Global Reporting Initiative
(GRI). Det 6vergripande ansvaret for héllbarhetsfragor har
Johan Henningsson, Director, PhD, som hanterar SEK:s
intressentdialog, ovriga samarbeten, utvecklingsarbetet
inom CSR och héllbarhetsredovisning. Martina Wikstrom
ar SEK:s hallbarhetsanalytiker med ansvar for en oberoende
granskning av héllbarhetsrisker inom SEK:s kreditprocess.

Det dagliga arbetet sker tillsammans med 6vriga medarbe-
tare inom verksamhetens delar som ansvarar for skilda
aspekter av ansvarsfrigorna sasom miljoarbetet och risk-
hanteringen. Johan Henningsson rapporterar direkt till vd
som tillsammans med 6vriga i verkstéllande ledning beslu-
tar om frégor av principiell karaktar. Styrelsen rapporterar
sitt arbete i den arliga bolagsstyrningsrapporten. Mer om
bolagsstyrning, styrelse och ledning finns pa sidorna 71-81.

SEK:S VIKTIGASTE STYRSYSTEM OCH

RUTINER I ARBETET

SEK foljer internationella riktlinjer fran EU, FN och OECD
avseende milj6, korruption, ménskliga rittigheter, arbetsvill-
kor och nationell lagstiftning fér penningtvitt. Vi ér anslutna
till Globalt Ansvar, och stdjder och tillimpar de principer
som anges i Global Compacts tio principer, OECD:s riktlin-
jer for multinationella foretag samt OECD:s rekommenda-
tion om gemensamma forhallningssitt for miljohansyn vid
statsstodda krediter.

Vi uppmanar alla vara kunder att tillimpa dessa principer
och riktlinjer, vilka ocksa aterspeglas i vara interna riktlinjer
och policydokument. Mer om dessa aterfinns under respek-
tive avsnitt for vart ekonomiska, miljomassiga och sociala
ansvar pé sidorna 45-47.

ORGANISATIONEN FOR SEK:S HALLBARHETSARBETE

vd

CSR-ansvarig

Hallbar kreditgivning Hallbar finansiering

CSR-kommunikation Det interna miljéarbetet

en oberoende utvirdering av hdallbarhetsrisker.

SEK:s hallbarhetsarbete dr integrerat i det dagliga arbetet och dr organiserat pd ett sdtt som gor att vi kan ta ett
samlat ansvar for ménniskor, miljo och ekonomi. CSR-chefen har det overgripande ansvaret for hallbarhetsarbetet.
Syftet dr att uppnd en tydlig styrning och integrerad hantering av hdllbarhetsfragor i verksamheten, samt sdkerstdlla
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Var metod for hallbar kreditgivning

SEK utvecklar successivt sin metod for att identifiera
och hantera miljomaissiga och sociala risker i kredit-
givningen och en storre revidering av var metod
gjordes under 2010. For att vara en ansvarsfull finan-
siell aktor maste vi bade kunna stilla krav och skapa
mojligheter for att paverka utvecklingen i en positiv
riktning. En viktig drivkraft ar att vi ser exempel pa
att ett 6kat kravstéllande gor skillnad.

PROCESSEN I KORTHET

SEK granskar alla affdrer utifrdn ett hallbarhetsperspektiv.
Héllbarhetsrisker identifieras av affirssidan pa motparts-
och affirsnivd utifran en forteckning 6ver hogrisklander
och hégriskprojekt. Motparter kategoriseras utifran ett tra-
fikljussystem och affdrer utifran skalan A-C i enlighet med
OECD-6verenskommelsen Common Approaches. Om en
affir eller motpart kategoriseras som hog risk inom nagot av
omradena milj6, arbetsvillkor, korruption eller méanskliga
rittigheter, stéller SEK villkor som ska uppfyllas innan trans-
aktionen accepteras. Pa samma satt kan SEK besluta om att
en oberoende uppfoljning och bevakning av projektet ska ske
under projektperioden med en regelbunden rapportering till
SEK. Processen beskrivs 6verskadligt i figur 1.

KRITERIER VID FORDJUPAD BEDOMNING

Vid affdrer som kategoriseras som hog risk gors en fordju-

pad bedomning av SEK:s héllbarhetsanalytiker. Exempel pa

parametrar som kan inga i en férdjupad bedémning ér:

o Virldsbankens Safeguard Policies och IFC Performance
Standards

« Synpunkter fran intressenter

« Bedomning av exportorens, ldntagarens eller agent-
bankens kapacitet att hantera héllbarhetsaspekter

« Bedomningar gjorda av "Export Credit Agencies” (ECA:s)
eller agentbanker

« Miljokonsekvensbedémning (MKB)
Vid behov f6rs en dialog och ytterligare krav stélls da han-

teringen bedoms bristfallig. I samband med samfinansiering

agerar SEK ofta samordnat med andra finansiella aktérer.
Analysens omfattning varierar utifran riskens storlek enligt
figur 2 och SEK:s mojlighet att paverka.

Vid finansiering av leveranser till storre infrastrukturpro-
jekt med betydande miljépaverkan kraver SEK att fa ta del av
miljékonsekvensbeskrivning (MKB) som f6ljer internatio-
nell standard. Under 2010 granskades fyra miljokonsekvens-
beskrivningar och 78 procent av de férdjupade bedomning-
arna involverade ndgon form av dialog med motpart,
intressent eller exportér. SEK kontrollerar att miljomaéssiga
och sociala krav efterlevs genom att begéra in kontinuerlig
rapportering. Under 2010 skedde sdédan uppf6ljning av tvd
storre projekt som finansierats tidigare ar.

MOJLIGHET ATT PAVERKA

SEK paverkar genom att stélla krav och begéra information.
Eftersom SEK oftast dr en del i en storre finansieringslos-
ning 4r kommunikation med samarbetspartners och kunder
viktigt.

Méijligheter att hantera hallbarhetsriskerna och att paverka
dem varierar dock beroende pa form av utlaning och dirmed
den roll som SEK har i olika transaktioner. Figur 2 visar SEK:s
mojligheter att pdverka hanteringen av hallbarhetsrisker.

Figur 2.
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Verksamhetens intressenter och

hallbarhetsaspekter

SEK:S VERKSAMHET OCH framfor allt den vi 4r med och
finansierar ber6ér och paverkar ménga ménniskor, bade
innanfor och utanfor landets granser. P4 samma sitt som
SEK stiller krav pa kunder och samarbetspartners, sa stéller
en méngd aktorer krav pa oss i fragor som ér viktiga for dem.
Kraven pa ett hansynstagande till etiska, sociala och miljo-
massiga aspekter kommer ddrmed fran manga hall. Regel-
verk och riktlinjer utvecklas och samordnas vilket leder till
nya krav avseende information, styrning och uppf6ljning av
foretagens hallbarhetsarbete.

Vi stréavar efter att bygga bra relationer med SEK:s intres-
senter. Dialog och samverkan dr darfor viktiga verktyg for att

SEK:S KARNINTRESSENTER

skapa forankring hos och virden for dem. P4 sa sitt kan vi
skapa ett informationsutbyte som hjalper oss att se och forsta
de forvantningar som finns pa oss, liksom gora ritt priori-
teringar i vart hillbarhetsarbete. P4 samma gang ger det oss
tillfalle att beratta vad vi gér och hur vi arbetar.

METODEN FOR SEK:S INTRESSENTDIALOG

For att metodiskt utveckla och férdjupa den intressentdia-
log som vi bedriver har vi inspirerats av AA1ooo Stakeholder
Engagement Standard (AA1000SES). Metoden har hjélpt oss
att identifiera och gruppera vara intressenter, samt definiera
metod for och omfattning av dialogen.

Intressentgrupp Forvintningar pa SEK
Staten och systemet for « Att tillgdngen till finansiella 16sningar som ér till nytta for svensk exportniring sékerstalls.
exportframjandet « Att finansiella l6sningar for svensk miljoteknikexport utvecklas.

o Att bade stilla krav pd och uppmuntra foretagens CSR-arbete.
Kunder o Att SEK arbetar med miljémassigt och socialt hdnsynstagande vid kreditgivning.

o Att informationskrav som stélls vid exportkrediter avseende miljomaéssiga och sociala risker ar

tydliga och rimliga, samt samordnas med Exportkreditndimnden.

Anstillda o Att SEK ska leva upp till principer inom héllbarhetsomradet sasom Global Compact.

o Att arbetet med att forbéttra organisationens effektivitet sker fortlépande.
Frivilligorganisationer o Att 6ka transparensen vid krediter till affirer med st6rre miljé- och social paverkan och till affarer
(NGO:s) i hogrisklander.

rittigheter.

Att krav stills pa konsekvensbedémning vid risk fér betydande negativ inverkan pa ménskliga

« Att informera och tillhandahélla verktyg for hur foretag kan motverka korruption.

Att vidta dtgdrder mot exportforetag som inte lever upp till krav pd miljéomassig och social hansyn.

Banker, multilaterala finans- « Att samverka, féra dialog och utbyta erfarenheter om villkor och utvérderingen av féretagens

institutioner

hantering av miljoméssiga och sociala risker.

Investerare « Transparens avseende SEK:s styrsystem inom CSR-omréadet samt del av kreditportfolj som
genomgitt social och miljomassig utvardering.

VASENTLIGHETSANALYS — HJALPER OSS ATT
PRIORITERA FRAGORNA

En viktig del av arbetet bestar i att kartldgga intressenternas
vasentliga forvintningar pa SEK dé det sinsemellan intres-
sentgrupperna rader olika syn och férvantningar pa vart age-
rande. Deras behov skiljer sig och f6ljaktligen ocksé vilka fra-
gor som &r prioriterade for dem. Allt sammantaget ar sddant
som vi i var tur maste forhélla oss till.

Som en del i tillimpningen av GRI:s riktlinjer genom-
forde vi under 2010 en visentlighetsanalys for att faststilla
den information som bor ingé i hallbarhetsredovisningen.
Foljande faktorer styr identifieringen av vdsentliga omraden:

o SEK:s uppdrag och roll inom det svenska exportkredit-
systemet

« Internationella riktlinjer och 6verenskommelser

« Overgripande fragestillningar hos SEK:s intressenter

« SEK:s mojlighet att paverka (sphere of influence)

Med hjilp av analysen kan vi uppmiarksamma fragor som
kréver hantering och styrning, och den blir ett viktigt verktyg
i arbetet med att gora ratt prioriteringar i hallbarhetsarbetet
framover.
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Visentliga omriaden Vad gor SEK?

Hansyn till sociala och miljo-
massiga risker vid kreditgivning

SEK utviérderar affirer och motparter med hog risk inom omréadena miljé, korruption,
arbetsvillkor och ménskliga rittigheter.

SEK arbetar standigt for att vidareutveckla styrsystem, metoder och méjlighet att stilla

krav inom CSR-omrédet.

Tillsammans med EKN, UD och Globalt Ansvar arbetar SEK for ett 6kat hansynstagande
till ménskliga rattigheter inom OECD-samarbetet "Common Approaches”.
SEK deltar i OECD:s arbetsgrupper inom miljé och ménskliga rattigheter.

Samverkan for okad tydlighet
vid kravstillande
och sociala risker.

Utokad samverkan med EKN, exportforetag, finansiella institutioner och frivilligorgani-
sationer for okad forstaelse och tydlighet avseende krav pa information vid miljomassiga

Styrning SEK har péabérjat en revidering av samtliga CSR-styrdokument. Uppdatering kommer ske
under véren 2011.
CSR och mindre/ SEK dr partner i Swedish Sustainable Business in China, ett projekt for utveckling av

medelstora foretag

héllbara affirer i handeln mellan Sverige och Kina.

SEK deltar i Globalt Ansvar.
Ml for 2011 ér att komplettera SEK:s hemsida med information och stéd f6r mindre/
medelstora foretag att hantera risker inom till exempel korruption.

Svensk miljéteknikexport

SEK arbetar for att ta fram nya finansiella 16sningar f6r svensk miljéteknikexport, bland

annat inom Miljoteknikexportgruppen.

NAGRA SLUTSATSER

Generellt tar fragor som ror okade krav pa utvéirdering vid
miljéméssiga och sociala risker allt stérre utrymme i de inter-
nationella nitverk och samarbeten som SEK deltar i. Fragor
som manskliga rattigheter och samverkan mellan olika akto-
rer inom CSR-omradet r hogt prioriterade av manga intres-
senter. For vara medarbetare dr dessutom organisatorisk
effektivitet och ett fortsatt ambitiost CSR-arbete viktigt. Av
vara kunder har vi uppmérksammats om att tydlighet och
kommunikation vid vart kravstéllande 4r viktigt och behover
utvecklas ytterligare.

BEGRANSNINGAR

SEK:s ambition dr att ta informerade beslut och vara trans-
parenta avseende miljomassiga och sociala risker, men
dilemman uppstar framfor allt nir det géller mojligheten att
fa tillracklig information. Orsakerna till detta varierar och
kan exempelvis bero pa att SEK kommer in i afféren i ett sent
skede eller 6vertar en redan gjord finansiering. I manga lan-
der kan det oavsett affir ocksd vara problematiskt att 4 in viss
information. Som kreditgivare lyder vi ocksa under lagen om
bank- och finansieringsrorelse vilken sitter begriansningar
for var mojlighet att vara transparenta.

Som ettled i arbetet med att hantera en del av dessa dilem-
man har SEK och EKN startat en arbetsgrupp for att tillsam-
mans med exportforetag och andra aktorer i ett forsta steg
kartlagga och definiera problem vi stills infor. Mer om sam-
arbetet finns att lasa pa sidan 49.
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Ett hallbart samhallsansvar

SEK vill medverka till en positiv samhaéllsutveckling.
Vi ska som en finansiell aktor vara ett foredé6me
inom hallbarhetsomradet och bidra till en hallbar
utveckling - ekonomiskt, miljomassigt och socialt.

EKONOMISKT ANSVAR
I SEK:s ansvar ligger att bidra till att Sveriges konkurrens-
kraft pa en global marknad stirks. Vi ska med var verksam-
het fraimja svenska foretags mojligheter att agera och utveck-
las pd en global marknad. Vara transaktioner ger positiva
och langsiktiga effekter for den viktiga svenska exporten och
ddrmed f6r den svenska samhillsekonomin och vilfirden.
De ekonomiska varden som verksamheten genererar dist-
ribuerar vi pé olika sitt och till olika intressenter. Figur 3
visar en sammanfattning av de ekonomiska virden som SEK
skapar och som kommer véra intressenter till del. Redovis-
ningen sker utifran bokforingsmassiga grunder.

Figur 3.
SEK:S EKONOMISKA VARDESKAPANDE 2010
Skr mn Intressent 2010 2009
Genererat varde
Rinteintiakter Lantagare 12 183,1 13 306,4
Subventioner Staten - -
Distribuerat
varde
Rintekostnader Léangivare -10284,6 -11312,1
Leverantors-
kostnader Leverantorer -191,9 -159,0
Loner och
formaner Medarbetare -259,4 -312,2
Skatter Staten -1048,0 -641,3
Utdelning Staten -2191,0 -518
Sponsring Samhallet -0,1 -0,1

STOD FRAN DET ALLMANNA

I februari 2010 har SEK:s laneram hos Riksgildskontoret
pé Skr 100 miljarder som beslutades om forsta gangen den
5 februari 2009 forldngts att gilla aven under 2010. Riksda-
gen har ockséa under 2010 bemyndigat regeringen att ge SEK
mojligheter att pa kommersiella villkor képa statsgarantier,
dock endast f6r nyuppléning upp till Skr 250 miljarder mot
tidigare Skr 450 miljarder.

MILJOANSVAR

SEK har ett ansvar att bidra till en hallbar utveckling genom
ett hinsynstagande till den miljopaverkan som vara finansie-
ringar ger upphov till. Genom att systematiskt och framsynt
motverka negativa konsekvenser fér miljén kan vi tillsam-
mans med véira kunder och samarbetspartners mota forvant-
ningar fran olika intressentgrupper.

I vart arbete utgar vi fran miljopolicyn och stréivar efter att
motverka en negativ paverkan pa miljon. Vi har ett ansvar
for att delta aktivt i samarbeten och informationsutbyten om
miljofragor for att formalisera gemensamma krav och ett
gemensamt agerande.

EGEN MILJOPAVERKAN FRAN KONTOR OCH RESOR
SEK:s egen miljopéverkan bestar framfor allt av energifor-
brukning pa kontoren och utslapp vid tjansteresor.

Under slutet av 2010 flyttade SEK in i nya miljoeffektiva
lokaler i fastigheten Waterfront Building invid Stockholms
centralstation. Flytten innebar en period av dubbel elf6r-
brukning och dartill forbrukning av bygg-el vilket gor att vi
sammantaget 6kade var energiforbrukning under 2010. I ett
langre perspektiv dr dock mojligheterna goda att vasentligt
minska var energiférbrukning och dirmed ocksa var klimat-
péverkan. En méngd resurs- och energieffektiva system finns
inbyggda i den nya byggnaden, exempelvis kyls de nya kon-
torslokalerna ned med hjalp av vatten fran narliggande Klara
Sjo och varje vaningsplan styrs av ett el- och ventilationssys-
tem som kan sldckas ned och kopplas ifrén nattetid.

Under 2010 bestod 94 (83) procent av var elforbrukning av
miljomarkt el.

Den beriknade méngden koldioxidutslapp fran tjénste-
resor under aret uppgick till cirka 792 ton CO,-ekvivalenter,
en minskning med 10 procent jamfort med 2009.

Sedan 2008 klimatkompenserar SEK for de koldioxid-
utslapp som hittills inte kunnat elimineras. Vi viljer att
klimatkompensera genom att investera i Clean Development
Mechanism (CDM)-projekt som leder till minskade utsldpp
imotsvarande grad. Det innebdr att SEK képer reduceringar
fran klimatprojekt i utvecklingslinder som omfattas av FN-
och EU-systemens regelverk samt ingér i Kyotoprotokollet.
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MILJOINDIKATORER!

Matt 2010 2009
Total energiférbrukning GJ 6979 5837
Energiférbrukning per
heltidstjanst GJ/tjanst 32 29
Utsldpp av véaxthusgaser
(energi) Ton 84 53
Utsldpp av vaxthusgaser (6vrigt)  Ton 836 925
Utslapp av vixthusgaser Ton CO,/
per heltidstjanst? tjdnst 4,22 4,84

* Samtliga siffror for 2010 inkluderar alla vésentliga verksamheter inom kon-
cernen och baseras delvis pa uppskattade virden. Totala direkta och indirekta
utsldpp av viaxthusgaser, i vikt (GHG-protokoll scope 1 och 2): 95 ton CO,-eq
(2009: 83 ton).

Andra relevanta indirekta utslipp av vaxthusgaser, i vikt (GHG-protokoll
scope 3): 825 ton CO,-eq (2009: 895 ton).

* 218 heltidstjanster 2010. 202 heltidstjénster 2009.

MILJOPAVERKAN VID KREDITGIVNING

SEK stravar efter att minimera negativa effekter pa miljon
genom att stélla tillrdckliga krav vid finansiering av miljo-
kansliga projekt och framja miljoteknikexport genom enga-
gemang i olika exportnatverk.

HANTERING AV MILJORISKER I SEK:S KREDITPORTFOL]J
SEK kategoriserar samtliga affirer utifran ett miljoper-
spektiv. Vid storskaliga projekt inom miljomassigt kansliga
verksambheter eller med kénsliga lokaliseringar, A-projekt,
kravs en miljokonsekvensbeskrivning (MKB) av exporto-
ren. MKB-rapporten granskas dels for att kontrollera att
innehallskravet har f6ljts, dels for att till exempel klarligga
vad som gors for att undvika, minska eller avhjilpa negativ
péverkan pa miljén. Enligt OECD-6verenskommelser publi-
ceras A-projekt pa hemsidan vid statsstodd kreditgivning,
vilket vanligen hanteras av Exportkreditndmnden, EKN.

Vid projekt med mindre omfattande miljépaverkan,
B-projekt, gors en analys pa basis av den information som
inhdmtats genom ans6kan om garanti och miljobilagan samt
6vrig information och analys som finns tillganglig. Vid behov
bestiller SEK kompletterande analyser fran exportoren eller
utomstaende expertis. Aven C-projekt utvirderas om lokali-
sering avser kinsliga ldnder eller omraden.

A- OCH B-PROJEKT UNDER 2010
A-projekt 0
B-projekt® 5

3 Isiffran ingar tre transaktioner inom Trade finance.

FRAMJANDE AV MILJOTEKNIKEXPORT

Sveriges varuexport av miljoteknik har vuxit kraftigt de
senaste aren. Svenska foretag uppmirksammas internatio-
nellt inom omréden som vatten och avlopp, industriell luft-
rening och avfallshantering. Overgéngen frn fossil energi-
forsorjning till fornybar energi skapar affirsmojligheter
inom bland annat kraftoverféringsteknik. Om svensk miljo-
teknik ska kunna véxa och bli en exportframgang krévs kapi-
tal och SEK har hér en viktig roll att spela som komplement
till bankmarknaden.

Vid SEK finns ocksé den oberoende konsultenheten SEK
Advisory Services (SEKAS) som tillhandahéller finansiell
rddgivning i samband med utformning och genomférande
av storre projekt. Kompetensen inom sektorer som energi,
miljo, vatten och transport ar gedigen med en grundldggande
ambition att bidra till en héllbar utveckling. Under &ret arbe-
tade enheten med ett antal projekt runt om i vérlden inrik-
tade pé energieffektivisering av olika slag, vatten och avlopp
och energiprojekt med biomassa. SEKAS rankades dven som
den storsta svenska konsultpartnern till European Bank for
Reconstruction and Development (EBRD) vad giller projekt
som bidrar till hallbara l6sningar under 2010.

Som en del i vart ansvar att frimja miljoteknik deltar SEK i
ett antal samarbeten. Ett exempel 4r Miljoteknikexportgrup-
pen som bestar av tio statliga bolag, myndigheter och organi-
sationer’. Gruppen arbetar for att pa olika sitt stodja sma och
stora svenska miljoteknikféretag med finansiering, riskkapi-
tal och riskavtackning. Syftet 4r en 6kad miljéteknikexport
och i férldngningen en hallbar ekonomisk utveckling.

Ett annat exempel dr Swedish Sustainable Business in
China (SSB), ett tredrigt projekt som drivs via Exportradet
i Kina for kunskapsutbyte och relationsbyggande med fokus
pé omraden som hallbar utveckling, miljé och CSR.

' 1 Miljéteknikexportgruppen ingar SEK, EKN, Swedfund, ALMI, Export-
radet, Sida, VINNOVA, Tillvaxtverket, Energimyndigheten, Invest in Sweden
Agency (ISA).
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SOCIALT ANSVAR

SEK ska alltid agera som en langsiktig och palitlig samarbets-
partner, arbetsgivare och aktor i samhallet. Vi bedriver en
ansvarsfull verksamhet och vid all kreditgivning tar vi hin-
syn till sociala frdgor genom att granska arbetsforhallanden
i projektet eller hos kunden, sdsom barnarbete, korruption,
penningtvitt, hilsa och sidkerhet. SEK accepterar inga affirer
dér korruption férekommer.

Som arbetsgivare stravar SEK efter att erbjuda utvecklande
och ansvarsfulla arbetsuppgifter i god och stimulerande
arbetsmilj6. Grundlaggande ar vér virdegrund Respekt &
Dialog, Professionalism och Handlingskraft som hér till
SEK:s viktigaste tillgdngar, och dr nagot som varje medarbe-
tare ska kidnna igen sig i och végledas av i sitt dagliga arbete.
Mer om SEK:s medarbetare och personalarbete finns att lasa
pé sidorna 32-35.

PENNINGTVATT OCH FINANSIERING AV TERRORISM

SEK foljer lagen om atgarder mot penningtvétt och finansie-
ring av terrorism vilket innebdr systematisk riskbedomning
och anpassning av processer, interna styrdokument och ruti-
ner efter den bedémda risken.

Under aret har ett internt arbete skett med att folja upp
implementeringen av lagen om atgdrder mot penningtvatt
och finansiering av terrorism i affarsverksamheten. Medar-
betare inom relevanta verksamhetsomraden har utbildats i
metoder, trender och ménster inom omradena penningtvitt
och finansiering av terrorism. Vidare har en fornyad risk-
bedémning genomférts och en vidareutveckling av proces-
serna for hur olika situationer ska hanteras i foérhallande
till riskerna. Dér ingar "kidnn din kund’, det vill siga skyl-
digheten att utréna identiteten hos den verkliga kunden och
inhdmta information om affirsférbindelsens syfte och art,
liksom kontinuerlig uppfoljning.

KORRUPTION OCH MUTOR

Arbetet mot korruption och mutor ér ett prioriterat omrade
for SEK da utldningen till affarer och projekt manga génger
sker i lander med hog risk for korruption. Véra etiska rikt-
linjer fastslar att korruption och mutor inte accepteras. Det
ar med andra ord nolltolerans for att medarbetare tar emot
eller ger mutor for egen eller for foretagets rakning. I laneav-
tal finns korruptionsklausuler for den aktuella transaktionen
och SEK kraver ocksa ett intygande fran alla kreditsokande
om att mutor inte forekommer i de exporttransaktioner som
avses.

SEK f6ljer OECD Council Recommendation on Bribery and
Officially Supported Export Credits och ett aktivt “kann din
kund”-arbete ingér ocksa som ett viktigt verktyg for att han-
tera korruptionsrisker.

MANSKLIGA RATTIGHETER OCH ARBETSVILLKOR

SEK verkar for att arbetsvillkor och ménskliga rattigheter
respekteras i de affarer som SEK ar med och finansierar. Vid
affarer i linder med hogre risk fér brott mot méanskliga rét-
tigheter eller med svagare lagstiftning avseende arbetsvillkor
gors en fordjupad bedémning av hur fragorna hanteras av de
aktorer som dr inblandade i transaktionen.

VID 2010 ARS UTGANG FANNS:

40 (25) lander klassificerade avseende miljo, korruption,
manskliga rattigheter, arbetsvillkor, penningtvitt och
finansiering av terrorism.

764 (658) foretag, banker, offentliga organisationer och
kommuner klassificerade avseende miljo, korruption,
manskliga rittigheter och arbetsvillkor. Av dessa har 27
genomgatt en fordjupad bedomning.

VIKTEN AV ATT GEMENSAMT DRIVA FRAGOR

Som en del av det svenska exportkreditsystemet deltar SEK
i en rad olika organisationer och nitverk, bland annat inom
Common Approaches. Det dr en gemensam overenskom-
melse mellan OECD-ldnderna om miljohdnsyn vid stats-
stodd kreditgivning och inkluderar dven hénsyn till sociala
aspekter som arbetsvillkor. SEK har tillsammans med UD,
EKN och Globalt Ansvar utgjort en svensk rost for att pa ett
tydligare sitt inkludera sociala aspekter sasom héansyn till
manskliga réttigheter vid internationell finansiering. SEK
har ingatt i den temporira arbetsgrupp som arbetat fram for-
slag till hur ménskliga réttigheter kan inbegripas i uppdate-
ringen av Common Approaches, vilken berdknas ske under
varen 2011.
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UTMANINGAR 2010

o Attvidareutveckla metoder och cka systematiseringen for
bedomning av hallbarhetsaspekter i SEK:s afférer.

o Att soka samarbeten och forbdttra angreppssittet vid
finansiering av projekt.

o Attfokusera pé projekt som stodjer svensk export av milj6-
teknik.

o Attarbeta med att utveckla intressentanalysen.

« Att genomfora ett internt arbete med att klimatkompen-
sera (baserat pa foregaende ars utslapp).

o Att skapa 6kad forstaelse och engagemang for hallbarhets-
fragor hos vara medarbetare.

UTFALL

o Metoden for héllbar kreditgivning har utvéirderats och
reviderats under aret.

o SEK och EKN har startat ett samarbete for ansvarsfull
kredit- och garantigivning. En dialog med exportforetag
har inletts for att kartligga dilemman och lésningar pa
CSR-problem.

o SEK har deltagit i nitverk kring finansiering av projekt
som stodjer svensk export av miljéteknik.

o SEK har paborjat en mer strukturerad intressentdialog
och de viktigaste hallbarhetsomradena har identifierats.
Ett sarskilt arbete har genomforts for att 6ka forstaelsen for
hur SEK kan motverka korruption.

o SEK har kompenserat for sina utslapp av vaxthusgaser fran
2009.

UTMANINGAR INFOR 2011

« Vara med och utveckla 6kad hansyn till méanskliga rattig-
heter vid internationell finansiering.

« Vidareutveckla samarbetet med EKN for en ansvarsfull
kredit- och garantigivning och dérigenom skapa tydlig-
het och utveckla dialogen med exportforetag och andra
intressenter.

o Uppdatera och utveckla SEK:s styrdokument inom CSR-
omradet.

« Forbittra den externa kommunikationen av hallbarhets-
fragor exempelvis genom SEK:s hemsida.

o Se over hur SEK kan formedla CSR-verktyg till stod for
mindre och medelstora foretag.

o Utvérdera och utveckla finansieringslosningar kopplade
till milj6teknik eller CO,-utslapp.
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SEK och EKN (Exportkreditndmnden) har under hosten
startat en gemensam arbetsgrupp for ansvarsfull kredit-
och garantigivning. Arbetsgruppen bestar av hallbarhets-
analytiker fran de bada organisationerna; Eva Axelsson
och Karl-Oskar Olming fran EKN respektive Martina
Wikstrom och Johan Henningsson fran SEK. Tanken ér
att samordna kategoriseringen av miljdméssiga och sociala
risker och pa sé sitt gora det tydligare for exportérer vilka
krav SEK och EKN har for gemensamma affarer.

Som en ansvarsfull finansiell aktér maste man bade
kunna stélla krav och skapa mojligheter for att paverka
utvecklingen i en positiv riktning. Inom det svenska
exportkreditsystemet agerar SEK och EKN ofta gemensamt
i affdrer. Det ar darfor naturligt att koordinera hantering
av hallbarhetsrisker vid kredit- och garantigivning. Sam-
arbetet utgor dven ett bra verktyg i kommunikationen med
exportforetag och banker for att tydliggora hanteringen av
héllbarhetsrisker.

GEMENSAMMA KRAFTER FOR ANSVARSFULL
KREDIT- OCH GARANTIGIVNING

- For att exportforetag ska kunna leva upp till ett okat
kravstillande inom hallbarhetsomrddet dr det viktigt med
tydlighet. Genom att agera gemensamt med EKN kan vi
flytta fram positionerna inom hdllbarhetsomrddet, sdger
Johan Henningsson, chef for CSR vid SEK.

- EKN har samverkat med exportforetag i mdnga dr, men
nu, tillsammans med SEK, har vi inlett en mer strukturerad
dialog for att kartligga olika dilemman. I ett andra steg for
att diskutera losningar pd situationer som till exempel svirig-
heten med att fa fram relevant information om risker i vissa
regioner och kulturer, sager Karl-Oskar Olming, Risk Advi-
sory & CSR vid EKN.

Under 2011 kommer kretsen av intressenter att successivt
utdkas. SEK och EKN kommer att bjuda in till en konstruk-
tiv dialog kring hur samverkan mellan finansiella institu-
tioner och exportorer kan utveckla hallbarhetsarbetet i den
internationella handeln i allmanhet, och i regioner dér ris-
kerna ar hoga i synnerhet.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

AFFARSVERKSAMHETEN

Under hela finanskrisen har SEK kunnat erbjuda finansie-
ring till svensk exportindustri. Nyutldningsvolymen har
under 2010 atergatt till en mer normal nivé &n jamfért med
2009 ars extraordindra situation.

SEK:s nyutldning uppgick under aret till Skr 48,7 miljarder
(122,5). Utlaningen direkt till svenska exportféretag och till
deras kunder var, trots minskningen jamf6rt med dret innan,
volymmissigt fortfarande den nést hogsta i SEK:s historia.
Det visar att SEK:s roll som palitlig partner f6r den svenska
exportindustrin fortsétter att vara viktig och att SEK:s mark-
nadsposition ér stark. For ett exportberoende land som
Sverige dr palitlig tillgang till attraktiva langfristiga finan-
sieringslosningar en forutsattning for framgéng for svenska
exportforetag.

SEK har under éret forsett en rad stora svenska export-
foretag, sésom Atlas Copco, Ericsson, Scania och SSAB,
med direktfinansiering och dédrigenom mojliggjort viktiga
exportaffirer.

Svenska exportforetags behov av exportkrediter fortsatte
att vara hogt under 2010. SEK:s kunder fanns pa manga av
Sveriges viktigaste exportmarknader, inte minst pa de snabbt
viaxande asiatiska marknaderna. Detta 4r marknader som
blir allt viktigare for svenska exportforetag.

NYA KUNDFINANSIERINGAR

Januari- Januari-
december december
Skr miljarder 2010 2009
Utlaning for:
Exportforetag 46,0 100,5
SME-foretag via den finansiella
sektorn! 0,4 6,2
Svensk infrastruktur 2,3 14,8°
Syndikerade kundtransaktioner 0,0 1,0
Totalt® 48,7 122,5

! For frimjande av finansiering av sma och medelstora exportforetag.

?  Huvudsakligen kortfristig finansiering till svenska kommuner.

*  Varav Skr 21,4 miljarder (38,8) dnnu inte betalats ut vid utgdngen av respek-
tive ar.

UPPLANING

SEK har under hela 2010 haft fortsatt saker tillgang till varl-
dens kapitalmarknader och nyupplaningen uppgick till Skr
76,6 miljarder (111,8). De finansiella oroligheter som drabbat
delar av Europa under dret medforde att investerare fran hela
virlden sokte sig till institutioner som SEK.

Som tidigare namnts, uppgick SEK:s nyupplaningsvolym
under 2010 till Skr 76,6 miljarder (111,8), en minskning med
Skr 35,2 miljarder jamfort med 2009. Aterkép av egen skuld
uppgick till Skr 9,2 miljarder (10,2) och fortidsinldst upp-
laning uppgick till Skr 24,6 miljarder (24,9) under perioden.
Minskningen av nyuppléning beror frimst pa ett minskat
uppldningsbehov pa grund av ldgre utlaningsvolymer. SEK:s
stillning pa de internationella kapitalmarknaderna ér fort-
satt mycket stark.

SEK:s aktiva uppléningsarbete dr mycket viktigt aven i
tider da likviditeten pa de internationella kapitalmarknader-
na ér god. En kontinuerlig nérvaro pé kapitalmarknaderna ar
en forutsittning for att kunna lana langfristigt dven i tider da
marknaderna préglas av likviditetsbrist.

Under 2010 dominerade den japanska privatobligations-
marknaden SEK:s nyupplaning och stod f6r 53 procent (29)
av total nyupplaningsvolym. Anledningen till att den japan-
ska marknaden stod for en sé stor andel var att den erbjod
mycket attraktiva lanevillkor.

SEK har fortsatt sitt arbete med att diversifiera sin upp-
laningsbas mot nya investerare och marknader. Bolaget har
arbetat malmedvetet for att 6ppna nya domestika markna-
der, inte minst asiatiska, sdisom Kina.

I oktober emitterade SEK en femarig global benchmark-
obligation om 1 miljard dollar, bolagets forsta publika bench-
marktransaktion i dollar sedan september 2009.

SEK har under 2010 édven inlett en satsning pa SEK-obli-
gationer riktade till svenska privatinvesterare och distri-
butionsavtal har slutits med ett antal viktiga distributérer.
Satsningen ar en viktig del i strategin att diversifiera SEK:s
uppléning.

I februari 2010 har SEK:s laneram hos Riksgéldskontoret
pé Skr 100 miljarder som beslutades om forsta gdngen den
5 februari 2009 forlangts att galla dven under 2010. Riks-

! Alla belopp i férvaltningsberittelsen dr hanforliga till koncernen om inte annat anges (se not 1). Med koncernen menas AB Svensk Exportkredit ("SEK” eller
moderbolaget) samt SEK:s heldgda dotterbolag AB Sektionen, AB SEK Securities, SEK Financial Advisors AB, SEK Financial Services AB, SEK Customer Finance
AB, SEK Exportlanet AB och Venantius AB inklusive dess helagda dotterbolag VF Finans AB (dotterbolagen). For skillnader mellan koncernen och moderbolaget
senot 1 (m). Avsnittet "Riskhantering” i drsredovisningen (sidan 57-70) 4r en integrerad del av férvaltningsberittelsen.
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dagen har ocksa under 2010 bemyndigat regeringen att ge
SEK mojligheter att pa kommersiella villkor kopa statsga-
rantier, for nyupplaning upp till Skr 250 miljarder mot tidi-
gare Skr 450 miljarder. Bide laneramen och mojligheten att
kopa statsgarantier har i januari 2011 forlangts att gilla dven
for 2011.

Ratingnivan som faststalldes efter dgarforindringen ar
2003 har forblivit oférandrad sedan dess. SEK:s rating for
langfristiga skulder &r AA+’ fran Standard & Poor’s och ’Aar’
fran Moody’s.

RESULTATBEGREPP OCH AVKASTNING

PA EGET KAPITAL

SEK redovisar dels rorelseresultat (berdknat i enlighet med
IFRS), vilket ér rorelseresultat inklusive effekter av virdering
till verkligt varde pa vissa tillgangar och skulder, dels justerat
rorelseresultat (kdrnresultat), vilket dr rorelseresultat exklu-
sive effekter av vardering till verkligt virde pa vissa tillgangar
och skulder.

Information om kérnresultatet r ett supplement till infor-
mation om rorelseresultatet (IFRS). Rorelseresultatet (IFRS)
varderar vissa positioner till verkligt virde dven nir SEK har
avsikt och forméga att behalla dem till forfall. Kérnresultatet
reflekterar inte sidana varderingseffekter.

RESULTATBEGREPP OCH AVKASTNING PA EGET KAPITAL

Jan-dec Jan-dec
Skr mn 2010 2009
Rorelseresultat 3939,7 2 368,6
Eliminering av virdeforand-
ringar enligt IFRS (not 4) 175,0 -769,3
Justerat rorelseresultat
(kdrnresultat) 4114,7 1599,3
Avkastning (rorelseresultat) pa
eget kapital fore skatt 30,2% 22,8%
Avkastning (rorelseresultat) pa
eget kapital efter skatt 22,2% 16,8%
Avkastning (kdrnresultat) pa
eget kapital fore skatt 35,7% 14,8%
Avkastning (kdrnresultat) pa
eget kapital efter skatt 26,3% 10,9%

For definitioner av resultatbegrepp och avkastning pa eget
kapital se sidan 56.

AVKASTNING PA EGET KAPITAL
Avkastningen pé eget kapital uppgick till 30,2 procent (22,8)
fore skatt, respektive 22,2 procent (16,8) efter skatt. Avkast-
ning pa eget kapital, exklusive paverkan av avyttring av aktier
i Swedbank (se not 23), uppgick till 10,6 procent (22,8) fore
skatt, respektive 7,7 procent (16,8) efter skatt.

Avkastningen pa eget kapital (kdrnresultat) uppgick till
35,7 procent (14,8) fore skatt, respektive 26,3 procent (10,9)
efter skatt. Avkastning pé eget kapital, exklusive pdverkan av

avyttring av aktier i Swedbank, uppgick till 13,5 procent (14,8)
fore skatt, respektive 9,9 procent (10,9) efter skatt.

JANUARI-DECEMBER 2010

RORELSERESULTATET (IFRS)

Rorelseresultatet (IFRS) uppgick till Skr 3939,7 miljoner
(2368,6), en okning med 66,3 procent jamfort med fore-
gdende 4r. Okningen forklaras huvudsakligen av en rea-
liserad vinst i samband med forsiljning av aktieinnehav i
Swedbank AB uppgaende till Skr 2565,0 miljoner, mins-
kade avsittningar for befarade kreditforluster och 6kning av
atervunna kreditforluster. Denna 6kning av rorelseresulta-
tet motverkas dock av omvérdering av vissa tillgdngar och
skulder till verkligt virde dér forra arets resultat paverkades
positivt av en orealiserad virdeforandring pa Skr 769,3 mil-
joner och drets resultat paverkades negativt med en oreali-
serad vardeforandring pa Skr175,0 miljoner. Darutéver re-
ducerades resultatokningen av ett lagre rantenetto, minskade
vinster frdn dterkép av egna emitterade obligationer samt en
realiserad forlust vid avveckling av virdepappersinnehav.

RANTENETTO

Réntenettot uppgick till Skr 1898,5 miljoner (1994,3), en
minskning med 4,8 procent jamfort med foregiende ér.
Minskningen berodde framst pé avgifter, uppgaende till Skr
120,5 miljoner, till statens stabilitetsfond som &r obligatoriska
for svenska kreditinstitut och utgar i enlighet med lag om
statligt stod till kreditinstitut.

Den genomsnittliga marginalen pa skuldfinansierade till-
géngar uppgick till 0,49 procent p.a. (0,52), en minskning
med 5,8 procent frén foregaende ar. Minskningen i margina-
len berodde framfor allt p4 kostnader som avser den tidigare
namnda lagstadgade avgift som utgér till statens stabilitets-
fond.

Skuldfinansierade tillgdngar uppgick i genomsnitt till Skr
308,3 miljarder (313,5) under aret, en minskning med 1,7
procent mot féregdende ar. Den genomsnittliga volymen i
kreditportfoljen 6kade dock jamfort med foregéende ar till
foljd av en mycket stor efterfragan pa krediter under 2009. Pa
grund av denna efterfragan 6kade utbetalningen av tidigare
accepterade krediter under 2009 och 2010 vilket 6kade den
genomsnittliga volymen av laneportfoljen. Den genomsnitt-
liga likviditeten minskade jamfort med foregaende ar. Se not
11 for definition av likviditeten. Marginalerna i kreditport-
foljen 6kade nagot samtidigt som marginalerna i likvidite-
ten minskade. Totalt 6kade marginalen i skuldfinansierade
tillgdngar om avgiften till statens stabilitetsfond exkluderas.

PROVISIONSINTAKTER OCH PROVISIONSKOSTNADER
Provisionsintdkterna uppgick till Skr 19,7 miljoner (26,2).
Provisionskostnader uppgick till Skr 19,9 miljoner (26,4).
Minskningen i provisionsintdkter och provisionskostnader
beror fraimst pd minskade intédkter och kostnader i radgiv-
ningsverksamheten.



52. FORVALTNINGSBERATTELSE

NETTORESULTAT AV FINANSIELLA TRANSAKTIONER
Nettoresultat av finansiella transaktioner uppgick till Skr
2 497,6 miljoner (1103,1). Okningen jimfdrt med 2009 forkla-
ras huvudsakligen av den realiserade vinsten i samband med
forséljningen av aktieinnehavet i Swedbank uppgéende till
Skr 2565,0 miljoner (se nedan). Okningen vid jimfdrelse mel-
lan aren motverkas dock av att foregaende &rs nettoresultat av
finansiella transaktioner inkluderade en orealiserad vérde-
okning pa Skr 769,3 miljoner vid omviérdering av vissa finan-
siella tillgangar och skulder till verkligt virde medan mot-
svarande post i ar bestod av en orealiserad virdeminskning
uppgaende till Skr 175,0 miljoner. 2009 érs stora virde6kning
var relaterad till aterhdmtningen fran finanskrisen som hade
minskat marknadsvirdena 2008 medan virdeminskningen
2010 framst var relaterad till virdeférandringar avseende
langfristig upplaning. Darutover noterades i ar lagre vinster
fréan aterkop av egna emitterade obligationer samt en realise-
rad forlust vid avveckling av virdepappersinnehav i likvidite-
ten. Detta motverkades av 6kade intékter fran omforhandlad
utlining dokumenterad som virdepapper.

Den 28 oktober 2010 silde SEK hela sitt aktieinnehav
i Swedbank AB till ett antal svenska och utlindska institu-
tioner. SEK hade tidigare kommunicerat att SEK inte var en
langsiktig dgare utan hade avsett att avveckla innehavet pa ett
ansvarsfullt sitt. Aktierna, som hade forviérvats till en kost-
nad av sammanlagt Skr 997,6 miljoner, séldes for ssmmanlagt
Skr 3 562,7 miljoner, vilket resulterade i en vinst pa Skr 2 565,0
miljoner fore skatt. Vid sitt sammantrade den 29 oktober
2010 beslét SEK:s styrelse att kalla till en extra bolagsstimma
i syfte att foresld en extra utdelning uppgéende till Skr1890,0
miljoner, vilket motsvarade den realiserade vinsten fran for-
sdljningen efter skatt. En sddan extra bolagsstimma holls den
1 december 2010, varvid beslut om en extrautdelning upp-
gdende till Skr 1 890,0 miljoner fattades. Utdelningen utbe-
talades till SEK:s dgare, svenska staten, den 15 december 2010.
For vidare information se not 23 avseende SEK:s aktieinne-
hav i Swedbank AB.

PERSONALKOSTNADER OCH OVRIGA KOSTNADER
Personalkostnaderna uppgick till Skr 259,4 miljoner (312,2)
och 6vriga kostnader uppgick till Skr 191,9 miljoner (159,0). I
personalkostnader ingér ingen kostnad for det generella in-
citamentsystemet. Motsvarande kostnad féregaende ar upp-
gick till Skr 22,8 miljoner. For information om det generella
incitamentsystemet for 2010 samt dvriga ersattningsvillkor
se bolagsstyrningsrapporten samt not 5. Okningen i 6vriga
kostnader ar huvudsakligen relaterad till kostnader associe-
rade till att stidrka den interna kontrollen samt att definiera
och tydliggora SEK:s roll och positionering.

OVRIGA POSTER I RORELSERESULTAT

Avskrivningar av ickefinansiella tillgdngar uppgick till Skr
13,1 miljoner (11,1). Kostnaderna var i huvudsak relaterade
till avskrivningar av immateriella tillgdngar avseende SEK:s
affarssystem.

KREDITFORLUSTER, NETTO

Kreditforluster for 2010 var en nettoatervinning uppgaende
till Skr 8,2 miljoner (-246,3). Nedskrivningar av finansiella
tillgdngar har gjorts med Skr -119,7 miljoner (-436,0). Under
2010 har behovet av avsittningar for kreditforluster minskat
jamfort med 2009 da hogre avsittningar gjordes, huvudsak-
ligen for férvintade forluster relaterade till Glitnir Bank, tva
CDO:er med forsamrad rating samt en generell reserv for
kreditrisker (dar individuell motpart inte identifierats).

Under 2010 gjordes ytterligare nedskrivningar avseende
dessa CDOrer. Aterforing av tidigare gjorda nedskrivningar
uppgick till Skr 126,9 miljoner (153,0) och r till storsta delen
hanforlig till att SEK:s fordran pa Glitnir Bank har avveck-
lats under andra kvartalet 2010 till storre likvid an férvantat
samt dven till en aterforing av del av den generella reserven
for kreditrisker (ddr individuell motpart inte identifierats).

Aterforing av den generella reserven gjordes da bedom-
ningen 4r att kreditrisken har minskat for de exponeringar
som omfattas av denna berdkning.

SEK har tva tillgangar i form av Collaterilazed Debt Obli-
gations ("CDO:er”), bada trancher med framsta ritt till betal-
ning, med slutexponering mot den amerikanska marknaden.
De fick mycket kraftigt sankt rating under 2008 och kvalite-
ten pa tillgdngarna har fortsatt forsaimrats under 2009 och
2010. Dessa tillgangar har ett ssmmanlagt bokfort virde pa
Skr 638,4 miljoner (683,5) (fore nedskrivning). Pa basis av per
2010-12-31 kind information bedémer bolaget att nedskriv-
ningsbehovet har 6kat under 2010 med Skr 122,5 miljoner
(217,9) till totalt Skr 475,4 miljoner (352,9). (Se not 9.)

Lehman Brothers Holding Inc. (moderbolaget i Lehman
Brothers-koncernen), ansokte den 15 september 2008 om
konkursskydd. SEK ersatte storre delen av de derivatkontrakt
SEK per samma dag hade utestaende med tre olika dotter-
bolag inom Lehman Brothers-koncernen. I enlighet med
villkoren i originalavtalet (generellt i form av ISDA Master
Agreements) har SEK dven upprittat avrakningar, Calcula-
tion Statements, i forhallande till de tre dotterbolagen inom
Lehman Brothers-koncernen. Avrikningarna har éverlam-
nats till respektive motpart i borjan av oktober 2008. SEK har
bedomt att foretaget inte kommer att lida nigra betydande
forluster relaterade till konkursen i Lehman Brothers och
har ddrmed inte gjort négra avsattningar for detta. (Se dven
not 23.)

ARETS RESULTAT EFTER SKATT

Arets resultat efter skatt uppgick till Skr 2 891,7 miljoner
(1727,3). Resultatet har belastats med skatt uppgaende till Skr
1048,0 miljoner (641,3) varav Skr 1 038,8 miljoner (398,0) ut-
gor aktuell skatt och Skr 9,2 miljoner (243,3) utgors av upp-
skjuten skatt (se not 10). Okningen i arets resultat efter skatt
berodde huvudsakligen pa realiserad vinst i samband med
forséljning av aktier i Swedbank som paverkat nettoresultatet
med Skr 1890,0 miljoner efter skatt utan ndgon motsvarande
péaverkan 2009.
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VARDEFORANDRINGAR I OVRIGT TOTALTRESULTAT
Virdeforandringar som initialt redovisas via 6vrigt total-
resultat uppgick till Skr 2179 miljoner (1322,7) for heléret,
varav Skr 836,7 miljoner (1711,3) avsag tillgangar som kan
sdljas och Skr —618,8 miljoner (-388,6) avsig derivat i kassa-
flodessakringar. Efter avdrag for vinst om Skr 2 075,6 mil-
joner (-486,8) som 6verforts till resultatet och skatt om Skr
488,6 miljoner (-475,9) uppgick 6vrigt totalresultat till Skr
-1369,1 miljoner (1333,6). Av 6verforingen till resultatet ar
2010 avser Skr 2 565,0 miljoner den, under fjarde kvartalet,
realiserade vinsten vid avyttringen av aktieinnehavet i Swed-
bank som redovisas i nettoresultat av finansiella transaktio-
ner. For ytterligare information om aktieinnehavet i Swed-
bank se not 23.

RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING

TOTALA TILLGANGAR OCH LIKVIDITET

SEK:s totala tillgdngar vid arets slut uppgick till Skr 339,7
miljarder (12/2009: 371,6), vilket dr en minskning med 8,6
procent jamfort med den 31 december 2009. Minskningen
beror fraimst pd en minskad likviditet samt till en viss del pa
en stirkt krona mot framfor allt USD och euro, vilken férde-
lar sig bade pa kreditportféljen och pé likviditeten (se not 11).

Det sammanlagda beloppet av utestdende samt beviljad,
annu ej utbetald utlaning uppgick till Skr 217,9 miljarder vid
arets slut (12/2009: 232,2), vilket motsvarade en minskning
med 6,2 procent. Av det beloppet utgjorde Skr 179,7 miljar-
der (12/2009: 185,8) utestdende lan, en minskning med 3,0
procent fran foregdende ar. Av den totala volymen av ute-
stiende samt beviljad utlaning var Skr 40,6 miljarder (40,7)
hanforlig till S-systemet, varav Skr 24,0 miljarder (12/2009:
14,3) representerade utestdende 1an. Okningen av utestiende
ldn i S-systemet beror pa att krediter som accepterades for
utlaning under 2008 och 2009 utbetalades i stor utstrackning
under 2010 (se not 24). S-systemet omfattar CIRR-krediter,
som ar svenska statens system for subventionerade krediter,
samt system for bistandskrediter.

Den sammanlagda volymen av utestdende offerter upp-
gick vid arets slut till Skr 86,6 miljarder (12/2009: 84,5), en
6kning med 2,5 procent. Av volymen utestaende offerter av-
sdg huvuddelen Skr 75,8 miljarder (12/2009: 77,5) S-systemet.

SEK fortsitter att ha en hog niva av likvida tillgangar och
en lag finansieringsrisk. Den sammanlagda volymen av upp-
ldnade medel och eget kapital 6versteg pa alla loptider den
sammanlagda volymen av utestdende och avtalad utlaning.
Séledes har alla krediter tickning 6ver hela loptiden. Se dven
diagrammet “Utvecklingen 6ver tiden av SEK:s tillgangliga
medel”, som ingar i avsnittet “Riskhantering” i denna ars-
redovisning. Riskhanteringen &r en integrerad del av denna
forvaltningsberittelse.

Av den totala motpartsexponeringen per den 31 december
2010 var 41 procent (12/2009: 40) mot stater och utlindska
statliga exportkreditorgan; 33 procent (12/2009: 35) mot
finansiella institut; 7 procent (12/2009: 9) mot positioner i
vardepapperiseringar; 12 procent (12/2009: 10) var mot fore-

tag och 7 procent (12/2009: 6) mot kommuner. SEK:s expo-
nering mot derivatmotparter ér vésentligt begransad i for-
héllande till beloppet av derivat redovisade som tillgangar,
Skr 37,7 miljarder (12/2009: 22,7), eftersom de flesta derivat ar
reglerade under sékerhetsavtal. Se tabell Totala exponeringar
inot 26.

SEK:s ekonomiska sakringsrelationer forvéntas vara effek-
tivai att motverka vardeforiandringar i sdkrad risk. Vissa till-
gangar och skulder i sddana sdkringsrelationer kraver kom-
plexa bedémningar avseende limpliga varderingsmodeller
och virderingsantaganden. Bruttovirdet pé vissa tilllgdngar
och skulder, framfor allt vissa emitterade (icke efterstallda)
virdepapper och derivat, som effektivt sidkrar varandra, dr
paverkade av denna komplexitet. Om andra varderings-
modeller eller antaganden skulle anvindas dn de som paver-
kat vdrderingen i denna rapport, eller om antaganden for-
andras, skulle det kunna resultera i ett annat utfall avseende
bruttovirdet av sddana emitterade virdepapper och sikrade
derivat. Virdeforandringen i derivatet kommer normalt att
motverka virdeforandringen i det emitterade vardepapperet
och dirigenom kommer inte den sammanhéngande virde-
forandringen att visentligt pdverka vare sig resultat eller eget
kapital. SEK:s kreditspread pé egen skuld sékras dock inte for
emitterade vardepapper, varfor ett forandrat antagande av-
seende denna skulle kunna paverka resultat och eget kapital
med ett visentligt belopp.

OVRIGA EXPONERINGAR OCH RISKER

SEK tillimpar en konservativ policy med avseende pa savil
marknadsexponeringar som rinterisker, valutakursrisker
och operationella risker. Se avsnittet "Riskhantering” i denna
arsredovisning.

SKULDER OCH EGET KAPITAL

Den sammanlagda volymen av uppldnade medel och eget
kapital 6versteg pa alla 16ptider den sammanlagda volymen
av utestdende och avtalad utlaning. Saledes har alla ute-
staende ataganden tackning over hela I6ptiden.

Ut6ver ordinarie utdelning pa Skr 518,0 miljoner beslu-
tades pa en extra bolagsstimma som holls den 1 december
2010 om en extra utdelning uppgaende till Skr 1 890,0 miljo-
ner. Utdelningen utbetalades till SEK:s dgare, svenska staten,
den 15 december 2010. Styrelsen har ocksa beslutat foresla
arsstaimman att ordinarie utdelning for verksamhetsaret
2010 ska ske med Skr 301,0 miljoner (12/2009; 518,0), vilket
motsvarar 30 procent av IFRS-resultatet efter skatt exklusive
péverkan av avyttring av aktier i Swedbank.

KAPITALTACKNING

Kapitaltackningsgraden, berdknad enligt Basel II, pelare1,
uppgick till 22,4 procent (12/2009: 19,8) fore beaktandet
av Overgangsreglerna. Med beaktande av overgangsreg-
lerna uppgick kapitaltickningsgraden till 22,4 procent
(12/2009: 18,7), varav primérkapitalrelationen var 22,4 pro-
cent (12/2009: 179). Effekten av Overgangsreglerna har
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saledes vid rapportperiodens slut inte ndgon materiell pa-
verkan pa kapitaltickningsgraden till skillnad frén vid
motsvarande tidpunkt 2009. Basel II, pelare 1, innebdr att
kapitaltickningsgraden lagst far uppga till 8 procent, varav
primarkapitalrelationen lagst far uppga till 4 procent.

SEK:s tidsbundna forlagslan uppgaende till EUR 50 mil-
joner och med slutfoérfallodag 30 juni 2015 fortidslostes per
den 30 juni 2010 till nominellt belopp i enlighet med lanevill-
koren och i enlighet med sérskilt tillstind ldmnat av Finans-
inspektionen. Se vidare not 26.

Andringar i kapitaltickningsreglerna som tradde i kraft
i slutet av 2010 innebar bland annat dndrade krav avseende
primarkapitalet. Om de dndrade reglerna skulle ha tillim-
pats pd den nuvarande kapitalbasen skulle de ha medfort
att SEK:s primirkapitalrelation minskade med 3,7 procent-
enheter till 18,7 procent, med motsvarande 6kning i sekun-
dérkapitalet. Samtliga primérkapitaltillskott 4r emitterade
enligt tillstand under tidigare regelverk, hela beloppet raknas
dérmed in efter tillimpning av 6vergangsbestimmelserna i
FFFS 2010:10.

RESULTAT I S-SYSTEMET
CIRR-krediterna representerar ett av de tvd kreditslagen
i S-systemet. S-systemets resultat for 2010 uppgick till Skr
-27,8 miljoner (-43,2), varav resultatet fran CIRR-krediterna
var Skr 11,6 miljoner (-s5,5). Resultatet for bistandskredi-
terna, som representerar det andra av de tvd kreditslagen i
S-systemet, uppgick till Skr -39,4 miljoner (-37,7). S-syste-
met betalade en nettoersattning till SEK uppgaende till Skr
48,7 miljoner (273), som utgjorde ersittning till SEK for
S-systemets krediter och ddrmed sammanhéngande kre-
ditrisker, vilka krediter ingar i SEK:s balansrdkning. Net-
tounderskott for de bada kreditslagen i S-systemet tacks i sin
helhet av staten medan nettodverskott tillgodogors staten. I
resultatet for S-systemet ingar en provisionsintikt pa Skr 50,8
miljoner (0,0) som representerar en upfront-ersattning pa en
accepterad utlaning som motparten har valt att avbryta.
Varje ar under perioden fran éret efter det d& S-systemet
inférdes (1978) till och med 1989 var resultatet negativt for
de CIRR-baserade exportkrediterna under systemet. Det
sammanlagda positiva resultatet fér perioden fran och med
1990 till och med 2010 var ungefir Skr 2,2 miljarder, med en
genomsnittlig volym av utestdende krediter vid respektive
ars slut pa Skr 8,8 miljarder.

BOLAGSSTYRNING

SEK foljer kod for svensk bolagsstyrning samt svenska sta-
tens riktlinjer i foretag med statligt d4gande. Bolaget foljer
aven arsredovisningslagen vad giller bolagsstyrning. Styrel-
sen har limnat en bolagsstyrningsrapport, som fran och med
arsredovisningen 2010 ér en integrerad del av forvaltnings-
berittelsen, ddr styrelsen bland annat kommenterar den
interna kontrollen 6ver finansiell rapportering. Vidare ar
SEK under amerikanskt regelverk definierad som en Foreign
Private Issuer och paverkas ddrigenom bland annat av Sar-

banes-Oxley Act (SOX). Det innebér bland annat att led-
ningen arligen ska bedéma och uttala sig om effektiviteten
i den interna kontrollen inom ramen for SOX. P4 grund av
en dndring av SOX som gjordes under 2010 ér det inte lingre
ett krav att SEK:s revisorer gor ett sédant motsvarande utta-
lande. Se vidare bolagsstyrningsrapporten.

ERSATTNINGSPOLICY

SEK omfattas av Finansinspektionens foreskrifter och all-
maénna rdd om ersattningspolicy i kreditinstitut, virdepap-
persbolag och fondbolag (FFFS 2009:6). SEK:s ersittnings-
policy framjar en effektiv riskhantering och uppmuntrar
inte till ett icke onskvért risktagande. Vidare tillimpar SEK
statens riktlinjer for anstéillningsvillkor fér ledande befatt-
ningshavare i féretag med statligt 4gande med i denna ars-
redovisning angivna avvikelser. Se vidare bolagsstyrnings-
rapporten.

PERSONAL OCH ORGANISATION

Antalet anstillda under aret uppgick till i genomsnitt 228
(211) varav 100 (93) kvinnor och 128 (118) mén. Det totala an-
talet anstéllda vid arets slut var 235 (227). Genomsnittsaldern
vid érets slut var 41 &r (42).

Foretagsledningen bestod vid arets slut av 7 ledaméter (7),
varav 3 kvinnor (3) och 4 mén (4). Antalet personer i 6vriga
chefsbefattningar vid érets slut var 39 (37), varav 16 kvinnor
(14) och 23 min (23).

SEK:s arbete stods av ett antal policyer och riktlinjer sasom
arbetsmiljopolicy, jamstélldhetspolicy och 6vriga anvisning-
ar som starker trivseln pa arbetsplatsen.

MILJO OCH SOCIALT ANSVARSTAGANDE

SEK foljer OECD:s 6verenskommelse om gemensamma for-
héllningssitt f6r miljohdnsyn vid statsstodda exportkrediter.
SEK tillser att en miljogranskning genomfoérs vid exportpro-
jekt ddr det foreligger risk for negativ miljépaverkan. SEK
tar hansyn till miljé och sociala aspekter vid savil projekt-
relaterade krediter som krediter till féretag som erbjudits pa
marknadsmissiga villkor. Vid SEK:s granskning av dess mot-
parters kreditvardighet 4r miljohansyn och sociala aspekter
en integrerad del av analysen. Malet fér SEK:s interna miljo-
arbete ar att astadkomma en vil fungerande verksambhet i ett
miljoanpassat kontor.

HALLBARHETSREDOVISNING
Beskrivning av hallbarhetsredovisning finns pa annan plats i
denna publikation. Hallbarhetsredovisningen ér inte en inte-
grerad del av forvaltningsberdttelsen.
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FRAMTIDA UTVECKLING
SEK:s framtida utveckling ar baserad pi ett antal faktorer.
Néagra av dem 4r svara att forutse och bortom SEK:s kontroll.
Dessa faktorer inkluderar bland annat foljande:
« Forandring i generella ekonomiska affarsforhallanden
o Forindring och rorelse i valutakurser och marknads-
rantor
o Fordndring i konkurrenssituationen pa en eller flera
finansiella marknader och
o Forandringar i statens politik och regelverk samt i poli-
tiska och sociala férhallanden

SEK ser inte att nagra av dessa faktorer per rapportdatumet
kommer att ha en vésentlig negativ paverkan pa bolagets
framtid.

HANDELSER EFTER RAPPORTPERIODEN

SEK har en laneram hos Riksgaldskontoret p& Skr 100 miljar-
der. Riksdagen har ocksa bemyndigat regeringen att ge SEK
mojligheter att pd kommersiella villkor kopa statsgarantier
for nyuppléning upp till Skr 250 miljarder. Bdde laneramen
och moéjligheten att kopa statsgarantier har i januari 2011 for-
langts att gélla dven for 2011.
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FINANSIELLA NYCKELTAL

2010 2010 2009 2008 2007 2006

Belopp (annat in %) i mn USD’ Skr Skr Skr Skr Skr
Resultat
Réntenetto 279,1 1898,5 1994,3 15433 833,1 793,0
I}(’irelseresultat 579,2 3939,7 2 368,6 185,2 497,0 383,3
Arets resultat efter skatt 425,1 2 891,7 1727,3 143,9 345,9 270,5
Avkastning pa eget kapital fore skatt' 30,2% 30,2% 22,8% 3,9% 11,4% 10,2%
Avkastning pé eget kapital efter skatt! 22,2% 22,2% 16,8% 2,8% 8,2% 7,3%
Justerat rorelseresultat (kdrnresultat)? 604,9 4114,7 1599,3 833,9 535,0 539,0
Avkastning pa eget kapital fore skatt (kdrnresultat)' 35,7% 35,7% 14,8% 16,8% 12,8% 14,2%
Avkastning pa eget kapital efter skatt (kdrnresultat)' 26,3% 26,3% 10,9% 12,1% 9,2% 10,2%
Resultat exkl avyttring av aktier i Swedbank
Rorelseresultat 202,1 1374,7 2 368,6 185,2 497,0 3833
Avkastning pa eget kapital fore skatt’ 10,6% 10,6% 22,8% 3,9% 11,4% 10,2%
Avkastning pa eget kapital efter skatt' 7,7% 7,7% 16,8% 2,8% 8,2% 7,3%
Justerat rorelseresultat (kidrnresultat)? 227,8 1549,7 1599,3 833,9 535,0 539,0
Avkastning pé eget kapital fore skatt (kdrnresultat)' 13,5% 13,5% 14,8% 16,8% 12,8% 14,2%
Avkastning pa eget kapital efter skatt (kdrnresultat)! 9,9% 9,9% 10,9% 12,1% 9,2% 10,2%
Utdelning 322,1 2191,0° 518,0 - - -
Utléning
Nya kundfinansieringslésningar* 7 166 48 749 122476 64 890 56 826 63933

varav nyutlaning (accepterade offerter) 7 166 48749 121 465 63591 53143 56 923
Utestaende samt avtalade, ej utbetalda krediter*> 32027 217862 232 164 180 109 131741 112975
Upplaning
Nyupplaning® 10 541 76 644 111 831 86 136 107 970 61278
Utestaende icke efterstilld upplaning 44200 300671 324795 309468 269452 215250
Utestdende efterstilld upplaning 381 2590 3143 3324 2837 2933
Balansrdkningar
Totala tillgangar 49 936 339 688 371 588 370014 297 237 245213
Totala skulder 48 088 327118 358 133 359 620 292 626 240 842
Totalt eget kapital 1848 12570 13 455 10 394 4610 4372
Kapital
Kapitaltackningsgrad, inklusive Basel I-baserat tilliggskrav ~ 22,4%° 22,4%° 18,7%’° 15,5%’° 8,9%° et.!?

Kapitaltackningsgrad, exklusive Basel I-baserat tilliggskrav 22,4%* 22,4%% 19,8%* 21,4%° 17,1%* 13,8%"
Justerad kapitaltickningsgrad, exklusive

Basel I-baserat tilliggskrav 23,3%"* 23,3%* 20,7%"* 22,3%* 18,5%* 15,0%"
I Avkastning pd eget kapital: rorelseresultat fore respektive efter skatt, uttryckt i 7 Omriknade med den per den 31 december 2010 anvinda bokforingskursen om
procent per annum av ingdende balans av eget kapital. Gillande skattesats for 6,8025 kronor per USD. Nyupplaning ir emellertid omriknad till lopande kurs.
SEK dr 26,3 procent. Vid berikning av riintabilitet baserat pd kéirnresultatet 8 Kapitaltickningsgrad: kapitalbasen uttryckt som en procentuell andel av
exkluderas reserver for tillgangar som kan siljas och reserver for kassaflodes- riskvigda tillgangar i enlighet med Basel II pelare 1. Berdkningen beaktar
sdkringar frdn ingdende balans av eget kapital. inte de overgdngsregler som giller for overgdngsperioden 2007-2011 avseende

2 Justerat rorelseresultat (kdrnresultatet): resultatet exklusive orealiserade virde- minimikapitalkrav. Se not 26 Kapitaltickning och exponeringar i denna drs-
fordndringar enligt IFRS och skatt. Med virdeforindringar enligt IFRS avses redovisning for att ta del av fullstindig berdkning av minimikapitalkrav under
virdeforindringar pa finansiella tillgingar utanfor handelslagret, finansiella overgdngsperioden. Justerad kapitaltickningsgrad har beriknats med tilligg
skulder och relaterade derivat (se not 4). i primdrkapitalbasen av SEK:s garantikapital uppgdende till Skr 600 miljoner

*  En extra utdelning uppgdaende till Skr 1 890,0 miljoner beslutades och utbeta- (oaktat att ett sidant tilligg inte dr legalt godkdnt) uttryckt som en procentuell
lades i december, 2010 (se not 23). Ytterligare Skr 301,0 miljoner dr foreslagen andel av riskvigda tillgangar.
utdelning till arsstdmman. °  Kapitaltickningsgrad: kapitalbasen uttryckt som en procentuell andel av risk-

* Totala kundfinansieringar avser nya accepterade krediter och syndikerade vigda tillgangar i enlighet med Basel II, pelare 1. Posten dr beriknad i enlighet
kundtransaktioner. "Accepterade offerter” inkluderar alla accepterade krediter, med 5 § lagen (2006:1372) om inforande av lagen (2006:1371) om kapitaltick-
oavsett loptid. ning och stora exponeringar.

*  Med krediter avses krediter som limnats i form av rintebirande virdepapper 10" Kapitaltickningsgrad: kapitalbasen uttryckt som en procentuell andel av
likvdl som krediter som ldmnats mot traditionell dokumentation. Enligt SEK:s riskvigda fordringar i enlighet med Basel I. Justerad kapitaltickningsgrad har
uppfattning utgor dessa belopp SEK:s verkliga utlining. Kommentarer avseende beriknats med tilligg i primdrkapitalbasen av SEK:s garantikapital uppgdende
utlaningsvolymer i denna rapport avser ddrfor belopp som baserats pa denna till Skr 600 miljoner (oaktat att ett sadant tilligg inte dr legalt godkdint) uttryckt
definition (se not 11). som en procentuell andel av riskvigda fordringar.

B

Nyupplaning med loptider lingre dn ett dr.

Information i ovanstaende tabell hanfor sig till koncernen. For skillnader mellan koncernen och moderbolaget se not 1 (m),
moderbolagets resultatrikning, moderbolagets balansrikning samt relaterade noter.



57-

RISK- OCH

KAPITALHANTERING

Det har under 2010 inte skett niagra visentliga forandringar avseende SEK:s mal, principer, metoder for
att hantera risk eller metoder for att mita risk. Ej heller har exponeringarna mot olika risktyper eller deras

uppkomst i visentligt avseende fordndrats.

Den 31 december 2010 uppgick SEK:s riskvigda tillgangar (RWA) berdknade enligt Basel II till
Skr 64,5 miljarder (66,3), vilket innebar en priméarkapitalrelation pa 22,4 procent (18,9) och en total
kapitaltickningsgrad pa 22,4 procent (19,8) (utan hinsyn till 6vergangsregler fran Basel I till Basel IT).
Justerat for 6vergangsreglerna, som forlangts att gilla till och med ar 2011, rapporterar SEK riskvigda
tillgdngar pé Skr 64,5 miljarder (70,2), en primirkapitalrelation pa 22,4 procent (17,9) och en total

kapitaltickningsgrad pa 22,4 procent (18,7).

SEK:s kapitalutvirdering bedoms ligga vil i linje med regelverkets underliggande principer och
tankegangar. Sammanfattningsvis &r bedomningen fran SEK:s sida att forvintat tillgangligt kapital
balanserar bolagets forvintade risker vil i de olika scenarier bolaget ser framfor sig, pa ett sitt som

underbygger SEK:s hoga kreditvirdighet.

RISK, LIKVIDITET OCH KAPITALHANTERING
Riskarbetet dr en nyckelfaktor for att kunna erbjuda SEK:s
kunder forménlig finansiering samt for att utveckla SEK:s
affirsverksamhet och dérigenom bidra till foretagets langsik-
tiga utveckling.

Att forse sina kunder med finansiella 16sningar och pro-
dukter innebér att SEK tar pa sig olika risker som maste
hanteras. Foretagets 1onsamhet 4r direkt beroende av dess
férmaga att bedoma, hantera och prissitta dessa risker, sam-
tidigt som foretaget ska bibehalla en tillricklig kapitalstyrka
for att kunna moéta oférutsedda handelser. Av detta skal ar
riskhantering standigt ett prioriterat omrade for SEK, vil-
ket utvecklas kontinuerligt. Styrelseférankring, en tydlig
beslutsordning med riskmedvetenhet hos medarbetarna,
gemensamma definitioner och principer, ett kontrollerat
risktagande inom beslutade ramar, samt genomlysning i den
externa redovisningen utgor hornstenar i SEK:s risk- och ka-
pitalhantering.

Det dr inte bara i kundaftarer som riskhanteringsformagan
ar avgorande for framgéng. Baserat p4 SEK:s sedan manga
ar tillimpade strategi drar SEK:s upplaning nytta av mark-
nadens olika typer av riskpreferenser. Genom att vara flexi-
bel och tidigt ta till sig nya typer av strukturer — men ocksa
kunna hantera de risker som dessa innehéller - kan bolaget
tillmotesga investerares 6nskemal om riskexponering och
samtidigt erhélla finansiering till goda villkor. SEK har en
konservativ policy avseende likviditets- och finansierings-
risk som innebdr att bland annat samtliga kreditataganden
- utestdende krediter samt avtalade, d&nnu ej utbetalda - ska
vara finansierade 6ver hela loptiden.

SEK bedomer arligen utvecklingen av sitt framtida kapi-
talbehov respektive tillgingliga kapital integrerat med den

arliga planeringen infér de kommande tre aren. Ett syfte med
den interna kapitalutvédrderingen ar att sikerstélla att SEK:s
kapital har en andamalsenlig storlek i forhallande till risker-
naoch att en hog kreditvirdighet underbyggs. Bedomningen
ar i ssmmanfattning att forvantat tillgdngligt kapital balanse-
rar bolagets forvantade risker vil i de olika scenarier bolaget
ser framfor sig.

RISKHANTERING OCH RISKKONTROLL

SEK definierar risk i termer av sannolikheten for en negativ
avvikelse frén ett forvintat ekonomiskt utfall. Risk 4r en sam-
manvégning av sannolikhet for och konsekvens av en given
héndelse. Termen risk anvdnds generellt endast nér det finns
atminstone en negativ konsekvens av hindelsen. Samman-
vagningen innebdr att risken totalt sett kan vara stor, dven
om sannolikheten ar lag, naimligen om konsekvensen é&r all-
varlig. I riskhantering ingar alla aktiviteter som ber6r risk-
tagande, det vill ocksa siga SEK:s processer och system for
att pa ett tidigt stadium identifiera, méta, analysera, 6vervaka
och rapportera risker. En god intern kontroll, som bestir av
regelverk, system och rutiner, samt uppfoljning av dessas
efterlevnad, sdkerstiller att verksamheten bedrivs under
sakra, effektiva och kontrollerade former. Med riskkontroll
forstas alla aktiviteter att mata, rapportera och folja upp ris-
ker, oberoende av de (risktagande) affirsdrivande enheterna.
Inom SEK utdvas riskkontroll ur tva olika perspektiv, (i) dels
via riskrelaterad styrning och kontroll som primart omfat-
tar riskhantering och limiter, och (ii) dels via den styrning
och kontroll som ut6vas pa foretagsovergripande niva och
som omfattar organisation, corporate governance och intern
kontroll.
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Det yttersta ansvaret for SEK:s verksamhet och att den be-
drivs med en god intern kontroll ligger hos styrelsen. Denna
har etablerat ett sarskilt Finansutskott som ér en berednings-
grupp for styrelsen i Gvergripande fragor avseende bola-
gets finansiella verksamhet. Den finansiella verksamheten
omfattar lang- och kortfristig upplaning, likviditetsforvalt-
ning, riskméatning och risklimiter och fragor av policy- eller
kvalitetskontrollkaraktér. Utskottet har rétt att besluta om
riante- och valutarisklimiter. Styrelsens Kreditutskott utgor
nist styrelsen den hogsta beslutsinstansen nar det galler
kreditbeslut. Styrelsens Revisionsutskott fungerar som or-
gan for beredning av bolagets finansiella rapportering och
bolagsstyrningsrapport (inkluderande styrelsens rapport
om intern kontroll). Styrelsens Erséttningsutskott utgér en
beredningsgrupp for fragor om 16n och 6vriga forméner for
verkstillande direktoren samt for 6vergripande fragor av-
seende 16n och 6vriga férmaner. Utskottet bereder dven l6n
och 6vriga formaner for verkstéllande ledningen och forslag
till villkor f6r och utfall av ett generellt incitamentsystem.

Styrelsen utfirdar centrala policydokument och far vid
varje sammantride en sammanfattande rapport 6ver risk-
laget. For ytterligare information om styrelsens arbete se
avsnitt Bolagsstyrningsrapport. Verkstillande direktoren
ansvarar for den 16pande forvaltningen. Under styrelsen och
verkstillande direkt6ren sorterar kommittéer med olika be-
fogenhet att fatta beslut beroende pé typen av risk. Kredit-
kommittén ansvarar for fragor som ror kredit- och kredit-
riskhantering inom SEK. Inom ramen for sitt mandat, och

SEK — STYRNING OCH KONTROLL

pé grundval av utav styrelsen beslutad delegationsordning,
har Kreditkommittén ratt att fatta kreditbeslut. Finanskom-
mittén behandlar bland annat fragor om SEK:s 6vergripande
riskniva, foreslar marknadsrisklimiter och faststéller meto-
der for riskmatning samt fordelning av internt kapital. Inom
ramen for styrelsens 6vergripande kapitalpolicy utarbetar
Finanskommittén styrdokument for ansvarsfordelning och
hantering av SEK:s risktyper och for sambandet mellan risk
och kapital. Internkontrollkommittén ansvarar bland annat
for hantering och uppfoljning av operativa risker, uppfolj-
ning av incidentrapporter samt utgér beredande och beslu-
tande organ for nya produkter. Verkstillande direktoren ar
ordférande i samtliga kommittéer.

SEK:s riskrelaterade styrning och kontroll inriktas pa
kredit-, marknads-, likviditets- och operativa risker. Styr-
ningen och kontrollen pa foretagsniva omfattar hela bolaget,
det vill séga samtliga risker, men inriktas sarskilt pa generell
riskaptit, kapitalmél och pa omvirldsrisker.

Den oberoende riskkontrollen utovas av funktionen Risk
Control, som rapporterar till chefen for Risk och till verk-
stallande direktoren. Risk Control ska, utifrdn ett portfolj-
perspektiv, ansvara for kontroll, analys och rapportering av
finansiella risker samt métning och uppf6ljning av operativ
risk. De finansiella riskerna utgors primért av kredit- och
motpartsrisker, marknadsrisk samt likviditets- och finansie-
ringsrisk. Funktionen ska folja upp verksamhetens omfatt-
ning och inriktning med avseende pa riskstrategi, riskhan-
tering och ratingmetodik for kreditriskklassificering samt
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berikna, analysera och prognostisera legal kapitaltdcknings-
situation och behov av ekonomiskt kapital. Funktionen an-
svarar for att foresla metod- och modellval och ska utgora ett
kompetenscentrum med uppgift att bidra till att 6ka SEK:s
riskhanteringskapacitet, bland annat med avseende pa ana-
lys av diversifierings- och riskavtackningseftekter for kredit-
risk. En viktig del av Risk Controls arbete dr att sdkerstalla att
funktionen haller jamna steg med affirsfunktionerna med
avseende pd kunskapen om de risker som uppstar i verk-
samheten och darigenom kunna hantera inom omradet nya
fragestallningar.

Inom SEK finns ocksé en compliancefunktion. Funktio-
nen utgor ett stod for att verksamheten inom SEK drivs enligt
gillande regler. Funktionen ska 4ven folja upp regelefterlev-
naden inom bolaget. Compliancefunktionen 4r understélld
verkstillande direktoren men har éven skyldighet att rappor-
tera till styrelsen. Internrevisionen (Internal Audit) granskar
och utvirderar effektiviteten och integriteten i ovanstdende
riskhantering. Fran och med 2 februari 2011 ér chefen for
Internrevisionen direkt understalld styrelsen. Internrevisio-
nen utfor granskningsaktiviteter i enlighet med vid var tid
gdllande och av styrelsen godkdnd revisionsplan. Internrevi-
sionschefen rapporterar 16pande sina iakttagelser till styrel-
sen, revisionsutskottet och vd samt informerar regelbundet
foretagsledningen.

Det dr en grundlidggande princip att alla kontrollfunktio-
ner ska vara oberoende av affirsverksamheten.

Grundldaggande principer for riskhantering

M SEK ska bedriva sin verksamhet pi ett sadant sdtt att SEK upp-
fattas som en forstklassig motpart av sina affirsmotparter.

M SEK ska vara selektivt i sitt urval av motparter i syfte att siker-
stilla hog kreditvirdighet.

M Alla SEK:s kreditataganden ska vid var tid vara finansierade
under hela l6ptiden.

B SEK ska vid var tid ha ett riskkapital som vil 6verstiger de legala
kraven.

Se bilden ”SEK - Styrning och kontroll” pa sidan 58 f6r en
oversikt av SEK:s organisation for styrning och kontroll.

AMBITION, INRIKTNING OCH MAL MED RISKARBETET
Riskarbetet 4r, som framgér ovan, en mycket central del av
SEK:s affirsmodell och verksamhet. For att tillgodose kun-
ders behov av finansiering krévs inte bara ett effektivt och
innovativt riskarbete med sjilva kreditaffarerna. Lika vik-
tigt dr att kunna ta till vara mojligheter i marknaden for att
genomfora finansiering och placeringar av likviditeten till
attraktiva villkor. Detta skapar i sin tur goda forutsattningar
for kreditgivning. Inriktningen av riskarbetet dr huvudsakli-
gen att reducera och begransa risker till beslutad niva. Mélet
med riskarbetet dr att skapa forutsattningar for att SEK ska
kunna tillgodose kundernas behov av finansiella 16sningar.
SEK vill ocksa tillvarata affirsmajligheter pa ett sadant sitt
att nettoriskerna ligger pa nivéer som ér langsiktigt hallbara
i forhéllande till SEK:s riskkapital. Riskarbetet innehaller
tvd viktiga delar. Den ena &r att hantera risker sa att netto-
riskerna hamnar pa ritt niva. Den andra delen ér att bedoma
kapitalbehovet samt att sakerstilla en niva pa och samman-
sattning av riskkapitalet som harmonierar med utvecklingen
av affdrsverksamheten.

Det har under 2010 inte skett nagra vésentliga forandring-
ar avseende SEK:s mél, principer, metoder for att hantera risk
eller metoder for att mata risk. Ej heller har exponeringarna
mot olika risktyper eller deras uppkomst i vésentligt avse-
ende férandrats.
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SEK:s riskarbete innebir huvudsakligen att med olika tekniker omvandla och
reducera bruttorisker till nettorisker som ligger pa en f6r SEK 6nskvird niva.
Matrisen beskriver ledningens syn pa riskarbetet for SEK:s viktigaste riskkategorier.

BRUTTOEXPONERINGAR

KREDITRISK

En del av SEK:s kreditgivning sker till parter som har en lagre kreditvardighet och ddrmed hogre risk an vad SEK

vill exponera sig mot. Detta giller i stor utstrackning exportkrediter dar mojligheten att lamna finansiering ar ett >
viktigt konkurrensmedel for leverantoren. Aven i de fall kunderna har god kreditvirdighet kan bruttoriskerna bli

hogre dn 6nskvirt om finansieringsbehoven ar stora. SEK:s likviditet ska placeras i tillgdngar av hog kreditkvalitet.
Bruttoexponeringar beaktar inte eventuella riskavtiackningar/riskfordelningar.

MOTPARTSRISK I DERIVATKONTRAKT

For att begrinsa och reducera risker anvinds olika derivatinstrument, sisom swappar, terminer och optioner.
Virdena av dessa kan bli avsevdrda vid marknadsfordndringar, inte minst for de kontrakt som har lang l6ptid.
Detta ger upphov till motpartsrisk i derivatkontrakt, da realisering av véirdet av sadana kontrakt ar beroende av
motparternas betalningsférmaga under hela kontraktstiden. Motpartsrisk i derivatkontrakt utgér en form av
kreditrisk.

MARKNADSRISKER — RANTOR

For att kunna erbjuda krediter - ofta med komplexa ut- och aterbetalningsplaner — med fast rénta till konkurrens-
kraftiga villkor, 4r det kostnadseffektivt for SEK att ta viss ranterisk. SEK:s uppléning sker ofta till fast ranta. SEK
utgar primért fran kunders och motparters preferenser vad avser rantebindningstid. Eftersom dessa ar olika kan
tillgdngarna och skulderna till viss del ha olika rdntebindningstider, vilket innebér réanterisk.

MARKNADSRISKER — VALUTOR

SEK:s kreditgivning och en stor del av upplaningen kan ske i de valutor som kredittagare respektive investerare
onskar. Det dr dock oftast inte sd att upp- och utlaning sker i samma valutor och darmed direkt balanserar
varandra. Likviditetsplaceringar och viss del av upplaningen kan, i den man marknadsforhéllandena tillater, ske
i de valutor SEK 6nskar for att matcha tillgangar och skulder.

MARKNADSRISKER — OVRIGA MARKNADER

En stor del av SEK:s upplaning genomférs pé villkor som ar anpassade till investerares 6nskemal om exponering
mot olika risker. Sddana anpassningar ger exponering inte bara mot kreditrisk, utan dven mot fordndring av olika
marknadspriser eller andra marknadsrelaterade variabler, sasom till exempel index. Anpassningarna resulterar

i upplaningstransaktioner som innehaller inbaddade derivat. Risken i dessa derivat méste hanteras for att inte
riskera att medfora icke 6nskvérda exponeringar for SEK.

LIKVIDITETS- OCH FINANSIERINGSRISK

SEK:s kunder efterfragar krediter i olika valutor och med olika l6ptider. Loptiderna ar ofta langa. For att undvika
refinansieringsrisk, dr SEK:s policy att samtliga kreditataganden — utestdende krediter samt avtalade, 4nnu ej
utbetalda — ska vara finansierade under hela 16ptiden. En begransad likviditetsrisk finns dock i hanteringen av
SEK:s likviditet.

OPERATIV RISK
SEK:s affdrer har ofta lang 16ptid och en hog grad av komplexitet, vilket skapar operativ risk. Den omfattande
riskhanteringen som SEK utfor for dvriga risktyper ar ofta komplex, och innebir dérfor en ytterligare operativ risk.

vV V vV V VvV YV
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RISKARBETE NETTORISK

B Med hjalp av olika metoder for féretag och finansiella institutioner asatter SEK M Nettorisken ar foretradesvis begriansad till motparter med

sina motparter individuella kreditbetyg. Flertalet av de motparter som SEK
accepterar att nettoexponera sig mot har ocksé en kreditrating fran ett eller flera
internationellt erkdnda ratinginstitut. I syfte att kunna halla kreditriskerna pa
en 6nskvird niva anvinder sig SEK vanligen av olika former av garantier och
andra riskavtackningslosningar. For exportkrediter, dar den slutliga kredit-
tagaren kan ha en 14g kreditvirdighet, anvinds vanligen garantier fran Export
Credit Agencies (ECA:s) och banker. For att risken inte ska bli storre én vad
som dr 6nskvirt, kan SEK behova riskavtickning dven i de fall motparterna har
hog kreditvirdighet om finansieringsbehoven ar stora. I sidana fall anvands
vanligen kreditderivat.

W For att halla motpartsriskerna pa en kontrollerad och godtagbar niva viljer SEK
noga ut motparter med god kreditvardighet for derivattransaktioner. I syfte att
ytterligare reducera dessa risker efterstravar SEK att erhalla sakerhetsavtal fran
sina motparter innan derivatkontrakt ingas. Sikerhetsavtal innebar att hogsta
tillatna riskniva, oavsett vilka marknadsvirdesforandringar som kan intriffa,
faststalls pa forhand.

m SEK anvinder olika tekniker for métning och hantering av rinterisker, vilka
syftar till att ge en tydlig bild och god kontroll av riskerna. Med hjilp av olika
derivat omvandlas vanligen de ursprungliga ranteriskerna i tillgangar och skul-
der fran lang till kort rantebindning i valutor med vil fungerande marknader.

m De skillnader i exponering mot enskilda valutor som finns mellan olika transak-
tioner matchas med hjilp av olika derivat, framfor allt valutaswappar. Valuta-
exponering dirutéver uppkommer i de réntenetton som l6pande genereras i
utldndska valutor. Dessa sikras regelbundet for att reducera riskerna.

W Icke 6nskvarda marknadsrisker, till exempel i inbdddade derivat, sikrar SEK
pé kontraktsniva genom anvindande av fristdende derivatkontrakt med
motverkande riskprofiler.

m Samtliga kreditataganden - utestdende krediter samt avtalade, dnnu ej utbetalda
- r finansierade 6ver hela 16ptiden. Overskjutande upplaning investeras i
tillgdngar med god kreditvardighet och med I6ptider som matchar forvantade
behov. SEK har édven en strikt policy for likviditetsrisk i den kortfristiga likvidi-
tetsforvaltningen. Policyn innefattar bland annat krav pa back up-faciliteter.

W SEK léagger stor vikt vid att utveckla strukturkapitalet genom att ha tydliga
och sakra rutiner, en tydlig ansvarsfordelning, kompetenta och kunniga
medarbetare samt ett bra systemstod. SEK arbetar ocksd mélmedvetet med
etik- och moralfragor. Genom ett lingsiktigt konsekvent agerande utvecklas
medarbetarnas riskmedvetenhet och attityder.

hog kreditvardighet. I manga fall finns flera betalnings-
ansvariga garanter for en och samma exponering. Netto-
risken for en exponering med flera betalningsansvariga
garanter blir visentligt ldgre dn risken skulle ha varit mot
en enskild part. Nettorisken beaktar eventuella risk-
avtackningar/riskférdelningar.

® Kombinationen av urval av motparter och sakerhets-
avtal ger en begransad nettorisk. Samtliga exponeringar
som relaterar till motpartsrisk i derivatkontrakt ska
rymmas inom beslutade motpartslimiter.

W Nettorisken ar begridnsad. I den man derivat anvands
for hantering av rinterisk, kvarstar marknadsrelaterad
motpartsrisk mot motparterna i derivattransaktionerna.

W Nettorisken bestér av upparbetat resultat i form av
rantenetto i utlandsk valuta, som sikras regelbundet,
vilket resulterar i 1ag risk. I den man derivat anvands
for hantering av valutarisk, kvarstar marknadsrelaterad
motpartsrisk mot motparterna i derivattransaktionerna.

m SEK har som regel inte ndgon nettoexponering mot
andra risktyper dn réante-, valuta- och kreditrisker. De
derivat som anvands for sakring av ej 6nskvarda mark-
nadsrisker resulterar i marknadsrelaterad motpartsrisk
mot motparterna i derivattransaktionerna.

m SEK har en begransad och vil kontrollerad likviditets-
och finansieringsrisk.

W Operativ risk finns i all verksamhet och kan aldrig helt
undvikas. Genom ett konsekvent kvalitetsarbete halls
den operativa risken pa en kontrollerad, acceptabel niva.
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KREDITRISK

Kreditrisk representerar risken for den forlust som skulle
intrdffa om en lantagare eller part i annat avtal som medfor
risk mot motparter och eventuella garanter inte kan fullgéra
sina skyldigheter enligt de villkor och forutsattningar som
anges i avtal. Exponering som medfor kreditrisk kan avse
utlaning, likviditetsplaceringar och andra tillgangar, savil
som garantier, andra riskavtickningsinstrument och positivt
marknadsvirde i annat avtal. Kreditexponering mot motpart
foregas alltid av beslut om kredit- eller motpartslimit, vilken
exponeringen inte far overskrida. Kreditrisker utgér SEK:s
storsta risker. Kreditrisker finns i alla tillgdngar och andra
kontrakt dir en motpart ska fullgora ett dtagande. Kreditris-
kerna begrinsas genom ett metodiskt och riskbaserat urval
av motparter och hanteras bland annat genom anvindande
av garantier och kreditderivat.

HANDELSER 2010

Risknivén i SEK:s utlaning och likviditet, definierat som ge-
nomsnittlig riskvikt, har under 2010 stigit marginellt, sam-
tidigt har den totala volymen riskvigda tillgdngar (RWA)
sjunkit nagot, varfor den sammanviagda risken bedoms som
vasentligen ofordndrad jamfort med utgangen av 2009. Det
har inte heller skett nigra storre fordndringar i sammansétt-
ningen av SEK:s utldning och likviditet. Nedanstiende, p& in-
tern riskklassificering baserade, migrationsmatris illustrerar
en marginellt negativ migration for de hogsta riskklasserna
och en mer neutral utveckling for 6vriga riskklasser. Jamfort
med 2009 4r migrationen totalt sett mer balanserad och an-
talet motparter som erhéllit en dndrad riskklass ar firre dn
under 2009.

MIGRATIONSMATRIS, FORETAG OCH FINANSIELLA INSTITUT UNDER IRK-METODEN, 31 DECEMBER 2010

Tabellen visar hur ratingen for motparter, for vilka bolaget tillimpar IRK-metoden, procentuellt var fordelad pa olika rating-
nivéer 31 december 2010 med utgangspunkt frén ratingnivan 31 december 2009. Fér information om rating kopplat till finan-

siella tillgangar, se not 27.

Tabellen ska ldsas rad for rad. Pa den forsta raden anges saledes hur ratingen 31 december 2010 fordelade sig procentuellt pa
de olika ratingnivderna for de motparter som 31 december 2009 hade ratingnivin AAA. Vidare anges pa den andra raden hur
ratingen 31 december 2010 fordelade sig procentuellt pa de olika ratingnivderna fér de motparter som per 31 december 2009
hade ratingniva AA+ och sé vidare. I den skuggade diagonalen anges saledes andelen motparter vars rating var oférandrad

31december 2010 jaimfort med 31 december 2009.

2010

AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB  BB- B+ B B- CCC/C D Summa
AAA | 97% 3% 100%
AA+ 60% 31% 3% 5% 100%
AA 84% 11% 5% 100%
AA- 3% 3% 82% 8% 3% 3% 100%
A+ 79% 18% 3% 100%
A 2% 10% 81% 4% 2% 100%
A- 88% 12% 100%
BBB+ 4% 86% 9% 2% 100%
BBB 88% 12% 100%
BBB- 3% 38% 46% 13% 100%
BB+ 6% 24% 53% 100%
BB 22%  78% 100%
BB- 10% 80% 10% 100%
B+ 50% 50% 100%
B 50% 50% 100%
B- 100% 100%
CCC 75% 25% 100%
D 100% 100%
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RISKHANTERING

SEK anvinder den grundlidggande interna riskklassifice-

ringsmetoden (IRK-metoden) for att beridkna kapitalkravet

for kreditrisker. Bolaget har dock av Finansinspektionen
medgivits undantag, till och med 31 december 2012, for fol-
jande exponeringar:

o Undantag fran IRK-metoden av exportkrediter som
garanteras av Exportkreditndmnden (EKN) eller utldndsk
motsvarighet inom OECD.

« Undantag fran IRK-metoden av exponeringsklassen stats-
exponeringar.

« Undantag frdn IRK-metoden av exponeringar inom afférs-
omradet Customer Finance.

For exponeringar som medgivits undantag fran IRK-
metoden tillimpas schablonmetoden f6r att berdkna kapital-
kravet for kreditrisker.

Alla SEK:s motparter ska asdttas en intern riskklassifice-
ring eller en rating, forutom de motparter som omfattas av
de undantag frén kraven om intern riskklassificering som
Finansinspektionen beviljat bolaget. Beslut om &sittande av
intern rating for motpart fattas av SEK:s Ratingkommitté.
Ledamoter utses av verkstéllande ledningen pa sadant sitt att
en majoritet avledamoterna representerar icke-affarsgenere-
rande funktioner. Ratingkommitténs ledaméter, som hiamtas
frén olika funktioner inom SEK, ska tillsammans bidra med
en savil bred som djup kompetens vad galler riskbedomning
och erfarenhet av kreditrating.

Utformningen av bolagets interna riskklassificeringssys-
tem (IRK-system) omfattar en méngd saval operativa som
analytiska aspekter. Den operativa utformningen avser den
organisatoriska processen for och kontrollen av hur mot-
parter riskklassificeras. Viktiga operativa aspekter utgors
till exempel av var inom SEK som riskklassificeringen gors
respektive faststills och hur ansvaret for uppféljning, valide-
ring och kontroll fordelas i organisationen. Den analytiska
utformningen avser hur risk méts och bedoms. Den omfattar
bland annat hur forlustbegrepp definieras och mits samt vil-
ka metoder och modeller som anvénds for riskklassificering
och berakning av risk. Den analytiska utformningen av risk-
Klassificeringssystem skiljer sig ofta vasentligt at mellan olika
finansiella institutioner. Gemensamt for systemen dr dock
att varje kreditexponering inom en viss riskklass forknip-
pas med ett antal métbara riskbegrepp. De tva begrepp som
tillsammans primért fangar exponeringens kreditrisk 4r san-
nolikheten for att lantagaren kommer att fallera eller stalla in
betalningarna (Probability of Default, PD) och hur mycket av
exponeringen som gar forlorad givet ett fallissemang (Loss
Given Default, LGD). Med hjélp av dessa tvd parametrar och
storleken pa den utestdende exponeringen vid fallissemang
(Exposure at Default, EAD), kan den statistiskt forvintade
forlusten (Expected Loss, EL) for en viss motpartsexpo-
nering beriknas. Med hjélp av den sa kallade baselformeln
kan dven den of6rviantade forlusten (Unexpected Loss, UL)
skattas. I den grundldggande IRK-modellen ar det endast PD

som estimeras internt. Virdena pa de ovriga parametrarna
bestdms av tillsynsmyndigheten.*

Ett internt riskklassificeringssystem é&r ett verktyg for att
forbattra precisionen i kreditbedomningar och for att fa
dem konsistenta. Genom att lagra historik 6ver motparters
fallissemang och kreditbetygshistoria kan SEK folja upp
sina kreditbeddmningar och dérigenom skapa ett tydligare
“institutionellt minne” i organisationen. Historiken hjilper
SEK att uppticka och ritta till systematiska felbedomningar.
Genom att ha tilldelat varje motpart en explicit (kardinal)
fallissemangssannolikhet kan bolaget stimma av sin egen
riskklassificering gentemot externa kéllor.

SEK:s metodik for intern riskklassificering baseras pa bade
kvalitativa och kvantitativa faktorer. Inom SEK ér riskklas-
sificeringen i hog grad baserad pa analytikerbedémningar.
Genom anvandning av olika metoder for foretag och finan-
siella institutioner asitts de individuella motparterna kre-
ditbetyg. Syftet med den for alla motparter gemensamma
ratingskalan &r ytterst att 6ver tiden rdtt kunna mita och
prissitta risken hos SEK:s motparter och ddrmed uppritt-
hélla den 6nskade risknivéan i verksamheten. Verktyget for
detta dr ratingbetyget, som utgors av en ordinal ranking. Det
fortjanar att papekas att riskklassificeringen, inom SEK, i stor
utstrackning siledes 4r en fraga om relativvirdering. Klas-
sificeringen syftar inte till att skatta en precis fallissemangs-
sannolikhet, utan snarare till att hdnfora motparten till en
kategori av, ur ett riskperspektiv, jamfoérbara motparter.

SEK:s IRK-system bestar av alla de olika metoder, arbets-
och beslutsprocesser, kontrollmekanismer, styrande doku-
ment, IT-system samt processer och rutiner som stodjer risk-
Kklassificering och kvantifiering av kreditrisk.

SEK:s riskklassificeringssystem utvérderas genom arligen
aterkommande kvantitativa och kvalitativa valideringar.

LIMITSATTNING OCH UPPFOLJNING

SEK anvinder limiter for att styra utlaningsverksamheten
och for att begréansa risker till beslutad omfattning. Limiten
uttrycker hogsta tillaitna exponeringsbelopp mot en risk-
motpart for varje framtida tidpunkt. En av behorig instans
beslutad limit ger ratten for SEK:s affarsdrivande funktioner
att inom limit ingd affars6verenskommelser i SEK:s namn
som innebdr kreditrisk mot relevant motpart. Samtliga limi-
ter och riskklassificeringar ska vara féremal for omprévning
minst en gdng om aret. Exponeringar som bedoms vara pro-
blemkrediter® blir fSremél for mer frekventa genomgangar,
dessutom spirras limiten® for dessa krediter. Avsikten ér att
pé ett tidigt stadium kunna identifiera engagemang med f6r-
hojd forlustrisk samt sakerstalla att riskklassificeringen éter-
speglar den verkliga risken hos riskmotparten.

I normalfallen ska 16ptiden vara 2,5 ar och LGD vara 45 procent.

2 En exponering (fordran) mot en riskmotpart, som av SEK bedéms ha hog
sannolikhet for att inte fullgéra samtliga sina dtaganden enligt ursprungliga
kontraktsvillkor i ritt tid.

En spérrad limit innebér att inga nya affirer far goras med motparten.
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MOTPARTSRISK I DERIVATKONTRAKT

Motpartsrisk i derivatkontrakt — som utgér en form av kre-
ditrisk — uppstér nér derivatinstrument anvinds for att han-
tera risker. For att begrdnsa denna risk, ingar SEK sadana
transaktioner endast med motparter med hog kreditvardig-
het. Ytterligare minskning av risken astadkoms genom att
SEK efterstravar att erhélla sikerhetsavtal fran sina motpar-
ter innan derivatkontrakt ingas. Dessa avtal innebér att en
hogsta tilldten riskniva i férhallande till varje enskild mot-
part 6verenskommes pé férhand. Genom avtalskonstruktio-
ner sikerstlls att de 6verenskomna risknivaerna ej ska 6ver-
skridas, oavsett vilka marknadsvérdesforandringar som kan
komma att intraffa.

For motpartsexponeringar, som till f6ljd av marknads-
vardesforandringar, overstiger troskelbelopp under ISDA
Credit Support Annex ska reglering ske, sa att motpartsexpo-
neringen nedbringas till godkdnd niva. Det positiva brutto-
vardet av samtliga derivatkontrakt enligt balansrikningen
uppgick 31 december 2010 till Skr 37,7 miljarder (22,7). Efter
nettning pa basis av géillande ISDA Master-avtal (per mot-
part) var exponeringen Skr 23,6 miljarder (7,5), det vill siga
Skr 14,1 miljarder (15,2) lagre dn bruttoexponeringen. Mot-
parterna hade per 31 december 2010 reglerat Skr 14,3 miljar-
der (3,9). Vid utgangen av 2010 hade SEK reglerat mellan-
havanden under ISDA Master-avtal med olika motparter
med ett sammanlagt belopp av Skr 0,7 miljarder (7,4), inne-
barande att motparternas sammanlagda risk mot SEK mins-
kat med beloppet ifraga.

KREDITRISKSKYDD

SEK:s kreditrisker begrinsas genom ett metodiskt och risk-
baserat urval av motparter och hanteras bland annat genom
anvandande av garantier och kreditderivat. Ett forvérvat kre-
ditderivat ger innehavaren ratten att under specificerade for-
utsittningar — bland annat fallissemang hos underliggande/
riskavtackt motpart — fér nominellt virde sélja en tillgang,
som innebér risk mot den underliggande motparten, till
utstallaren av derivatet. Kreditderivat mojliggor séledes for
forvirvaren att skapa en kombinationsrisk mot underliggan-
de motpart och kreditderivatutstillaren. SEK konverterar
genom anvandning av kreditderivat stora volymer av expo-
neringar mot enskilda motparter till kombinationsexpone-
ringar, dir den ena motparten (kreditderivatutstillaren) ar
ett finansiellt institut.

Genom att dessutom anvéinda avtal som forpliktar den
enskilda utstallaren av kreditderivat att stalla sakerheter om
marknadsvirdet av de utstillda kreditderivaten Gverstiger
viss nivéd, reduceras den sammanlagda risken ytterligare.
Marknadsvirdet av ett kreditderivat berdknas pa basis av
forandringen av underliggande/riskavtackt motparts kredit-
vardighet. Detta medfor att SEK frén utstallarna av kredit-
derivaten - forutsatt att de genom kreditderivaten riskav-
tackta motparternas kreditvirdighet genomgar successiva
forsamringar — successivt kommer att erhalla sakerheter for

riskerna ifradga. Denna teknik for riskavtackningar dr darfor
effektiv ur ett reellt riskhanteringsperspektiv.

Garantier

SEK forlitar sig i hog utstrackning pa garantier vid utlaning.
Garanterna bestar framst av olika statliga exportkreditorgan
sasom svenska Exportkreditnimnden ("EKN”), Export Im-
portBank of the United States ("USEXIM”), brittiska Exports
Credits Gurantee Department ("ECGD”), franska Compag-
nie Financiére pour la Commerce Exterieure ("Coface”)
samt tyska Euler Hermes Kreditversicherungs AG, men
aven finansiella institutioner och, i mindre utstrickning,
icke-finansiella foretag. Kreditrisk allokeras till en garant i
enlighet med SEK:s riktlinjer och ddrmed, vid upplysning
om nettoexponeringar for kreditrisk, ar majoriteten av SEK:s
garanterade kreditexponeringar mot stater. Vid utgangen
av 2010 garanterade statliga exportkreditorgan tillsammans
Skr 123,8 miljarder (125,1), vilket motsvarade 36 procent (32)
av SEK:s totala exponeringar. Skr 109,6 miljarder (107,6)
tackte av foretagsexponeringar, Skr 6,1 miljarder (9,1) tickte
av exponeringar mot finansiella institutioner och Skr 8,1 mil-
jarder (8,4) tackte av exponeringar mot stater. De garantera-
de foretagsexponeringarna dterfinns i den finansiella klassen
”Utlaning till allméanheten’, de garanterade exponeringarna
mot finansiella institut i klassen ”Utléning till kreditinstitut”
och de garanterade exponeringarna mot stater i klassen "Ut-
laning till allmanheten”

Kreditderivat

Vid utgangen av 2010 var Skr 26,8 miljarder (34,0) av SEK:s
tillgdngar siakrade genom CDS-avtickning via 19 (21) olika
finansiella institut. Skr 25,3 miljarder (31,9) avsag foretags-
exponeringar, Skr 1,5 miljarder (1,7) avsag exponeringar mot
vardepapperiserade tillgdngar och Skr o,0 miljarder (o,4)
avsag exponeringar mot finansiella institutioner. Samtliga
exponeringar som tacks via CDS:er aterfinns i antingen den
finansiella klassen "Andra rantebdrande vardepapper 4n ut-
laning”, ”Utlaning dokumenterad som virdepapper” eller
”Utlaning till allmanheten”. SEK har sa kallade sikerhetsavtal
med utstéllarna av kreditderivaten.

Sikerheter
SEK anvander olika typer av sidkerheter eller riskavtickning-
ar for att reducera och omfordela kreditrisker. Godkéinda
riskavtidckningar under ISDA Credit Support Annex utgors
i regel av kontanta medel och, i begransad omfattning, dven
statsobligationer. De eventuella siakerheter som SEK inford-
rar ska hanteras och dokumenteras pa ett sitt som innebar
att sikerheterna fyller sin funktion och vid behov kan tas i
ansprak pa avsett sitt. Vid beslut om kredit beaktas kredit-
tagarens bedomda kreditvirdighet och betalningsforméga
samt, i férekommande fall, virdet av eventuella sikerheter.
Kreditbeslut kan vara villkorat av att viss sakerhet stalls.

SEK holl, under en kort period, mellan december 2008 och
december 2009, en mindre portfolj med lan for vilka siker-
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heter var liamnade i form av pantbrev i fastigheter. For dessa,
inhdmtades tredjepartsvirderingar regelbundet, och det
bokforda vardet pa lanen skrevs ned om s& bedomdes nod-
vandigt. Vidare innehar SEK, dock mycket sdllan, andra lan
som sakerstills med hogkvalitativa finansiella instrument,
som till exempel aktier som aktivt handlas pa bors. Sadana
instrument Gvervakas regelbundet, atminstone pd manads-
basis, men mer regelbundet om s& bedéms nédvindigt.

KONCENTRATIONSRISKER
SEK:s exponeringar analyseras och rapporteras regelbundet
med avseende pa riskkoncentration beroende pé (i) storlek
pé enskilda engagemang (ii) geografisk hemvist samt (iii)
branschtillhorighet. Analysen avser savil direkt exponering
som indirekt exponering genom till exempel kreditderi-
vat. De tidigare beskrivna koncentrationsriskerna beaktas i
SEK:s berakning av ekonomiskt kapital for kreditrisker dar
de bidrar till ett hogre kapitalbehov dn det kapitalkrav som
beriknats under pelare 1. Under pelare 1 beaktas inte koncen-
trationsrisker vid kapitalkravsberidkningar.

I Finansinspektionens foreskrifter om stora exponeringar
definieras en stor exponering som en (riskvigd) exponering
mot en motpart (eller grupp av motparter med inbordes
anknytning) som Overstiger tio procent av institutets totala
kapitalbas. Det aggregerade beloppet av SEK:s stora expo-
neringar per den 31 december 2010 uppgick till 277 procent
(120) av SEK:s totala kapitalbas och bestod av riskvigda ex-
poneringar mot 20 (8) olika motparter (eller grupper av mot-
parter), varav merparten avser kombinationsexponeringar,
for vilka mer 4n en motpart 4r ansvarig for samma betal-
ningar. Okningen av det aggregerade beloppet av SEK:s stora
exponeringar dr priméart hdnforligt till de nya regler om stora
exponeringar som tradde i kraft 31 december 2010.

MARKNADSRISK

Marknadsrisker uppstar nar villkor i ett avtal medfor att stor-
leken pa betalningar knutna till avtalet eller vardet i vrigt pa
avtalet varierar med nagon marknadsvariabel, sisom rénte-
sats eller valutakurs. De ddrav uppkomna marknadsriskerna
bendmns ranterisker respektive valutarisker. Bolaget anser
sig inte vara utsatt for andra marknadsrisker 4n dem som
namns ovan da ovriga marknadsrisker sakras.

RISKHANTERING
SEK:s hantering av marknadsrisker regleras i styrdokument
faststdllda av styrelsens Finansutskott. Ut6ver de av Finansut-
skottet faststallda styrdokumenten har SEK éven instruktio-
ner som definierar metodiken for hur rénterisk ska berdknas.
Instruktionerna faststélls arligen av Finanskommittén. SEK:s
nettomarknadsrisker ar tydligt definierade och begransade.
SEK:s policy medger, inom faststéllda limiter, nettoexpo-
nering mot marknadsriskerna rinte- och valutarisk. Ovriga
marknadsrisker ska sikras. Rante- och valutarisk méts och
rapporteras regelbundet till Finanskommittén och till styrel-
sens Finansutskott.

Mitning och rapportering

Nedan foljer en redogorelse fér hur SEK internt méter och
rapporterar marknadsrisk. For effekt pa resultat och 6vrigt
totalresultat se not 27.

For ranterisk i skuldfinansierade tillgdngar samt uppla-
ning exklusive ej tidsbundna forlagslan uppnés riskneutrali-
tet endast om béde valuta, rantebindningstid och total loptid
for skulderna matchar motsvarande for tillgangarna. Situa-
tionen for eget kapital 4r annorlunda dé réntebindning inte
kan matchas kontraktuellt. Riskneutralitet bor enligt SEK:s
ansats ta utgangspunkt i en stravan att minimera resultat-
effekten pé lang sikt och att knyta an till avkastningskravet pa
eget kapital fran dgaren. Enligt gingse kapitalmarknadsteori
bestar avkastningskravet pa eget kapital av tva delar: riskfri
ranta och riskpéaslag. Om avkastningskravet pa eget kapital
forvantas folja denna teori innebar det att resultatet inte ska
vara of6randrat vid riantefordndring utan tvartom att en for-
andring motsvarande den riskfria rantans andel av avkast-
ningskravet bor anses vara riskneutral. Utéver denna teori
har SEK tagit utgdngspunktien bedémning av genomsnittlig
loptid i SEK:s krediter och beaktat reinvesteringsrisk. Utifrdn
dessa utgangspunkter har SEK definierat nollrisk i tillgdngar
finansierade med eget kapital som en arsvis férdelad forfallo-
struktur dér 1/7 av totalt belopp forfaller varje ar fran och
med ar 1 till och med &r 7.

Valutarisker hélls pa en lag niva genom att SEK som regel
matchar tillgangar och skulder valutamaissigt. Den begran-
sade aterstaende valutarisken uppkommer till storsta delen
l6pande till f6ljd av skillnaden mellan intékter och kostnader
(rantemarginaler) hanforliga till tillgangar och skulder i res-
pektive valuta.

Rdnterisk i skuldfinansierade tillgangar samt upplining
exklusive ej tidsbundna forlagsldan

Rénterisken i skuldfinansierade tillgaingar samt uppla-
ning exklusive ej tidsbundna forlagslan méts som det hog-
sta beloppet av risken vid en parallellforskjutning uppat av
avkastningskurvan med en procentenhet och risken vid en
rotation av avkastningskurvan med en halv procentenhet.
Ej tidsbundna forlagslan och transaktioner som sakrar sa-
dana lan likvil som tillgangar, i vilka bolagets eget kapital
och obeskattade reserver har investerats, dr exkluderade fran
dessa berdkningar. Limiten for ranterisk i skuldfinansierade
tillgdngar samt upplaning exklusive ej tidsbundna forlagslan
uppgick vid utgangen av 2010 till Skr 70 miljoner (70). Ris-
ken uppgick till Skr 47 miljoner (37) vid utgangen av 2010.

Basisrisk

Skillnader i réntebas for olika valutor medfor risk om det
finns ett over-/eller underskott i upplaning i forhallande
till utlaning for enskilda valutor for viss period. Basisris-
ken berdknas (med undantag for 6verskott i Skr, USD och
EUR) som den nuvirdesférandring som uppkommer vid
forandring av rantebasen med visst antal (enligt schablon)
baspunkter. Overskott i Skr, USD och EUR undantas frén be-



66. RISKRAPPORT

rikning av basisrisk d4 majoriteten av SEK:s utlaning sker i
dessa valutor. Befintliga 6verskott i ndgon av dessa valutor
kan foérhallandevis omgdende omvandlas till utlaning om sa
onskas. Limiten for basisrisk uppgick vid utgingen av 2010
till Skr 190 miljoner (190). Den totala basisrisken uppgick till
Skr 91 miljoner (107) vid utgangen av 2010.

Rinterisk i ej tidsbundna forlagslin

Volymen ej tidsbundna férlagslan uppgick per 31 december
2010 till USD 350 miljoner (350), motsvarande Skr 2 381 mil-
joner (2 524). Réanterisken relaterad till denna volym &r sak-
rad med rénteswappar som forfaller under aren 2019-2034.
Rénterisken i ej tidsbundna forlagslan méts som det hogsta
beloppet av risken vid en parallellférskjutning uppat av av-
kastningskurvan med en procentenhet och risken vid en
rotation av avkastningskurvan med en halv procentenhet.
Loptiden har for ej tidsbundna forlagslan approximerats till
30 dr. SEK miter ddrmed en approximerad réinterisk i ej tids-
bundna forlagslan. Rénterisken i ej tidsbundna forlagslan vid
utgangen av 2010 var Skr 144 miljoner (125). Nagon sarskild
limit foreligger ej.

Rdnterisk i tillgangar motsvarande eget kapital

For att sikerstalla en langsiktigt stabil avkastning pa eget ka-
pital 4r SEK:s policy att placering av eget kapital ska goras i
vardepapper med medelfristiga I6ptider. Volymen vérdepap-
per med detta &andamal uppgick 31 december 2010 till Skr13,6
miljarder (9,8) med en aterstaende genomsnittlig 16ptid pa
3,4 ar (3,2). Rédnterisken i tillgdngar motsvarande eget kapi-
tal berdknas som nuvérdesforandringen vid en parallellfor-
skjutning av avkastningskurvan uppat med en procentenhet
jamfort med SEK:s benchmarkportf6lj enligt nollriskdefini-
tionen. Ranterisken beriknad enligt denna definition, som
syftar till att avspegla risken med beaktande av dgarens krav
pé langfristig avkastning pa eget kapital, var Skr 48 miljoner
(43) vid utgangen av 2010.

Valutarisk

Risken beriknas som fordndring av virdet av exponering i
utlindsk valuta vid en antagen f6érandring av valutakursen
mellan respektive utlindsk valuta och den svenska kronan
med tio procentenheter. Limiten for valutarisker uppgick vid
utgangen av 2010 till Skr 15 miljoner (15). Valutarisken upp-
gick till Skr 2 miljoner (4).

Annan prisrisk
Bolaget anser sig inte vara utsatt for andra marknadsrisker
an dem som beskrivs ovan da 6vriga marknadsrisker sakras.

LIKVIDITETS- OCH FINANSIERINGSRISK
Likviditets- och finansieringsrisk definieras som risken att
inte kunna infria egna betalningsférpliktelser vid forfallotid-
punkten.

HANDELSER 2010

Under 2009 och 2010 har virldens tillsynsmyndigheter ar-
betat med nya matt pa sévél strukturell som stressad likvi-
ditet. SEK foljer noga tillsynsmyndigheternas arbete. SEK ar
forberett pé att nya regler inférs och forberedande arbete for
tillimpning av nya regler pagar.

SEK har under 2010 genomfort en Gversyn av bolagets
likviditetsriskhantering. Som ett resultat av en genomférd
oversyn har metodik for scenarioanalyser med avseende pé
likviditet utvecklats. Vidare har en 6versyn av likviditetsrisk-
relaterad styrelserapportering genomforts.

RISKHANTERING
SEK:s likviditets- och finansieringsrisk regleras i styrdoku-
ment faststéllda av styrelsens Finansutskott. SEK har en kon-
servativ policy avseende likviditets- och finanseringsrisk.
Policyn innebdr att samtliga kredititaganden - utestdende
krediter samt avtalade, d4nnu ej utbetalda - ska vara finan-
sierade 6ver hela I6ptiden. Da denna policy medfor att ingen
refinansieringsrisk tillats ger strategin upphov till en likvidi-
tet. Likviditets- och finansieringsrisk mits regelbundet och
rapporteras till Finanskommittén och Finansutskottet.
SEK:s konservativa policy avseende likviditets- och finan-
sieringsrisk méts och rapporteras pa basis av olika prognoser
avseende utvecklingen av tillgdngliga medel jamfort med
SEK:s kreditataganden — utestdende krediter samt avtalade,
annu ej utbetalda. Tillgangliga medel definieras som eget
kapital, upplaning samt laneram hos Riksgdlden. Tillgdng-
liga medel som inte tas i ansprak for att finansiera utldning
placeras i tillgdngar av hog kreditkvalitet, se vidare avsnitt
Likviditet. Lineramen hos Riksgalden ar giltig till och med
2011-12-31 och fordelas enligt foljande: 8o procent kan an-
vindas for upplaning som finansierar krediter i S-systemet
och 20 procent kan anviandas for uppldning som finansierar
krediter i SEK. Se dven graf ”Utveckling 6ver tiden av SEK:s
tillgingliga medel” pé sidan 67. En del av SEK:s strukturerade
langfristiga upplaning kan komma att fortidslésas om vissa
marknadsvillkor infrias. Detta innebér att den verkliga 16pti-
den f6r siddana kontrakt dr forknippad med osikerhet. I gra-
fen ”"Utveckling 6ver tiden av SEK:s tillgdngliga medel” har
sadan upplaning antagits forfalla vid forsta mojliga tillfalle.
Detta antagande ar ett uttryck for den forsiktighetsprincip
som bolaget tillimpar nar det galler hantering av likviditets-
och finansieringsrisk. I tilligg genomfér SEK olika kénslig-
hetsanalyser med avseende pa sadana instrument, i vilka
olika marknadssituationer simuleras.
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UTVECKLING OVER TIDEN AV SEK:S TILLGANGLIGA MEDEL
Upplaning, laneram hos Riksgélden, eget kapital respektive utlaning med 16ptid 6ver ett r, 31 december 2010

Skr mdr
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Upplaning

SEK:s upplaningsstrategi regleras i styrdokumentet Finan-
sieringsstrategi som faststillts av Finansutskottet. En vik-
tig del av Finansieringsstrategin syftar till att sdkerstalla att
SEK:s upplaning ska vara vildiversifierad med avseende pa
marknader, investerare, motparter och valuta.

Kortfristig uppldning

I syfte att sakra tillgang till upplaning har SEK revolverande
upplaningsprogram for 16ptider under ett &r. Dessa bestar
bland annat av ett US Commercial Paper program (UCP)
och ett European Commercial Paper program (ECP). Det
senare kan anvindas for att lana i olika valutor. I tabell ”Pro-
gram for kortfristig uppldning” beskrivs upplaningskallorna.
Den totala programstorleken uppgick till USD 7,0 miljarder
(70), varav USD o,0 miljarder (4,3) utnyttjades 31 december
2010. SEK har ocksa sa kallade swing lines vilka fungerar som
back up-faciliteter fér SEK:s revolverande uppléningspro-
gram for 16ptider under ett ar.

PROGRAM FOR KORTFRISTIG UPPLANING

Programtyp UCP ECP
Valuta USD Flera olika
Antal dealers 4

“Dealer of the day facility” Nej Ja
Programstorlek 3000 MUSD 4 000 MUSD
Utnyttjande 2010-12-31 0 MUSD 0 MUSD
Utnyttjande 2009-12-31 2225 MUSD 2093 MUSD

Loptid Hogst 270 dagar Hogst 364 dagar
Lingfristig upplaning

For att trygga tillgang till stora volymer uppléning, och for att
sakerstilla att bristande likviditet hos enskilda upplanings-

2020

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

kallor inte ska utgora ett hinder for verksamheten, emitterar
SEK obligationer med olika strukturer, valutor och 16ptider.
SEK genomfor dessutom emissioner pd ménga olika geogra-
fiska marknader. Bilderna ”Langfristig upplaning per struk-
turtyp’, "Langfristig upplaning per valuta” samt "Under 2010
upptagen ldngfristig uppldning fordelad pa marknad” pa si-
dan 68 illustrerar négra av aspekterna i diversifieringen av
SEK:s upplaning. SEK:s langfristiga upplaning uppgick un-
der 2010 till Skr 76,6 miljarder (111,8).

LANGFRISTIG UPPLANING PER STRUKTURTYP

M Standardobligation, 43% (49%)
M Aktielinkad, 25% (21%)
Valutalinkad, 10% (8%)
Rintelinkad, 7% (7%)
Révarulinkad, 6% (5%)
Ovriga strukturer, 9% (10%)

LANGFRISTIG UPPLANING PER VALUTA

W JPY, 36% (29%)
W USD, 32% (38%)
M EUR, 8% (12%)
M AUD, 6% (6%)
W CHF 6% (6%)
 SKR, 4% (6%)

NZD, 2% (1%)

NOK, 1% (<1%)

HKD, 1% (1%)

GBP, 1% (<1%)

CAD, I% (<I%)

ZAR, 1% (1%)

Ovriga valutor, 1% (<1%)

@
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UNDER 2010 UPPTAGEN LANGFRISTIG UPPLANING LIKVIDITETEN PER EXPONERINGSTYP
FORDELAD PA MARKNAD

M Japan 53% (29%)

W USA, 19% (24%)

M Europa, | 1% (29%)
Asien utéver Japan, 9% (12%)
Norden inkl. Sverige, 7% (5%)
Mellanéstern, 1% (1%)
Sydamerika, <1% (+<1%)

M Finansiella institutioner, 53% (50%)

M Positioner i vardepapperisering, 21% (22%)
Stater, 16% (19%)
CDS-avtickta foretag, 8% (9%)
Foretag, 2% (1%)

Likviditet LIKVIDITETEN PER ATERSTAENDE LOPTID ("M”)
For att méta SEK:s policy for likviditets- och finansierings- u

risk krdvs en likviditet. Storleken pa SEK:s likviditet ar be- g,
roende av flera faktorer. I SEK:s Finanspolicy stipuleras att
SEK:s samtliga kreditataganden — utestaende krediter samt
avtalade, 4nnu ej utbetalda - ska vara finansierade 6ver hela 60
loptiden. En av de storsta bidragande faktorerna for likvidi- 5o
tetens storlek ar volymen av de avtalade dnnu ej utbetalda
kredititagandena. Vid utgéngen av 2010 utgjorde avtalade
ej utbetalda kreditataganden 33 procent (30) av den totala
likviditeten. Vidare behover SEK, som en del av likviditeten, 20
en likviditetsbuffert for att sékerstélla att SEK kan fullgora
utbetalningar som kan aktualiseras under de sikerhetsavtal,
som bolaget har med sina derivatmotparter i syfte att 6mse-
sidigt reglera motpartsriskerna. Bufferten ska ocksa moj-
liggora for bolaget att dterkopa egen skuld fran investerare
som vill sélja sina obligationer fore forfallodagen. Slutligen
ska bufferten ocksa mojliggora f6r SEK att under en viss tid
kunna fortsdtta att lamna nya krediter i normal omfattning Z"S
aven om upplaningsmarknaderna skulle vara helt eller del-

vis stangda. Forfalloprofilen i likviditeten ska ta hansyn till ~ * m2010 =
nettoforfall mellan uppléning och utldning. Placeringar ska 35— 2
gorasitillgdngar av hog kreditkvalitet. Vidare ska durationen 30—
pé tillgadngarna anpassas i enlighet med faststallda riktlinjer. 25|
SEK bedomer att tillgdngarna planenligt ska hallas till forfall. o
Likviditeten uppgick vid utgangen av 2010 till Skr 116,6 mil-
jarder (153,8). Minskningen av likviditeten emanerar primart
fran lagre volym for avtalade, ej utbetalda kredititaganden
samt fran forvintningar om minskade utlaningsvolymer
kommande ar. Bufferten kan férvintas att minska ytterligare 0 " —
i takt med att tillgingen till likviditet i marknaden forbatt- TETE TS
ras. Aven forstirkningen av den svenska kronan under 2010

har bidragit till den minskade volymen. Bilderna har intill

illustrerar likviditeten med avseende pa exponeringstyp,

aterstaende 16ptid och rating 31 december 2010. Under 2010

har den aterstaende 16ptiden i likviditeten minskat. Vidare

har kreditkvaliteten forsaimrats under 2010 framst till f6ljd av

att innehav i statsgaranterade bankemissioner minskat. Aven

migration av positioner i virdepapperisering under 2010 bi-

drar till den forsaimrade kreditkvaliteten.

w m 2010

2009
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LIKVIDITETEN PER RATING
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Beredskapsplan

SEK har upprittat en beredskapsplan for hantering av likvi-
ditetskriser. Planen definierar vad SEK bedémer konstituera
en likviditetskris och vilka atgarder bolaget avser vidta om
en sadan kris bedoms foreligga. Vidare beskrivs beslutsor-
ganisationen vid en likviditetskris. Planen omfattar dven en
intern och extern kommunikationsplan.

Scenarioanalyser

SEK genomfér regelbundet scenarioanalyser i syfte att oka
beredskap samt sakerstilla att bolaget klarar av situationer
dar till exempel olika finansieringskallor helt eller delvis
slutar att fungera. Scenarierna tiacker savil foretagsspecifika
som marknadsrelaterade problem, savil enskilt som i kom-
bination med varandra. Utfallet av scenarierna 6verensstim-
mer med SEK:s likviditetspolicy, enligt vilken SEK ska ha ett
kassaoverskott for att sékerstilla beredskap for utbetalningar
i form av dnnu ej utbetalda kreditataganden, utbetalningar
under sikerhetsavtal samt ha resurser att mota en eventuell
hogre kreditefterfragan.

Bilden "Stresstest och kassafloden under scenariot Mark-
nadsstress” visar utvecklingen av ackumulerade kassafloden
for ett scenario for marknadsrelaterade problem. Négra av
antagandena bakom detta scenario ar till exempel att all upp-
laning som forfaller inte kan ersittas, utbetalningar under
sikerhetsavtal blir n6dvandiga samt att SEK moter samtliga
redan avtalade kreditdtaganden. Vidare tas hidnsyn till att viss
del av likviditeten med kort framf6rhallning kan omvandlas
till likvida medel. I tillagg till detta, innehar SEK betydande
belopp av tillgdngar som 4r godkdnda som sikerheter i cen-
tralbanker. Dessa har inte tagits i ansprak i scenariot nedan.
Istillet tjanar de som ytterligare en buffert i sidana fall att
marknadsforhallanderna skulle bli mer oférdelaktiga 4n
forvantat.

STRESSTEST OCH KASSAFLODEN UNDER SCENARIOT
MARKNADSSTRESS

Skr mdr
120
Tillgangar godtagbara
100 [ som sikerheter
== Ackumulerade kassafléden
8 [ 1

60

40
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OPERATIV RISK

Operativ risk definieras som risken for forluster till f6ljd av
icke andamalsenliga processer, ménskliga fel, felaktiga sys-
tem eller externa hdndelser. Definitionen inkluderar dven
legal risk.

HANDELSER 2010

Bolaget har under 2010 arbetat med att forbattra den interna
kontrollen i enlighet med faststalld atgirdsplan. Atgarderna
har innefattat forbattringar och effektiviseringar av vissa
kontroller i processerna avseende den finansiella rapporte-
ringen. I synnerhet har rutiner, metoder och kontroller for
effektivitetsmétning av sakringssamband samt hantering av
kreditspreadar i den finansiella rapporteringen forbattrats.
Ledningen har enligt de regler som giller f6r Foreign Private
Issuers hos SEC utvérderat den interna kontrollen éver den
finansiella rapporteringen. Slutsatsen ar att per den 31 de-
cember 2010 fanns effektiva kontroller relaterat till den in-
terna kontrollen 6ver den finansiella rapporteringen.

RISKHANTERING

Till stod for arbetet med operativ risk finns styrdokument.
Dessa definierar riskaptit, ansvarsfordelning, rutiner for rap-
portering och atgidrdande av incidenter samt riskanalys vid
inférandet av nya produkter. Det operativa ansvaret for den
l6pande hanteringen av operativ risk ligger hos verksamhe-
ten. Funktionen Intern Kontroll utgor stdd till verksamheten
samt sammanstéller och foredrar incidenter i Internkon-
trollkommittén. Risk Control ansvarar for méitning och upp-
foljning av operativ risk.

Da SEK:s affdrer ofta har lang 16ptid och en hog grad av
komplexitet &r SEK:s krav hoga pa system, processer och per-
sonal for att minimera operativ risk. Den omfattande risk-
hantering som SEK utfor ar ofta komplex, och innebar darfor
en ytterligare operativ risk som minimeras pa motsvarande
sitt. Vidare finns det en risk att SEK:s anseende skulle kunna
skadas om bolaget inte upptrider i enlighet med gillande re-
gelverk och god sed eller pa annat sitt inte lever upp till sina
ataganden, dven sidana som inte dr uttryckliga. Sadan risk
minskas genom ett aktivt arbete som ror riskkultur, regel-
efterlevnad och bolagsstyrning.

Basel IT rymmer mojligheter for féretagen att anvinda oli-
ka metoder for berdkning av kapitalkravet for operativ risk.
For att berakna kapitalkravet finns basmetoden, som inte
kraver medgivande fran Finansinspektionen, samt de mer
avancerade metoderna, schablonmetoden och internmit-
ningsmetoder, vilka kraver anmalan till Finansinspektionen
respektive sirskilt medgivande fran Finansinspektionen.
SEK beridknar kapitalkravet for operativ risk enligt basme-
toden. Kapitalkravet for operativ risk enligt basmetoden
motsvarar 15 procent av en intdktsindikator. Intaktsindika-
torn utgors av ett genomsnitt av de tre senaste rakenskaps-
arens rorelseintékter. Rorelseintékterna beraknas som saldot
av foljande poster: rante- och leasingintikter, rante- och
leasingkostnader, erhallna utdelningar, provisionsintékter,
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provisionskostnader, nettoresultat av finansiella transaktio-
ner och 6vriga rorelseintékter.

Incidentrapporteringssystem

Som ett stod for rapportering och étgirdande av intraffade
incidenter har SEK ett rapporteringssystem. S& snart en in-
cident intréffat aligger det chefen for den funktionen dar
incidenten intriffade att tillse att en incidentrapport skrivs.
Incidentrapporterna ger information om héndelsen, vilka
eventuella kostnader den medfért samt vilka atgirder som
vidtas for att forhindra upprepning.

Riskanalys

Nya, och stérre fordndringar av produkter, marknader och
tjdnster ska genomga en riskanalys som omfattar operativ
risk. Riskanalysen syftar till att sdkerstélla att krav pa énda-
malsenliga processer, intern kontroll, dokumentation, affars-
registrering, riskmitning, redovisning och rapportering
kan uppritthallas for den nya produkten. Analysen ska dven
innehalla en konsekvensanalys. Beslutsunderlag i form av
analys av den nya produkten ska dokumenteras och presen-
teras for Internkontrollkommittén. Internkontrollkommit-
tén fattar beslut om eventuellt godkdannande av ny produkt.
Aterrapportering av utfall efter att den nya produkten inforts
ska ske inom sex manader till Internkontrollkommittén. For
att hantera allvarliga storningar finns kris- och kontinuitets-
planer pa plats i bolaget.

INTERN KAPITALUTVARDERING

Under Basel II pelare 2 har foretagen fatt ansvar for att ut-
forma en egen process for intern kapitalutvirdering (IKU).
Inneborden dr att foretagen pa ett samlat och allsidigt satt ska
kartlagga sina risker och bedéma sin riskhantering och mot
bakgrund ddrav bedoma sitt kapitalbehov, samt kommuni-
cera analyser och slutsatser till Finansinspektionen. Kapital-
utvarderingen ska vara dokumenterad och tydliggjord i hela
foretaget. Som ett element i den strategiska planeringen har
SEK:s styrelse och foretagsledning att fastldgga bolagets risk-
aptit samt att sitta tydliga mal avseende kapitalstrukturen.
En central del av bolagets kapitalplanering utgors av att bo-
laget genomfor en scenarioanalys. Scenarioanalysen belyser i
sammanfattning hur det samlade kapitalbehovet paverkas av
en ogynnsam omvarldsutveckling.

SEK:s kapitalutvardering bedéms ligga val i linje med
regelverkets underliggande principer, tankegangar och vér-
deringar.

For berdkning av kapitalbehovet under pelare 2 tillimpar
SEK andra metoder 4n de som anvinds for berakning av
kapitalkravet under pelare 1. Under pelare 2 analyseras ut-
over de risker som kapitalticks under pelare 1 dven ett antal
andra risker. Riskerna analyseras utifrédn ett proportionali-
tetsperspektiv dir de for SEK mest betydande riskerna ges
mest uppmirksamhet. Exempelvis arbetar SEK med ett sa
kallat ekonomiskt kapital vid intern utvardering och bedom-
ning av kapitalbehovet avseende kreditrisk under pelare 2.

Ekonomiskt kapital 4r i jamforelse med det legala kapitalkra-
vet under pelare 1 ett mer precist och riskkénsligt métt. Beho-
vet av ekonomiskt kapital baseras pa en berdkning av Value at
Risk (VaR) och utgor en central del i bolagets interna kapital-
utvardering. SEK:s bedomning av huruvida bolaget, i tillagg
till det framriknade kapitalkravet under pelare 1, behover
avsdtta kapital for kreditrisk under pelare 2, baseras huvud-
sakligen pa en kvantitativ ansats. Denna ansats kompletteras
dven med en jamférande analys av kapitalkravet enligt den
sé kallade baselformeln och erforderligt ekonomiskt kapital
(beraknat med konfidensnivan 99,9 procent). Denna kvan-
titativa ansats kompletteras med kvalitativa bedémningar.
Det primira syftet med analysen ar att utvdrdera huruvida
det totala kapitalbehovet med hinsyn till pelare 2 bor sittas
hogre dn det mekaniskt framridknade kapitalkravet under pe-
lare 1.

I tilligg har det bedomts som centralt att ocksa kunna
dekomponera differensen med avseende pa olika enskilda
faktorer. Aven om differensen (netto) kan vara liten, s visar
analysen att skillnaden mellan synsétten under pelare 1 res-
pektive pelare 2 avseende enskilda faktorer kan ha en stor
péverkan pa kvantifieringen av risken. Faktorer som hojer
kapitalbehovet i den samlade interna kapitalutvirderingen
utgors bland annat av att bolaget har en, relativt baselformeln,
forsiktigare syn pa forlustandelen vid fallissemang. En annan
faktor som hojer kapitalbehovet ér att bolaget under pelare
2 beaktar de koncentrationsrisker som orsakas av (i) namn-
koncentration och (ii) hoga korrelationer mellan motparter
i portfoljen till foljd av geografisk hemvist samt bransch-
tillhorighet. Vidare tillater regelverket att vissa typer av ex-
poneringar helt far undantas frén kapitalkrav under pelare
1. Det ar SEK:s uppfattning att kapital, i relation till verklig
risk, dven behovs for sidana exponeringar. Regelverket be-
aktar inte under pelare 1 den riskreduktion som en mycket
kort 16ptid medfor. Bolagets modell for berakning av eko-
nomiskt kapital tar dock hinsyn till denna effekt. En positiv
faktor, som bolaget inte tillats tillgodorakna sig under pela-
re 1, ar den fulla effekten av riskreduktion via utnyttjandet av
garantier och kreditderivat (det vill siga kombinationsrisker,
eller sa kallat dubbelt fallissemang) samt sakerhetsavtal med
kreditderivatutstéllare. Sammantaget utgor, avseende kredit-
risk, koncentrationsrisk det enskilt storsta tillkommande
riskbidraget i bolagets komparativa analys.
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STYRNING AV VERKSAMHETEN OCH
BESLUTSFATTANDE

Nedan ldmnas information om bolagsstyrning enligt Svensk
kod for bolagsstyrning (Koden) betréffande verksamhetsaret
2010.

VIKTIGA REGELVERK

AB Svensk Exportkredit dr ett svenskt publikt aktiebolag
med site i Stockholm. Darmed tillimpas den svenska aktie-
bolagslagen, vilket innebir att det finns en styrelse som ut-
ses av arsstimman. Styrelsen utser i sin tur en verkstillande
direktor som skoter den l6pande forvaltningen enligt sty-
relsens riktlinjer och anvisningar. Arsstimman beslutar om
SEK:s bolagsordning som bland annat anger vilken verksam-
het bolaget ska bedriva. Bolagsordningen finns tillgédnglig pa
SEK:s hemsida (www.sek.se).

SEK:s bolagsstyrning baseras pa svenska och utlindska
rattsregler samt pa bolagsordningen, styrelsens arbetsord-
ning och andra interna dokument. I tillimpliga delar f6ljer
SEK é4ven de bestimmelser som galler for bolag registrerade
pédeborsplatser dir SEK har vardepapper noterade. SEK 4gs
till 100 procent av den svenska staten. SEK foljer svenska sta-
tens dgarpolicy (www.regeringen.se). SEK tillimpar Koden
(www.bolagsstyrningskollegiet.se) och ser den som ett av
flera viktiga styrande regelverk for extern rapportering och
kommunikation. SEK véljer i vissa fall att avvika fran koden
i enlighet med kodens bestimmelser om att “folja eller for-
klara” Den huvudsakliga anledningen till sddana avvikelser
ar SEK:s dgarforhallande som innebdr att SEK 4r ett av staten
heldgt bolag och dirigenom inte &r ett noterat foretag med
spritt 4gande.

AVVIKELSER FRAN KODEN
P4 foljande punkter avviker SEK:s styrning betriffande
rikenskapsaret 2010 fran de krav som finns i Koden:

TILLSATTNING AV STYRELSE

SEK saknar pa grund av &garstrukturen en valberedning.
Nomineringsprocessen foljer istillet svenska statens agar-
policy.

TILLSATTNING AV REVISORER
Processen for att utse revisorer sker enligt de principer som
beskrivs i statens dgarpolicy.

STYRELSENS OBEROENDE TILL AGAREN

Statens agarpolicy klargor att nomineringar till styrelsen
offentliggérs enligt Kodens riktlinjer med undantag for redo-
visning av oberoende i forhéllande till storre dgare. I statligt
heldgda bolag saknas dessa skil for att redovisa oberoende
eftersom det inte finns ett minoritetsintresse att ta hansyn till.

NARVARO VID BOLAGSSTAMMOR

Vid SEK:s tva extra bolagsstimmor 2010 har beslutfor sty-
relse inte varit narvarande. Nagot beslut for styrelsen att fatta
vid stimman aktualiserades inte. Koden anger att beslutfor
styrelse ska vara narvarande.

REVISIONSUTSKOTTET
Utskottet har tva ledamoter, vilket nér utskottet etablerades
i borjan av 2008 bedomdes som tillrackligt med hénsyn till
omfattningen av utskottets arbete. Koden anger att utskottet
ska ha minst tre ledamoéter. Darefter har ansvarsomradet for
revisionsutskottet successivt utokats och antalet ledamoter
ska oka till tre fran och med varen 2011.

AVVIKELSER FRAN STATENS AGARPOLICY
Pa foljande punkter avviker SEK fran Statens dgarpolicy:

STYRELSENS SAMMANSATTNING

Styrelsen bestar av nio ledamoter vilket bedoms att ur effek-
tivitetssynpunkt vara till fordel for arbetet i styrelsen. Styrel-
sens arbetsuppgifter i ett kreditmarknadsbolag bedoms, med
hénsyn till den omfattning av affarsverksamheten som SEK
har och de omfattande regelverk som bolaget beh6ver kidnna
till och folja, vara mer omfattande och komplicerade én i ett
genomsnittligt foretag, varfor arbetsbordan i styrelsens ut-
skott behover fordelas pa fler personer. Statens dgarpolicy
anger att antalet styrelseledaméter normalt bor vara 6-8 per-
soner.

Styrelsen har funnit det éndamélsenligt for styrelsearbetet
att utse en av ledaméterna till vice ordférande vilket under-
lattar styrelsearbetet om ordféranden inte kan nérvara till
exempel pa grund av utlandsresor i tjansten. Statens dgar-
policy anger att nagon vice styrelseordférande inte ska véljas.

ARSSTAMMA 2010-04-29

For att bereda riksdagsledaméter tillfille att narvara vid ars-
stamman tillstdllde bolaget Riksdagens centralkansli kallelse
till stamman. Enligt statens dgarpolicy bor allménheten bju-
das in att ndrvara. Istéllet for att bjuda in allménheten direkt
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holls en sdrskild presentation i anslutning till arsstimman
med representanter for allméanheten som gavs mojlighet att
stélla fragor till styrelsen och bolagsledningen. Anledningen
till denna avvikelse dr att det endast finns en dgarrepresentant
pé drsstimman samt att alla beslut fran arsstimman offent-
liggors pd annat sitt. Darigenom bedéms att nirvaro pé ars-
stimman inte ger allmadnheten ndgon ytterligare information
utan informationsbehovet tillgodoses vésentligt battre med
den sdrskilda presentationen.

NYCKELTALET VINST PER AKTIE

SEK avviker fran statens riktlinjer avseende nyckeltalet vinst
per aktie pd sa sitt att nyckeltalet inte redovisas i arsredovis-
ningen. Bakgrunden till det 4r att SEK under 2008 genom-
forde en kontant foretridesemission samt erholl ett bolag,
Venantius AB, som aktiedgartillskott. Detta har pa ett vdsent-
ligt sitt andrat SEK:s eget kapital och antalet aktier. For att
retroaktivt kunna justera antalet aktier for den sa kallade
fondemissionseffekten vid berdkningen av vinst per aktie
skulle en oberoende virdering av SEK behovt ske vilket inte
ansetts motiverat med hansyn till den avsevirda kostnaden
for att gora en sddan berdkning relaterat till den begrénsade
nyttan.

ANSTALLNINGSVILLKOR FOR LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Under 2010 har anstéllningsavtal for tre ledande befattnings-
havare omférhandlats. Tva av dessa avtal inneholl tidigare
avvikelser fran statens riktlinjer for anstéllningsvillkor for
ledande befattningshavare i féretag med statligt 4gande avse-
ende pensionsalder, avgidngsvederlag och pensionsplan och
ett inneholl en avvikelse avseende avgangsvederlag. De tidi-
gare avtalen f6ljde de riktlinjer som var gillande nar avtalen
beslutades. De omférhandlade och nu géllande anstallnings-
avtalen foljer statens riktlinjer.

En ledande befattningshavare har fortsatt ett anstallnings-
avtal med avvikelser fran statens riktlinjer, vilket motiveras
av att befattningshavaren gér i pension under forsta halvaret
2011. For ytterligare information se not s.

BOLAGSSTAMMOR OCH AGARE

Agaren utévar sitt inflytande vid bolagets bolagsstimmor.

Enheten for exportfrimjande och inre marknader (FIM) i

Utrikesdepartementet ansvarar for statens dgande.
Arsstimman utser, pa forslag av dgaren, styrelse och revi-

sorer, faststiller resultatrdkning och balansridkning, samt

behandlar drenden som ankommer pa stimman enligt aktie-
bolagslagen eller bolagsordningen.

ARSSTAMMA

SEK:s arsstimma holls den 29 april 2010. Arsstimman fast-
stillde den av styrelsen och verkstillande direktéren avlam-
nade édrsredovisningen for 2009, beslutade om disposition
av bolagets resultat samt beviljade styrelsens ledamoter och
verkstéllande direktoren ansvarsfrihet. Protokoll fran ars-
stimman finns pa SEK:s hemsida (www.sek.se).

I anslutning till &rsstimman arrangerades en sérskild pre-
sentation till vilken kunder och andra bolagsintressenter
med ett allménintresse inbjods att narvara som representan-
ter for allménheten. Vid presentationen talade statssekre-
terare Gunnar Wieslander om regeringens ekonomiska stod-
atgarder under den finansiellakrisen och Saab:s verkstallande
direktor Ake Svensson om aret som gatt ur en exportors per-
spektiv samt SEK:s betydelse for Saab. Styrelseordféranden
informerade om vad som i huvudsak behandlats under ars-
stimman och, tillsammans med verkstillande direktoren,
om bolagets roll och verksamhet. Deltagarna inbjods dven att
stélla fragor till bolagsledningen.

EXTRA BOLAGSSTAMMOR

SEK har den 13 augusti 2010 hallit en extra bolagsstimma,
varvid Per Ostensson valdes till ny styrelseledamot efter den
avgéende ledamoten Bo Netz.

SEK har den 1 december 2010 hillit en extra bolagsstim-
ma, varvid beslutades om en extra aktieutdelning till dgaren
uppgaende till Skr 1 890,0 miljoner (bolagets vinst efter skatt
som uppkommit vid férséljning av aktieinnehavet i Swed-
bank AB).

Nagon presentation for allminheten dgde inte rum i an-
slutning till dessa extra bolagsstimmor eftersom all vasent-
lig information fran dessa istillet publicerades pa hemsidan
direkt efter att stimmorna hallits.

STYRELSENS SAMMANSATTNING

TILLSATTNING AV STYRELSE

Styrelsen ska bestd av liagst sex och hogst nio ledamoter.
Nomineringsprocessen for tillsdttning av styrelse ombesorjs
av Utrikesdepartementet. Denna process koordineras av en-
heten for statligt 4gande inom Finansdepartementet.
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STYRELSELEDAMOTER

Bolagets styrelse bestar av nio styrelseledaméter. Ingen fran
SEK:s verkstéllande ledning ingar i styrelsen. Av styrelsens
ledaméter ar fyra kvinnor. Ledaméternas genomsnittsalder
ar 56 ar. Uppgifter om styrelsens ledaméter framgar pa sidor-
nay8-y9.

STYRELSENS ARBETE

UPPGIFTER OCH ARBETSFORDELNING I STYRELSEN
Styrelsen faststiller arligen en arbetsordning. Arbetsord-
ningen reglerar bland annat rapportering till styrelsen, frek-
vensen och formerna for styrelsesammantriddena, delegering
samt utvarderingen av styrelsens och verkstillande direk-
torens arbete. Styrelsens framsta uppgifter, férutom att utse
verkstillande direktor, ar att faststalla affirsplan och budget,
fatta vissa kredit- och upplaningsbeslut, godkdnna storre
investeringar och vésentliga férandringar av bolagets orga-
nisation samt faststélla centrala policies och instruktioner.
Dirutéver foljer styrelsen den ekonomiska utvecklingen och
har det yttersta ansvaret for intern kontroll, regelverksefter-
levnad och riskhantering.

Styrelsen ansvarar vidare for att bolaget har en genomtankt
och forankrad policy och strategi for att hantera miljéhén-
syn, socialt ansvarstagande, ménskliga réttigheter, korrup-
tion samt jamstélldhet och mangfald.

Ordféranden leder styrelsens arbete och ansvarar for att
ovriga ledamoter far nddvindig information.

Nir s& behovs medverkar ordforanden vid viktigare kon-
takter och foretrdder bolaget i dgarfragor. Ordférandens
uppgifter foljer av den svenska aktiebolagslagen och av sty-
relsens arbetsordning. SEK:s bolagsjurist ar sekreterare i sty-
relsen.

Styrelsen har inom sig inréttat ett kreditutskott (organ
for beredning av kreditfragor), ett finansutskott (organ for
beredning av andra finansiella fragor 4n kreditfragor), ett
revisionsutskott (organ for beredning av bolagets finansiella
rapportering, riskhantering, internkontroll med mera) och
ett ersittningsutskott (organ for beredning av vissa erstt-
ningsfragor). Utover styrelsens utskott och de uppgifter som
ankommer pa ordféranden finns ingen sérskild arbetsfordel-
ning inom styrelsen.

BESKRIVNING AV STYRELSENS ARBETE
Under 2010 har styrelsen sammantritt vid 11 tillfallen. Sty-
relsen har dessutom hallit ett sérskilt strategiseminarium.
Styrelsearbetet har bedrivits enligt fastlagd arbetsordning.

Sammantradena har bland annat behandlat érs- och delars-
bokslut, affarsverksambhet, affirsplan 2011-2013, budget 2011,
organisations- ochbemanningsfragor, medarbetarundersok-
ning, Riksrevisionens Granskningsrapport AB Svensk Ex-
portkredit (RiR 2010:15) och SEK:s framtida positionering.
Ett av styrelsens ssmmantraden holls i Ludvika. I anslutning
till detta sammantridde genomférde styrelsen och bolagets
verkstéllande ledning studiebesok hos ABB och Bombardier.
Styrelsens kreditutskott, finansutskott, ersittningsutskott
och revisionsutskott har under verksamhetsaret samman-
tratt vid 14, 5, 7 respektive 6 tillfallen. Bolagets revisorer har
i samband med behandlingen av ars- och delérsbokslut del-
tagit i 5 styrelsesammantrdden och redogjort for och fort en
dialog med styrelsen om sina iakttagelser vid granskning och
bedémning av SEK:s verksamhet.

SAKERSTALLANDE AV KVALITET I FINANSIELL
RAPPORTERING
Styrelsen har i den sérskilda rapporten om intern kontroll, se
sidan 76, redogjort for strukturen for den interna kontrollen
i de finansiella rapporteringsrutinerna. Styrelsen ansvarar
for att bolagets finansiella rapporter dr uppréttade i 6ver-
ensstimmelse med lag, tillimpliga redovisningsstandarder
och 6vriga krav. Kvaliteten i den finansiella rapporteringen
sikerstalls genom att revisionsutskottet och dérefter styrel-
sen tar del av och lamnar synpunkter pa forslag till delars-
rapporter och drsredovisning innan de beslutas av styrelsen.
Styrelsen behandlar vid sina sammantréden fragor som har
vasentlig paverkan pa den finansiella rapporteringen samt
tillstalls infor varje sammantrade rapporter om den ekono-
miska utvecklingen enligt ett standardiserat format.
Styrelsen och bolagets revisorer kommunicerar pé flera
olika sitt. Revisorerna har medverkat vid samtliga revisions-
utskottssammantraden under 2010. Vid de styrelsesamman-
traden da bolagets finansiella rapportering har behandlats
har revisorerna medverkat i anslutning till féredragningen
av den finansiella rapporteringen. Styrelsen erhaller ocksé
sammanfattande revisionsrapporter. Revisionsutskottet tar
arligen del av revisorernas granskningsplan. Revisorerna er-
héller skriftligt material som tillstélls styrelsen samt tar del
av alla protokoll fran styrelse- och utskottssammantriden.
Vid revisionsutskottets moten med revisorerna har foljande
fragor behandlats: revisionens inriktning och omfattning,
samordning av intern och extern revision, intern kontroll,
kritiska redovisningsfragor och finansiella rapporter som
bolaget lamnar.
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UTVARDERING AV STYRELSENS OCH LEDNINGENS
ARBETE

Styrelsen utvarderar sitt och ledningens arbete en gang per
ar. Under verksamhetsaret sker utviardering 16pande genom
ordférandens samtal med 6vriga styrelseledaméter. Utover
detta sker sirskild utvédrdering under ledning av ordféran-
den. Under 2010 har utvédrdering dgt rum dven med extern
hjalp.

STYRELSENS UTSKOTT

KREDITUTSKOTT

Utskottet dr styrelsens beredningsgrupp i fragor som ror
krediter och kreditbeslut. Styrelsen har faststillt policy och
instruktion for kreditutskottet. Utskottet har, pa styrelsens
uppdrag, utfirdat en kreditinstruktion som har anmailts i
styrelsen. Protokoll fran sammantriden med utskottet del-
ges styrelsen och genomgas vid sasmmantrade med styrelsen.
Beslutanderitt avseende krediter foreligger enligt en av sty-
relsen beslutad delegationsordning. Styrelsen har utsett fol-
jande fyra styrelseledamoter till ledamoter i utskottet: Karin
Apelman (ordférande), Jan Belfrage, Helena Levander och
Eva Walder. Fran bolagets verkstéllande ledning har verk-
stillande direktéren, Chefen for Strategisk Planering och
Chefen for Corporate & Structured Finance deltagit i utskot-
tets sammantridden. SEK:s bolagsjurist har varit sekreterare
i utskottet.

FINANSUTSKOTT

Utskottet 4r en beredningsgrupp for styrelsen i 6vergripande
frégor inom bolagets finansiella verksamhet. Sddan finan-
siell verksamhet avser lang och kortfristig upplaning, likvi-
ditetsforvaltning, riskmatning och risklimiter och fragor av
policy- eller kvalitetskontrollkaraktar. Utskottet dger besluta
om rante- och valutarisklimiter. Styrelsen har faststallt po-
licy och instruktion for finansutskottet. Utskottet har, pa
uppdrag av styrelsen, utfirdat en finansinstruktion som har
anmilts i styrelsen. Protokoll frin sammantriden med ut-
skottet delges styrelsen och genomgas vid sammantriade med
styrelsen. Styrelsen har utsett féljande fyra styrelseledamoter
till ledaméter i utskottet: Risto Silander (ordforande), Karin
Apelman, Jan Roxendal och Per Ostensson. Fran bolagets
verkstillande ledning har verkstillande direktdr och finans-
direktor deltagit i utskottets sammantriaden. SEK:s bolags-
jurist har varit sekreterare i utskottet.

ERSATTNINGSUTSKOTT

Utskottet utgér en beredningsgrupp fér fragor om 16n och
6vriga formaner for verkstillande direktoren samt for 6ver-
gripande fragor avseende 16n och 6vriga formaner. Under
2010 har utskottet beslutat om 16n och 6vriga férméaner for
verkstéllande ledningen (med undantag for verkstéllande
direktoren). Fran och med 2011 ska utskottet bereda forslag
till 16n och 6vriga formaner for verkstéillande ledningen (in-
klusive verkstillande direktoren). Utskottet ska bereda for-
slag till villkor och utfall av ett generellt incitamentsystem.
Styrelsen har faststallt instruktion for erséttningsutskottet.
Protokoll fran sammantrdden med utskottet delges styrelsen
och genomgas vid sammantrdde med styrelsen. Styrelsen har
utsett foljande tre styrelseledamoéter till ledamoter i utskot-
tet: Ulf Berg (ordforande), Christina Liffner och Eva Walder.
Verkstillande direktdren har deltagit i utskottets samman-
triden i drenden som inte avser verkstillande direktérens
egna anstéllningsvillkor. SEK:s personaldirektor har deltagit
i utskottets sammantraden. SEK:s bolagsjurist har varit se-
kreterare i utskottet.

REVISIONSUTSKOTT

Utskottet (som ska inrattas enligt aktiebolagslagen) ar ett be-
redningsorgan for drenden om bolagets finansiella rappor-
tering och bolagsstyrningsrapport (inkluderande styrelsens
rapport om intern kontroll) i enlighet med Koden. Utskottet
ager faststilla 6vergripande instruktioner fér bolagets revi-
sionsverksamhet. Styrelsen har faststillt instruktion for revi-
sionsutskottet och utsett foljande styrelseledaméter till leda-
moter i utskottet: Jan Roxendal (ordférande) och Christina
Liffner (med redovisningskompetens). Fran bolagets verk-
stillande ledning har verkstillande direktoren och adminis-
trative direktoren deltagit i utskottets sammantrdden. SEK:s
ekonomichef, ansvarig for SEK:s stodfunktion for intern
kontroll samt SEK:s internrevisionschef har varit féredra-
gande och SEK:s bolagsjurist sekreterare i utskottet. Dess-
utom ér bolagets av drsstimman valda revisorer nirvarande
vid samtliga ssammantraden och rapporterar sina iakttagelser
fran revisionen. Aven av Riksrevisionen forordnad revisor ar
nérvarande vid utskottets sammantraden.
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NARVAROFREKVENS VID STYRELSE- OCH
UTSKOTTSSAMMANTRADEN UNDER 2010

Ersitt-
Kredit- Finans-  nings- Revisions-
Styrelsen utskott utskott utskott utskott
Antal samman-
traden 11 14 5 7 6
Ulf Berg 11
Christina Liffner 11 7 6
Karin Apelman 9 14 4
Jan Belfrage 8! 8
Helena Levander 8 12
Bo Netz 45 26
Jan Roxendal 11 5 6
Risto Silander 11 5
Eva Walder 11 13 7
Per Ostensson 23 1*

! Invald i styrelsen 2010-04-29
2 Invald i utskottet 2010-04-29
* Invald i styrelsen 2010-08-13
* Invald i utskottet 2010-08-13
* Avgick ur styrelsen 2010-08-13
¢ Avgick ur utskottet 2010-08-13

REVISORER

Av svenska statens dgarpolicy framgar att ansvaret for val av
bolagsstimmovalda revisorer i statligt dgda foretag alltid lig-
ger hos dgaren. Vid arsstimman 2008 valdes auktoriserade
revisorn Jan Birgerson till revisor i bolaget till och med érs-
stimman 2012 med auktoriserade revisorn Anna Peyron
som suppleant under samma period. Riksrevisionen kan
enligt lagen om revision av statlig verksamhet med mera for-
ordna en eller flera revisorer att delta i den arliga revisionen.
Riksrevisionen har forordnat auktoriserade revisorn Filip
Cassel fran arsstimman 2010 till och med arsstimman 2014
med auktoriserade revisorn Anders Herjevik som suppleant
under samma period.

VERKSTALLANDE DIREKTOR

Peter Yngwe ar verkstdllande direktor sedan 1997. Yngwe ar
fodd 1957 och har arbetat i SEK sedan 1984. Ar 1991 intridde
Yngwe i SEK:s verkstéllande ledning som CFO. Yngwe har
examen som Doctor of Humane Letters och en MBA vid Old
Dominion University, Virginia, USA. Yngwe har inga upp-
drag utanfor SEK.

ERSATTNINGSVILLKOR

SEK omfattas av Finansinspektionens foreskrifter och all-
ménna rdd om ersittningspolicy i kreditinstitut, vardepap-
persbolag och fondbolag (FFFS 2009:6). Vidare tillimpar
SEK statens riktlinjer for anstillningsvillkor for ledande be-
fattningshavare i foretag med statligt 4gande (2009-04-20)
med i denna érsredovisning angivna avvikelser. I enlighet
med riktlinjerna tillimpas den allmanna principen att 16ner
och ersidttningar till ledande befattningshavare inom SEK ska
vara rimliga och vl avvigda. De ska dven vara konkurrens-
kraftiga, takbestimda och dandamalsenliga, samt bidra till en
god etik och foretagskultur. Ersittningen ska inte vara l6ne-
ledande i forhallande till jimforbara foretag utan praglas av
mattfullhet.

SEK:s ersittningspolicy fraimjar en effektiv riskhantering
och uppmuntrar inte till ett icke 6nskvért risktagande.

Principer for 16n och 6vriga férmaner till ledande befatt-
ningshavare faststélls pa arsstimman. Ersittning till ledande
befattningshavare utgors av fast 16n och ovriga formaner.
Pensionsvillkoren foér ledande befattningshavare ska som
regel vara premiebestimda och tickta av forsikring. Rorlig
ersittning ges inte till ledande befattningshavare.

Bolaget erbjuder alla tillsvidareanstallda forutom verkstal-
lande direktoren, ekonomichefen och ledande befattnings-
havare ett generellt incitamentsystem. Maximalt utfall i det
generella incitamentsystemet ar tvd méanadsloner. Utfallet
baserar sig pa det justerade rorelseresultatet (kdrnresultatet).
Vissa anstillda inom bolagets affirsdrivande verksamhet
hade fram till och med 2010 méjlighet till en individuell r6r-
lig ersattning, utover bolagets generella incitamentsystem,
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uppgaende till maximalt tva ménadsl6ner. Denna individu-
ella rorliga erséttning har avvecklats fran och med 2011. For
2010 gillde for den individuella rorliga ersattningen att den
var begrinsad till ett belopp som, i tilligg till det generella
incitamentsystemet, maximalt motsvarade tvd manadsloner,
och att det fanns en objektiv grund f6r utbetalning av rérlig
ersattning som kommunicerats tydligt. Information om er-
sattning inom SEK i enlighet med Finansinspektionens fore-
skrifter offentliggors pa foretagets hemsida (www.sek.se).
Nagot utestdende aktie- och aktiekursrelaterat incitament-
program finns inte. For uppgifter om erséttningar till sty-
relse, ledning och revisorer, se not 5.

STYRELSENS RAPPORT FOR RAKENSKAPSARET
2010 OM INTERN KONTROLL OCH RISK-
HANTERING AVSEENDE DEN FINANSIELLA
RAPPORTERINGEN

SEK ér en Foreign Private Issuer (FPI) sdsom det definieras
avregelverk i USA och paverkas ut6ver arsredovisningslagen
och Koden darfor av Sarbanes-Oxley Act (SOX). Enligt SOX-
regelverket ska ledningen arligen bedéma och uttala sig om
effektiviteten i den interna kontrollen i den finansiella rap-
porteringen baserat pa genomf6rd testning av den interna
kontrollen. Dock krévs inte motsvarande uttalande fran
bolagets revisorer for den bolagskategori som SEK tillhor.

Kontrollmiljo - Styrelsen ansvarar for den interna kontrollen
och didrmed utgor ett effektivt styrelsearbete grunden for god
intern kontroll. SEK:s styrelse har etablerat en arbetsordning
for sitt och utskottens arbete. En del i styrelsens arbete ér att
utarbeta, uppdatera och godkénna ett antal grundldggande
policies som ér styrande for bolagets arbete. En annan vik-
tig del r att ta fram riktlinjer som skapar forutsattningar for
en organisationsstruktur med tydliga roller och ansvar som
gynnar en effektiv hantering av verksamhetens risker och
fraimjar en god intern kontroll. Dérut6ver dr det verkstal-
lande ledningens uppgift att etablera riktlinjer for att alla an-
stallda ska forsta kraven pa uppratthéllande av en god intern
kontroll och den enskilda individens roll i det arbetet.

Rapportering enligt sektion 404 i Sarbanes-Oxley Act — Led-
ningen har enligt de regler som giller for Foreign Private
Issuers hos SEC utvdrderat den interna kontrollen over
den finansiella rapporteringen. Slutsatsen &r att per den 31
december 2010 fanns effektiva kontroller relaterat till den

interna kontrollen 6ver den finansiella rapporteringen. Bola-
get har under 2010 arbetat med att forbattra den interna
kontrollen i enlighet med faststilld atgirdsplan. Atgirderna
har innefattat forbattringar och effektiviseringar av vissa
kontroller i processerna avseende den finansiella rapporte-
ringen. I synnerhet har rutiner, metoder och kontroller for
effektivitetsmitning av sdkringssamband samt hantering av
kreditspreadar i den finansiella rapporteringen forbittrats.

Riskbedomning och kontrollaktiviteter — SEK:s riskanalys
avseende den finansiella rapporteringen syftar till att identi-
fiera de poster i den finansiella rapporteringen dar risken for
vasentliga fel foreligger. Kring dessa risker har kontrollstruk-
turer utformats for att forebygga, uppticka och korrigera
brister i den finansiella rapporteringen. I SEK bestar denna
kontrollstruktur dels av att verksamheten organiserats sa att
en limplig ansvarsfordelning uppnas, dels av specifika kon-
trollaktiviteter i arbetet med att sikerstalla framtagande och
analys av de finansiella rapporterna.

Information och kommunikation - Policies, instruktioner,
anvisningar och rutinbeskrivningar halls I6pande uppdate-
rade och kommuniceras till personalen via relevanta kanaler,
framfor allt via intrandtet, vid internutbildningar och per-
sonalméten. Formell och informell kommunikation mellan
medarbetare och ledning framjas genom att antalet anstéllda
ar fa och geografiskt samlade pa ett kontor.

Uppfoljning — Styrelsen och revisionsutskottet tar lI6pande
del av ledningens rapporter 6ver den finansiella utveck-
lingen med analyser och kommentarer till utfall, budget och
prognoser. Styrelsen och revisionsutskottet traffar reviso-
rerna regelbundet och tar del av revisionsrapporter. I fore-
tagsledningens arbete ingar att utvirdera vésentliga redo-
visningsprinciper och andra fragor kring den finansiella
rapporteringen samt att behandla delarsrapporter, boksluts-
kommunikéer och érsredovisningar fore revisionsutskottets
synpunkter och styrelsens godkdnnande. I foretagsledning-
ens arbete ingdr ocksd att l6pande f6lja upp effektiviteten
i den interna kontrollen. Foretagsledningen har en arlig
process for att sidkerstilla att liampliga atgarder vidtas for de
brister och rekommendationer till dtgérder som uppkommer
fran bade intern- och externrevisionens granskningsinsatser.
SEK:s compliancefunktion utgdr ett stod for att verksam-
heten inom SEK-koncernen drivs enligt gillande regler.
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Compliancefunktionen ska dven félja upp regelefterlevna-
den inom SEK-koncernen. Vid behov har den ansvarige for
compliancefunktionen skyldighet att rapportera direkt till
styrelsens ordférande.

SEK har en oberoende internrevisionsfunktion som grans-
kar och utvirderar att bolagets riskhanterings-, styrning och
kontroll- samt ledningsprocesser ér effektiva och andamals-
enliga. Fran och med 1 februari 2011 dr chefen for Intern-
revisionen direkt understélld styrelsen. Internrevisionen ut-
for granskningsaktiviteter i enlighet med vid var tid géllande
och av styrelsen godkind revisionsplan. Internrevisionsche-
fen rapporterar 16pande sina iakttagelser till styrelsen, revi-
sionsutskottet och verkstillande direktoren samt informerar
regelbundet foretagsledningen.
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STYRELSE

ULF BERG
Ordférande
Fodd: 1951.

Utbildning: Civilingen;jor,
Elektroteknik, Chalmers
Tekniska Hogskola.

Invald: 2006. SEK:s Ersitt-
ningsutskott, ordférande.

Tidigare befattningar: Saab
Ericsson Space, vice verk-
stillande direktor. Ericsson
Microwave Systems, verk-
stillande direktor. Ericsson
AB, verkstallande direktor.
Managementkonsult i egen
firma.

Ovriga uppdrag: Export-
radet, verkstillande direk-
tor. Speed International
AB, Volvo Aero, styrelse-
ledamot.

CHRISTINA LIFFNER
Vice ordforande
Fodd: 1950.

Utbildning: Civilekonom,
Handelshogskolan i Stock-
holm.

Invald: 2003. SEK:s Ersitt-
ningsutskott och Revisions-
utskott, ledamot.

Tidigare befattningar: Assi-
Domin AB, vice verkstil-
lande direkt6r och CFO,
Asea AB/ABB AB, olika
ekonomi- och finansbefatt-
ningar.

Ovriga uppdrag: Svensk
Adressandring AB, Svenska
Endometriosforeningen,
styrelseordforande. Lans-
forsakringar Bergslagen,
SJR in Scandinavia AB,
Prevas AB, styrelseledamot.

KARIN APELMAN
Fodd: 1961.

Utbildning: Civilekonom,
Handelshogskolan i Stock-
holm.

Invald: 2003. SEK:s Kredit-
utskott, ordférande. SEK:s
Finansutskott, ledamot.

Tidigare befattningar: LFV,
finans- och ekonomidirek-
tor. Saab Aircraft Leasing,
vice verkstallande direktor.
SAS, manager Leasing och
Projektfinansiering.

Ovriga uppdrag: EKN,
generaldirektor, styrelse-
ledamot. Swedavia,
styrelseledamot, Strélsaker-
hetsmyndigheten (SSM),
ledamot i finansieringsdele-
gationen och Kammarkolle-
giets insynsrad, ledamot.

JAN BELFRAGE
Fodd: 1944.

Utbildning: Civilekonom
Handelshogskolan i Stock-
holm.

Invald: 2010. SEK:s Kredit-
utskott, ledamot.

Tidigare befattningar:
Credit Agricole, Norden-
ansvarig, Citigroup,
Nordenansvarig och
tidigare vd for Sverige, Aga
AB, finansdirektor, AB SKE,
finanschef.

Ovriga uppdrag:
Marginalengruppen,
Litorina Kapital 3 och
Litorina Kapital 4,
styrelseledamot.

HELENA LEVANDER
Fodd: 1957.

Utbildning: Civilekonom,
Handelshogskolan i Stock-
holm.

Invald: 2004. SEK:s Kredit-
utskott, ledamot.

Tidigare befattningar: Neo-
net AB, vice verkstallande
direktor. Odin Fonder, verk-
stallande direktor. Nordea,
Asset Management, Senior
Fund Manager.

Ovriga uppdrag, bl a:
Nordic Investor Services
AB, verkstallande direktor
och deldgare. Erik Penser
Bankaktiebolag, Nordisk
Energiférvaltning ASA,
SBAB, Stampen AB, Wiborg
Kapitalforvaltning, styrelse-
ledamot.
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JAN ROXENDAL
Fodd: 1953.

Utbildning: Hogre allman
bankexamen.

Invald: 2007. SEK:s
Revisionsutskott, ordforan-
de. SEK:s Finansutskott,
ledamot.

Tidigare befattningar:
Intrum Justitia AB, verk-
stallande direkt6r och kon-
cernchef. ABB-koncernen,
vice verkstéllande direktor.
ABB Financial Services,
verkstallande direktor och
koncernchef.

Ovriga uppdrag: Gambro
AB, verkstillande direktor.
mySafety Group AB och
Exportkreditnimnden,
styrelseordférande.

RISTO SILANDER
Fodd:9s7.

Utbildning: Civilekonom,
Handelshogskolan i
Stockholm.

Invald: 2004. SEK:s
Finansutskott, ordférande.

Tidigare befattningar:
Alfred Berg,verkstallande
direktor, UBS Warburg,
Nordenchef. Goldman
Sachs London, Executive
Director.

Ovriga uppdrag: East
Capital Asset Management
AB, E. Ohman Jr AB,

11 Real Asset Fund AB,
Stronghold Invest AB,
Trygg Stiftelsen, Varenne
AB, BREVAN Howard Ltd,
styrelseledamot. Gamla
SEB Trygg Liv, styrelse-
suppleant.

EVA WALDER
Fodd: 1951

Utbildning: Civilekonom,
Handelshogskolan i Stock-
holm.

Invald: 2009. SEK:s
Ersdttningsutskott och
Kreditutskott, ledamot.

Tidigare befattningar:
Ambassador i Finland
och Singapore. Personal-
chef UD. Chef f6r UD:s
Asienenhet.

Ovriga uppdrag: Chef for
enheten for frimjande och
EU:s inre marknad (UD-
FIM).

PER OSTENSSON
Fodd: 1959.

Utbildning: Civilekonom,
Handelshogskolan i
Stockholm.

Invald: 2010. SEK:s
Finansutskott, ledamot.

Tidigare befattningar: UD
Ost- & Centraleuropa,
sakkunnig. Exportradet
Australien, marknadskon-
sult. ITT Flygt, produkt-
chef. Sweco, konsult.

Ovriga uppdrag: Finans-
departementet, imnesrad.
Swedfund, styrelseledamot.

REVISORER,
ORDINARIE
JAN BIRGERSON

Auktoriserad revisor
Ernst & Young

Fodd: 1954.
Revisor i SEK sedan 2008.

FILIP CASSEL

Auktoriserad revisor
Riksrevisionen

Fodd: 1947.
Revisor i SEK sedan 2010.

REVISORER,
SUPPLEANTER

ANNA PEYRON

Auktoriserad revisor
Ernst & Young

Fodd: 1965.
Revisor i SEK sedan 2008.

ANDERS HERJEVIK

Auktoriserad revisor
Riksrevisionen

Fodd: 1966.
Revisor i SEK sedan 2010.

Inga ledamoéter har
négot innehav av aktier
eller andra finansiella
instrument i bolaget.
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LEDNING

PETER YNGWE
vd
Fodd: 1957.

Utbildning: Degree of Doctor
of Humane Letters och MBA
vid Old Dominion University,
Norfolk, Virginia, USA.

Anstilld: 1984.

Uppdrag: SEK Customer Finance
AB, SEK Exportlinet AB, AB
SEK Securities och Venantius AB,
styrelseordférande.

MANS HOGLUND
Direktor - International
Fodd: 1951.

Utbildning: Civilekonom,
Handelshogskolan i Stockholm.

Anstilld: 2002.

Uppdrag: SEK Customer Finance
AB, SEK Exportlanet AB, AB
SEK Securities, styrelseledamot.

Ovriga uppdrag: Searching-
4Knowledge AB, styrelse-
ordférande.

JANE LUNDGREN
ERICSSON

Direktér - Vice COO
Vd AB SEK Securities

Fodd: 1965.

Utbildning: Jur. kand.
(Stockholm), LL.M (London).

Anstidlld: 1993.

Uppdrag: SEK Customer Finance
AB, styrelseledamot.

SIRPA RUSANEN
Direktor - Human Resources
Fodd: 1964.

Utbildning: Beteendevetare,
Lunds universitet.

Anstilld: 2005.

Uppdrag: Venantius AB,
styrelseledamot.
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SUSANNA RYSTEDT

Direktor
- Administrative Officer

Fodd: 1964.

Utbildning: Civilekonom,

Handelshégskolan i Stockholm.

Anstilld: 2009.

Uppdrag: AB Sektionen,
styrelseledamot.

Ovriga uppdrag: AB Trav och
Galopp, styrelseledamot.

SVEN-OLOF SODERLUND
Direktor - Strategic Analysis
Fodd: 1952.

Utbildning: Ekonomiutbildning,
Stockholms universitet.

Anstiilld: 1988.

Uppdrag: AB Sektionen,
styrelseordférande. SEK Custo-
mer Finance AB, SEK Export-
lanet AB och AB SEK Securities,
Venantius AB, styrelseledamot.

PER AKERLIND
COO
Fodd: 1962.

Utbildning: Civilingenjor
Teknisk Fysik, KTH Stockholm.

Anstidlld: 1990.

Uppdrag: AB SEK Securities,
styrelseledamot.

Ovriga uppdrag: Swedish Society
of Financial Analysts (SFF),
ordforande i Kreditmarknads-

gruppen.

JOHAN WINLUND
Direktér - Communications
Fodd: 1969.

Utbildning: Medie- och kom-
munikationsvetenskap, Uppsala
Universitet.

Anstilld: 2007.
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RAPPORT OVER TOTAL-
RESULTAT I KONCERNEN

Skr mn Not 2010 2009
Rinteintikter 12 183,1 13 306,4
Rintekostnader -10284,6 -11312,1
Rintenetto 2 1 898,5 1994,3
Provisionsintakter 3 19,7 26,2
Provisionskostnader 3 -19,9 -26,4
Nettoresultat av finansiella transaktioner 4 2 497,6 1103,1
Rorelseintikter 4395,9 3097,2
Personalkostnader 5 -259,4 -312,2
Ovriga kostnader 6 -191,9 -159,0
Avskrivningar av icke-finansiella tillgdngar 7 -13,1 -1L1
Kreditforluster, netto 9 8,2 -246,3
Rorelseresultat 3939,7 2 368,6
Skatt pé arets resultat 10 -1048,0 -641,3
Arets resultat (efter skatt) 2 891,7 1727,3
Virdeforandring

Tillgangar som kan siljas -1652,1 1784,5

Derivat i kassaflodessikringar -205,6 25,0
Skatt pa ovrigt totalresultat 10 488,6 -475,9
Ovrigt totalresultat -1369,1 1333,6
Arets totalresultat' 1522,6 3 060,9

! Hela resultatet tillfaller moderbolagets aktiedgare.
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RAPPORT OVER FINANSIELL
STALLNING I KONCERNEN

Skr mn Not 31 december 2010 31 december 2009
TILLGANGAR
Likvida medel 11,12 8798,0 17 636,5
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 11,12 5431,3 11717,4
Andra rantebarande virdepapper dn utlaning 11,12 100 533,0 123 378,6
Utlaning dokumenterad som virdepapper 11,12 71 805,8 87 499,1
Utlaning till kreditinstitut 9,11,12 225389 235432
Utlaning till allmédnheten 9,11, 12 87 101,9 75 890,1
Derivat 14 37 659,8 22 654,1
Aktier och andelar 15 0,0 2710,1
Materiella och immateriella tillgdngar 7 159,3 130,7
Ovriga tillgingar 16 1704,1 1962,9
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 3955,5 4465,3
Summa tillgdngar 339 687,6 371 588,0
SKULDER OCH EGET KAPITAL
Skulder till kreditinstitut 12,18 14 342,8 4049,9
Upplaning fran allméanheten 12,18 19,3 0,0
Emitterade (icke efterstallda) vardepapper 12,18 286 309,5 320 745,3
Derivat 14 18 057,4 22 567,3
Ovriga skulder 19 1 640,6 2536,5
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 20 34434 3913,7
Uppskjuten skatteskuld 10 660,9 1123,8
Avsittningar 21 53,6 53,5
Efterstillda skulder 11,22 2590,3 3142,8
Summa skulder 327 117,8 358 132,8
Aktiekapital 3990,0 3990,0
Reserver -4.3 1364,8
Balanserad vinst 8584,1 8100,4
Summa eget kapital 12 569,8 13 455,2
Summa skulder och eget kapital 339 687,6 371 588,0
STALLDA PANTER M.M.
Stéllda panter Inga Inga
Obligationer och andra ridntebarande vardepapper

Foremal for utlaning 229,7 236,1
ANSVARSFORBINDELSER OCH EVENTUALTILLGANGAR 23 4,5 58
ATAGANDEN
Avtalade, ej utbetalda krediter 23 38205,2 46 331,1



84. FINANSIELL RAPPORT

MODERBOLAGETS
RESULTATRAKNING

Skr mn Not 2010 2009
Rinteintikter 12 170,3 13 241,5
Rintekostnader -10288,0 -11303,1
Rintenetto 2 1882,3 19384
Utdelning fran dotterbolag 9 672,7 1821,1
Provisionsintakter 3 12,9 15,1
Provisionskostnader 3 -19,1 -24.4
Nettoresultat av finansiella transaktioner 4 2497,6 1102,9
Ovriga rorelseintikter -0,2 -0,2
Rorelseintikter 5046,2 4 852,9
Personalkostnader 5 -242,8 -234,7
Ovriga kostnader 6 -187,8 -147,5
Avskrivningar av icke-finansiella tilllgdngar 7 -7,4 -7,5
Kreditforluster, netto 9 7,2 -377,9
Nedskrivning av aktier i dotterbolag 15 -533,4 -1822,7
Rorelseresultat 4082,0 2262,6
Forandringar av obeskattade reserver 10 -1022,2 -240,5
Skatt pa arets resultat 10 -779,0 -556,0
Arets resultat (efter skatt) 2280,8 1 466,1

MODERBOLAGETS RAPPORT
OVER TOTALRESULTAT

Skr mn 2010 2009
Arets resultat (efter skatt) 2280,8 1 466,1
Virdeforandring
Tillgangar som kan sdljas -1652,1 1784,5
Derivat i kassaflodessikringar -205,6 25,0
Skatt pé 6vrigt totalresultat 488,6 -475,9
Ovrigt totalresultat -1369,1 1333,6

Arets totalresultat 911,7 2799,7
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MODERBOLAGETS
BALANSRAKNING

Skr mn Not 31 december 2010 31 december 2009
TILLGANGAR
Likvida medel 11,12 8711,0 17 356,7
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 11,12 5431,3 11717,4
Andra rantebarande virdepapper dn utlaning 11,12 100 533,0 122 728,6
Utlaning dokumenterad som virdepapper 11,12 71 839,7 88187,8
Utlaning till kreditinstitut 9,11, 12 22 538,9 23 540,5
Utlaning till allmédnheten 9,11,12 87 101,9 75 890,1
Derivat 14 37 659,8 22 654,1
Aktier och andelar 15 0,0 2710,1
Aktier i koncernforetag 15 225,5 759,0
Materiella och immateriella tillgdngar 7 52,6 16,3
Ovriga tillgdngar 16 1711,5 1726,5
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 39554 4464,5
Summa tillgangar 339 760,6 371751,6
SKULDER OCH EGET KAPITAL
Skulder till kreditinstitut 12,18 14 352,8 4057,1
Upplaning fran allméanheten 12,18 22,2 502,9
Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper 12,18 286 309,5 320 745,3
Derivat 14 18 057,4 22567,3
Ovriga skulder 19 1673,6 2311,6
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 20 34427 3906,5
Uppskjuten skatteskuld 10 10,2 735,9
Avsittningar 21 14,3 14,5
Efterstallda skulder 11,22 2590,3 3142,8
Summa skulder 326 473,0 357 983,9
Obeskattade reserver 10 2397,9 1375,7
Aktiekapital 3990,0 3990,0
Reservfond 198,0 198,0
Fond for verkligt varde -4,3 1364,8
Balanserad vinst 44252 5373,1
Arets resultat 2280,8 1 466,1
Summa eget kapital 10 889,7 12 392,0
Summa skulder och eget kapital 339 760,6 371751,6
STALLDA PANTER M.M.
Stéllda panter Inga Inga
Obligationer och andra rintebarande vardepapper

Foremal for utlaning 229,7 236,1

ANSVARSFORBINDELSER OCH EVENTUALTILLGANGAR 23 - -

ATAGANDEN
Avtalade, ej utbetalda krediter 23 38205,2 46 331,1
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RAPPORT OVER

FORANDRINGAR I EGET

KAPITAL

Koncernen Eget kapital | Aktiekapital' Reserver Balanserad vinst
Sikrings- Reserv for

Skr mn reserv'  verkligt virde®
Ingdende eget kapital 2009 10 394,3 3990,0 161,5 -130,3 6373,1
Arets resultat 1727,3 1727,3
Ovrigt totalresultat:
Virdef6randring

Tillgangar som kan siljas 1711,3 1711,3

Derivat i kassaflodessikringar -388,6 -388,6
Overfort till resultatet 486,8 413,6 73,2
Skatt pé 6vrigt totalresultat -475,9 -6,5 -469,4
Summa 6vrigt totalresultat 13336 18,5 13151
Summa darets totalresultat 3060,9 18,5 1315,1 1727,3
Utdelning -
Utgéende eget kapital 2009%>¢ 13 455,2 3990,0 180,0 1184,8 8100,4
Ingéende eget kapital 2010 13 455,2 3990,0 180,0 1184,8 8100,4
Arets resultat 28917 28917
Ovrigt totalresultat:
Virdeforandring

Tillgangar som kan sdljas 836,7 836,7

Derivat i kassaflodessikringar -618,8 -618,8
Overfort till resultatet -2075,6 4132 -2488,8
Skatt pé 6vrigt totalresultat 488,6 54,1 4345
Summa 6vrigt totalresultat -1369,1 -151,5 -1217,6
Summa darets totalresultat 1522,6 -151,5 -1217,6 2 891,7
Utdelning -2 408,0 -2 408,0
Utgéende eget kapital 2010>>¢ 12 569,8 3990,0 28,5 -32,8 8 584,1
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Moderbolaget Eget kapital | Aktiekapital' Reservfond Reserver Balanserad vinst
Sikrings- Reserv for

Skr mn reserv'  verkligt virde®
Ingaende eget kapital 2009 9603,1 3990,0 198,0 161,5 -130,3 53839
Arets resultat 1 466,1 1 466,1
Ovrigt totalresultat:
Virdef6rindring

Tillgangar som kan siljas 1711,3 1711,3

Derivat i kassaflodessikringar -388,6 -388,6
Overfort till resultatet 486,8 413,6 73,2
Skatt pé 6vrigt totalresultat -475,9 -6,5 -469,4
Summa 6vrigt totalresultat 1333,6 18,5 1315,1
Summa darets totalresultat 2799,7 18,5 1315,1 1 466,1
Koncernbidrag -10,8 -10,8
Utdelning -
Utgéende eget kapital 2009>¢ 12 392,0 3990,0 198,0 180,0 1184,8 6839,2
Ingéende eget kapital 2010 12 392,0 3990,0 198,0 180,0 1184,8 6839,2
Arets resultat 2280,8 22808
Ovrigt totalresultat:
Viérdeforandring

Tillgangar som kan sdljas 836,7 836,7

Derivat i kassaflodessikringar -618,8 -618,8
Overfort till resultatet -2 075,6 413,2 -2 488,8
Skatt pé 6vrigt totalresultat 488,6 54,1 4345
Summa 6vrigt totalresultat -1369,1 -151,5 -1217,6
Summa arets totalresultat 911,7 -151,5 -1217,6 2280,8
Koncernbidrag -6,0 -6,0
Utdelning -2408,0 -2 408,0
Utgéende eget kapital 2010>¢ 10 889,7 3990,0 198,0 28,5 -32,8 6706,0

! Till och med den 29 april 2010 var fordelningen 2 579 394 A-aktier och
1410 606 B-aktier till ett kvotvarde av Skr 1000 per aktie. Vid arsstimman
den 29 april 2010 andrades bolagsordningen sa att uppdelningen av bolagets
aktier i A-aktier och B-aktier har avskaffats per den 29 april 2010. Finans-
inspektionen godkinde fériandringen i augusti 2010. Totalt antal aktier ar
3990 000.

Hela eget kapital tillfaller moderbolagets aktiedgare.

Enligt ARKL uppgick bundet eget kapital for koncernen vid arets slut till

Skr 5965,4 miljoner (12/2009: 5 211,2 ), och fritt eget kapital uppgick till

Skr 6 604,4 miljoner (12/2009: 8 244,0). Fér moderbolaget uppgick bundet

eget kapital vid arets slut till Skr 4 188,0 miljoner (12/2009: 4 188,0) och fritt

eget kapital uppgick till Skr 6 701,7 miljoner (12/2009: 8 204,0).

* Sakringsreserven redovisas netto efter skatteeffekten avseende skillnaden
mellan verkligt virde och upplupet anskaffningsvarde och redovisas via
Gvrigt totalresultat for derivat i kassaflodessékringar.

> Reserv for verkligt virde redovisas netto efter skatteeffekten avseende skill-
naden mellan verkligt virde och upplupet anskaffningsvirde och redovisas

via 6vrigt totalresultat for tillgdngar som kan siljas. Efter omklassificering
per 1juli 2008 upploses reserven for verkligt varde 6ver dterstaende 16ptid pa
dessa omKklassificerade tillgdngar. Under 2009 och 2010 har nya tillgdngar i
kategorin tillgangar som kan séljas anskaffats. Verkligtviardereserven uppgick
till Skr -32,8 miljoner (12/2009:1184,8), varav Skr 0,0 miljoner (12/2009:
1262,1) avsdg aktieinnehav med positivt véirde, Skr 6,4 miljoner (12/2009:

7,6) avsag rintebarande tillgdngar med positiva virdeférandringar, Skr -0,8
miljoner (12/2009: -8,5) avsag rantebarande tillgangar med negativa vérde-
forandringar samt Skr -38,4 miljoner (12/2009: -76,4) var kvarstaende fran
omklassificeringen 2008.

SEK har tillgang till en av dgaren, svenska staten, utfirdad garanti om

Skr 600 miljoner, som SEK har ritt att dra kapital under om SEK bedémer det
vara erforderligt for att kunna fullgora sina forbindelser. Mot bakgrund av att
SEK:s dgare, svenska staten, under &r 2008 tillskjutit substantiella belopp av
nytt eget kapital till SEK, har den ovannimnda garantin av SEK bedémts icke
lingre vara erforderlig och kommer dérfor att upphora per den 30 juni 2011.
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RAPPORT OVER

KASSAFLODEN

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Lopande verksamhet
Rorelseresultat! 3939,7 2 368,6 4082,0 2262,6
Justeringar for att omvandla rorelseresultat till kassaflode
Nedskrivning av aktier i dotterbolag e.t. e.t. 533,4 1822,7
Nedskrivningar finansiella instrument 81,7 283,0 82,7 378,0
Avskrivningar 10,6 11,1 7,4 7,5
Minskning (+)/6kning (-) av derivatkontrakt exklusive valutakurs-
effekter 3289,8 -1570,9 3289,8 -1570,9
Valutakurseffekter 0,9 -33,2 0,9 -33,0
Minskning (+)/6kning (-) 6vrigt 32,8 144,8 39,7 87,2
Betald skatt -387,8 -174,6 -354,4 -176,2
Summa justeringar for att omvandla rorelseresultat till kassaflode 3028,0 -1339,8 3599,5 515,3
Utbetalningar avseende utldning -39007,8 -74 310,9 -39007,8 -74310,9
Amorteringar avseende utlining 37517,5 39577,8 377452 38 358,1
Nettookning (-)/minskning (+) av rdntebarande vardepapper 9914,4 -5274,1 9714,6 -4719,1
Ovriga férindringar - netto 130,1 1 645,6 109,5 1661,0
Kassaflode fran 16pande verksamhet 15521,9 -37332,8 16243,0 -36233,0
Investeringsverksamhet
Investeringar -42,2 -3,2 -46,5 0,4
Kassaflode fran investeringsverksamhet -42,2 -3,2 -46,5 0,4
Finansieringsverksamhet
Kortfristig, icke efterstdlld nyupplaning 46 931,5 93 478,5 46 931,5 93 478,5
Langfristig, icke efterstalld nyupplaning 76 667,5 111 831,5 76 667,5 1118315
Amortering av upplaning -111742,0 -138975,6° -112239,2 -138478,4°
Utdelat till aktiedgarna -2 408,0 - -2408,0 -
Aterkop och fortidslosen av egna langfristiga skuldforbindelser -33759,5 -35141,7° -33759,5  -35141,7°
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -24310,5 31192,7 -24807,7 31 689,9
Arets kassaflode -8 830,8 -6143,3 -8611,2 -4 5427
Likvida medel vid arets borjan 17 636,5 23771,1 17 356,7 21 890,6
Nettominskning (-)/6kning (+) av likvida medel -8 830,8 -6 143,3 -8611,2 -4 5427
Valutakurseffekter i likvida medel -7,7 8,7 -34,5 8,8
Likvida medel vid arets slut? 8798,0 17 636,5 8711,0 17 356,7
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KOMMENTARER TILL KASSAFLODESANALYSEN:

! Erhallna och betalda rédntor Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2010 2009 2010 2009
Erhallen ranta 12 684,1 14 960,5 12 892,9 14 860,4
Betald rdnta 10 786,7 12 851,2 11 079,2 12 842,2
% Likvida medel Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2010 2009 2010 2009
Kassa och banktillgodohavanden 225,0 384,3 81,4 104,5
Kortfristiga placeringar, jamstéllda med likvida medel 8573,0 17 252,2 8629,6 17 252,2
Summa likvida medel 8798,0 17 636,5 8711,0 17 356,7

3 Jamfort med tidigare presenterad kassaflodesanalys avseende 2009 har Skr 24 882,0 miljoner omkategoriserats frain Amor-
tering av upplaning till Aterkop och fortidslosen av egna langfristiga skuldférbindelser.

Kassa och banktillgodohavanden avser belopp som omedelbart kan omsiittas till likvida medel. Kortfristiga placeringar, jam-
stdllda med likvida medel, avser kortfristiga, likvida instrument déar beloppet 4r kint i férvdg och dér tiden till forfall ej dver-
stiger tre manader vid anskaffningstidpunkten. Se not 11.
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NOTER

Introduktionsnot

RAPPORTERANDE ENHET

AB Svensk Exportkredit (SEK eller Moderbolaget) har sitt site i
Sverige, med adress Klarabergsviadukten 61-63, Box 194, 10123
Stockholm. Koncernen omfattar, per 31 december 2010, SEK och
dess heldgda dotterbolag AB Sektionen, AB SEK Securities, SEK
Financial Advisors AB, SEK Financial Services AB, SEK Customer
Finance AB, SEK Exportlanet AB och Venantius AB med sitt hel-
agda dotterbolag VF Finans AB ("Dotterbolagen”). Tillsammans
bendmns dessa som koncernen eller gruppen.

AB Sektionens mest visentliga tillgdng 4r dess fastighet, i vilken
SEK:s kontor var inrymt fram till den 17 december 2010 da bolaget
flyttade sin verksambhet till nya hyrda lokaler. AB Sektionen bedri-
ver for narvarande inte ndgon annan verksamhet dn uthyrning av
fastigheten till SEK, som nu ér till salu. AB SEK Securities bedriver
virdepappersrorelse och star under tillsyn av Finansinspektionen.
SEK Financial Advisors AB, SEK Customer Finance AB och Ve-
nantius AB bedriver inte lingre nigon aktiv affarsverksamhet. SEK
Financial Services AB och SEK Exportlanet AB ar vilande bolag.

GRUNDER FOR PRESENTATION

(i) Foreskrifter

SEK har tillimpat International Financial Reporting Standards
(IFRS) fran och med 1 januari 2007. Denna arsredovisning har
upprittats i enlighet med IFRS, publicerade av International Ac-
counting Standard Board (IASB). De IFRS-standarder som SEK
tillimpar 4r samtliga godkdnda av Europeiska Unionen (EU).
Vidare har kraven pa ytterligare informationsgivning, konsistent
med IFRS, tillimpats enligt Lag om é&rsredovisning i kreditinsti-
tut och virdepappersbolag (1995:1559) (ARKL), rekommendation
RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner, utgiven
av Rédet for finansiell rapportering samt Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2008:25), vilka samtliga har blivit uppfyllda vid
framtagandet av drsredovisningen i vilken dessa noter ingar som
en del. Moderbolagets redovisningsprinciper Gverensstimmer
med dem som tillimpas i koncernen, med undantag for vad som
anges i Not 1, avsnitt (m) nedan.

Vissa tilldggsupplysningar som tillimpliga regelverk och lagar
kraver finns angivna i noter till redovisningen eller med referens
till Riskrapporten (sidorna 57-70). Sddan information ska genom
hénvisningarna anses inga héri.

Den 11 mars 2011 godkédnde SEK:s styrelse koncernens rakenska-
per och moderbolagets arsredovisning. Koncernens rapport dver
totalresultatet och rapport 6ver finansiell stillning och moderbo-
lagets resultatrikning och balansrakning ska godkéannas av SEK:s
aktiedgare pa arsstimman som ska héllas den 29 april 2011.

(ii) Grunder for redovisningen

Koncernens redovisning har upprittats pa basis av upplupet an-
skaffningsvirde med foljande undantag;

« alla derivat vérderas till verkligt varde,

finansiella instrument — véarderade till verkligt varde via resulta-
tet — virderas till verkligt vérde,

finansiella tillgdngar som kan séljas, virderas till verkligt virde,
och

vid tillimpning av sikringsredovisning av verkligt virde, jus-
teras det upplupna anskaffningsviardet pa den underliggande
sdkrade posten i redovisningen for att reflektera férandringen av
verkligt virde med avseende pé den risk som sékrats.

(iii) Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

SEK har beslutat att den svenska kronan (Skr) ar bolagets funktio-
nella valuta och rapporteringsvaluta under IFRS. Avgorande fak-
torer for detta beslut dr att SEK:s eget kapital ar faststallt i svenska
kronor, utvirdering av SEK:s prestationer baseras pa resultat ut-
tryckta i svenska kronor och att en stor andel av SEK:s kostnader,
sarskilt personalkostnader, 6vriga 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 formaga
att fortsitta som en igangvarande verksamhet och ar tillfreds-
stallda med att SEK har de resurser som krévs for att fortsitta sin
verksamhet under 6verblickbar framtid.

Styrelsen och ledningen &r inte medvetna om nagon visentlig
osdkerhet som skulle kunna utgora ett visentligt hinder for SEK:s
formaga att fortsitta som en igdngvarande verksamhet. Den finan-
siella rapporteringen fortsatter darfor att vara upprittad under an-
tagandet om en igdngvarande verksamhet.

Not 1. Visentliga redovisningsprinciper

Om inget annat anges har de redovisningsprinciper som presen-
teras nedan anvénts i samtliga redovisningsperioder som drsredo-
visningen avser.

INEHALLSFORTECKNING:

(a) Forandrade redovisningsprinciper och upplysningskrav samt
nya standarder och tolkningar som &nnu inte tillimpas

(b) Principer for konsolidering

(c) Segmentrapportering

(d) Redovisning av rorelseintékter och rérelsekostnader

(e) Transaktioner i utlindsk valuta

(f) Finansiella instrument

(g) Materiella tillgangar

(h) Immateriella tillgdngar

(i) Formaner till anstillda

(j) Egetkapital

(k) Skatter

(I) Kritiska redovisningsprinciper, beddmningar och uppskatt-
ningar

(m) Moderbolag
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(a) Foriandrade redovisningsprinciper och upplysningskrav
samt nya standarder och tolkningar som 4dnnu inte tillimpas
Tillampade redovisningsprinciper 6verensstimmer med dem som
tillimpades i rdkenskaperna som &r inkluderade i 2009 ars ars-
redovisning med de undantag som framgar nedan.

Koncernen har infért foljande éndrade och nya standarder fran
IASB fran och med 1januari 2010:

IAS 24, Upplysningar om ndrstdende. Definitionen av nérstiende
har andrats. Viss lattnad har limnats betriffande uppgifter som
kravs ndr ett bolag r statligt 4gt. Den dndrade standarden ska till-
limpas senast fran 2011 men SEK har tillimpat den i fortid fran
2010. Andringen paverkar omfattning av krav pa upplysningar
som SEK ska limna om transaktioner med statligt dgda foretag.

Foljande andra dndringar samt tolkningsuttalanden har tillimpats
av SEK men har haft ringa eller ingen paverkan pa SEK:s finansiella
rapportering:

IFRS 3R, Rorelseforviry. Dessa dndrade standarder har introdu-
cerat ett antal dndringar i redovisningen av rorelseforvarv vilket i
huvudsak innebir fordndringar av redovisningen av transaktions-
kostnader, eventuella villkorade képeskillingar och successiva for-
VArv.

IAS 27R, Koncernredovisning och separata finansiella rapporter.
Denna andring kréver att forandringar i dgarandelar i ett dotter-
bolag, ddr majoritetsdgaren inte forlorar bestimmande inflytande,
redovisas som eget kapitaltransaktioner. Vidare dndrar IAS 27R
redovisningen nir det bestimmande inflytandet Gver ett dotter-
bolag upphoér.

IAS 39, Finansiella instrument Redovisning och virdering. Denna
andrade standard fortydligar nar en option till fortida aterbetal-
ning av ett lan ar “néra forknippat” med ldnet (closely related).

Fran och med 2010 har SEK, i presentationen for koncernen,
utnyttjat mojligheten som ges enligt IFRS att omdefiniera sina
presentationer med avseende pé resultat- och balansridkningen.
Séledes har man i koncernen slagit samman resultatrdkningen och
rapport 6ver koncernens totalresultat till en rapport, rapport ver
totalresultat i koncernen. Vidare har balansrdkningen bytt namn
till rapport 6ver finansiell stillning i koncernen. Darutéver har
raden arets resultat” i rapport 6ver finansiell stéllning i koncer-
nen tagits bort och ingar nu istéllet som en del i raden "balanserad
vinst”.

Dessutom har SEK dndrat presentationen i rapport 6ver finan-
siell stallning i koncernen och balansrikningen fér moderbolaget
genom att presentera “likvida medel” istallet for “kassa” i syfte att
ge mer relevant information till véra investerare. Likvida medel in-
kluderar summan av tillgdngar som omedelbart kan konverteras
till kontanter samt summan av kortfristiga depositioner dar utbe-

talningstillfallet ar kint i forvag och for vilka l6ptiden vid forvérvet
inte 4r langre 4n tre manader.

Foljande nya standarder och @ndringar i standarder och tolk-
ningsuttalanden som 4dnnu inte tillimpas bedoms kunna paverka
SEK:

IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar. Avser bland annat
fortydligande i upplysningskraven betriffande kreditrisker, inne-
havda panter och andra kreditférstarkningar. Den preliminara be-
démningen ér att forandringen inte paverkar de upplysningar SEK
lamnar i nagon vasentlig omfattning.

IFRS 9, Finansiella instrument. Denna standard ar en del i en full-
stindig omarbetning av den nuvarande standarden IAS 39 och
innebdr en minskning av antalet virderingskategorier for finansiel-
la tillgdngar, ett oférindrat antal kategorier for finansiella skulder
och regler for hur forandringar i egen kreditspread ska presenteras
nér egna skulder redovisas till verkligt virde. Standarden kommer
att kompletteras med regler om nedskrivningar, sikringsredovis-
ning och borttagande ur rapporten 6ver finansiell stillning. IFRS 9
maste tillimpas for rikenskapsir som pabérjas den 1 januari 2013.
Fortidstilliampning &r tillaten, dock inte for publikt noterade fore-
tag inom EU. I avvaktan p4 att alla delar av standarden blir firdiga
har SEK inte utvirderat effekterna.

(b) Principer for konsolidering
Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och samtliga dot-
terbolag, det vill séga bolag 6ver vilka moderbolaget utévar kontroll
over bolagens finansiella och operativa policies i syfte att erhalla
ekonomiska fordelar. Koncernredovisningen har upprittats enligt
forvarvsmetoden. Dotterbolagen ingér i koncernredovisningen
fran férvarvstidpunkten, nar ett bestimmande inflytande forelig-
ger, fram till den tidpunkt nar moderféretagets kontroll upphor.
Redovisningsprinciperna i dotterforetagen ar i 6verensstimmelse
med principer f6r redovisning inom koncernen. Koncerninterna
transaktioner, fordringar och skulder samt orealiserade vinster
och forluster som uppkommit i koncerninterna transaktioner ar
eliminerade vid upprittande av koncernredovisningen. Den lam-
nade informationen i noterna avser, om inget annat anges eller
framgar av sammanhanget, bade koncernen och moderbolaget.

Per datum for forvirv av ett bolag upptas tillgangar och skulder
i det forvirvade bolaget till verkligt virde. Skillnaden mellan an-
skaffningsvérdet for aktierna i bolaget och bolagets nettotillgangar
redovisas som goodwill. Verkliga virden pa forvirvade tillgangar
och skulder faststalls av foretagsledningen och i det arbetet beaktas
delvis oberoende virdering. I de fall anskaffningen av aktierna inte
skett mot kontant ersattning faststills ocksa anskaffningsvéirdet pa
aktierna av foretagsledningen och i det arbetet beaktas delvis obe-
roende virdering.

Goodwill skrivs inte av lopande utan nedskrivningsprovas.
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(c) Segmentrapportering

Segmentinformationen presenteras utifran ett foretagslednings-
perspektiv och rérelsesegmenten identifieras utifran den interna
rapporteringen till hogste verkstillande beslutsfattare. SEK har
foljande tre rorelsesegment: kreditgivning, rddgivning och for-
medling av virdepapper. Redovisade intakter for de tva andra seg-
menten forutom kreditgivning understiger 1 procent av de totala
intidkterna, redovisat rorelseresultat understiger 1 procent av det
sammanlagda rorelseresultatet och tillgdngarna understiger 1 pro-
cent av de totala tillgdngarna varfor de presenteras tillsammans
som Ovriga segment.

(d) Redovisning av rorelseintikter och rorelsekostnader

(i) Rantenetto

Rénteintdkter och rintekostnader hinférliga till finansiella till-
gangar och skulder, oavsett kategoritillhorighet, redovisas i rante-
nettot. Ranteintdkter och rintekostnader bruttoredovisas med
undantag for ranteintdkter och rantekostnader fran derivat som
nettoredovisas. Rénteintikter och rantekostnader beriknas och
redovisas med tillimpning av effektivrintemetoden, eller med till-
lampning av en metod som resulterar i en rinteintakt eller rante-
kostnad som utgér en rimlig uppskattning av vad en berdkning
grundad pa effektivrintemetoden skulle resultera i for ranteintakt
eller rantekostnad.

Det statsstodda systemet (”S-systemet”). SEK administrerar, mot
ersattning, svenska statens system for subventionerade exportkre-
diter och system for bistandskrediter (gemensamt ”S-systemet”).
Enligt avtal mellan SEK och staten ersitter staten SEK for alla
rantedifferenser, upplaningskostnader och eventuella nettovalu-
takursforluster inom S-systemet sa linge nagra lan eller skulder
utestar. SEK har bedomt att S-systemet ar ett uppdrag dir SEK age-
rar som agent dt svenska staten istéllet for att vara uppdragsgivare
av enskilda transaktioner. Beddmningen har baserats pa ett antal
indikatorer enligt féljande (i) SEK har formellt, men inte i prakti-
ken, risker och bedémningar som hor till dgarskapet; (ii) SEK har
inte beslutsratt att stélla ut priser; och (iii) SEK erhaller kompensa-
tion i form av en fast avgift. Sdledes redovisas inte kostnader som
ersatts av staten i SEK:s rapport 6ver totalresultatet. Reglering av
sddana erséttningar sker kvartalsvis i efterskott. Tillgdngar och
skulder relaterade till S-systemet inkluderas i SEK:s tillgangar res-
pektive skulder. Saledes ingér alla tillgdngar och skulder hanfor-
liga till S-systemet i koncernens rapport 6ver finansiell stillning
och moderbolagets balansrakning. SEK:s nettokompensation for
attadministrera S-systemet redovisas som en del av rinteintékter i
rapporten 6ver totalresultatet.

(ii) Avgifts- och provisionsnetto

Avgifts- och provisionsnetto bruttoredovisas med provisions-
intakter och provisionskostnader. Hur provisionsintéikterna redo-
visas beror pa i vilket syfte provisionen tas ut. Provisioner intakts-
redovisas antingen i takt med att tjansterna tillhandahalls eller

periodiseras 6ver den underliggande affarstransaktionens livs-
lingd. Provisionskostnader ér transaktionsbaserade och redovisas
i den period da tjansterna erhalls.

(iii) Nettoresultat av finansiella transaktioner

Nettoresultat av finansiella transaktioner inkluderar realiserade
vinster och forluster pa alla finansiella instrument och orealiserade
vinster och forluster pé alla finansiella instrument virderade till
verkligt virde med undantag for sidana finansiella instrument
dar forandringen i verkligt varde redovisas i ovrigt totalresultat.
Vinster och forluster inkluderar vinster och forluster pa grund av
valutakursférandringar, rantedndringar och férdndringar i kredit-
vardighet hos motparten i det finansiella kontraktet. Posten inklu-
derar ocksé virdeforandringar avseende sikrad risk och sakrings-
instrument i verkligt vardesdkringar.

(e) Transaktioner i utlindsk valuta

Monetira tillgangar och skulder i utlindsk valuta har omréknats
till den funktionella valutan (svenska kronor) med balansdagens
kurser. Intdkter och kostnader, uppkomna i utldndsk valuta, om-
riknas till svenska kronor med de kurser som géller per de dagar
da de uppkommer. Forindringar i valutakurserna mellan respek-
tive forekommande valuta och svenska kronor under perioden,
fran det att intakterna respektive kostnaderna uppkommer fram
till dess att de betalas, redovisas som valutaomrakningseffekter.
Valutaomrékningseffekter ingar som en komponent i "Nettoresul-
tat av finansiella transaktioner”.

(f) Finansiella instrument

(i) Redovisning i och borttagande frin rapporten Gver finansiell
stillning

Vid redovisning av finansiella instrument tillimpas affdrsdagsre-
dovisning vid redovisning och bortbokning av kopta virdepapper,
emitterade virdepapper och for derivatinstrument. Ovriga finan-
siella instrument redovisas i rapporten 6ver finansiell stillning och
borttages fran densamma pa respektive likviddag. Skillnaden mel-
lan det redovisade virdet for en finansiell skuld eller tillgdng (eller
del av en finansiell skuld eller tillgdng) som utslackts eller 6verforts
till en annan part och den ersittning som ldmnats redovisas i rap-
porten Over totalresultatet under posten “Nettoresultat av finan-
siella transaktioner”.

(ii) Viirdering vid forsta redovisningen

Nir finansiella instrument redovisas forsta gangen, virderas de
till verkligt virde samt, nir det giller en finansiell tillgang eller fi-
nansiell skuld som inte redovisas i kategorin finansiella tillgangar
eller finansiella skulder vérderade till verkligt virde via resultatet,
inklusive eventuella transaktionskostnader som &r direkt hanfor-
liga till forvérvet eller emissionen av den finansiella tillgdngen eller
finansiella skulden.
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(iii) Nettoredovisning

Finansiella tillgangar och skulder nettoredovisas i rapporten éver
finansiell stillning nir koncernen har en legal ritt att nettoredo-
visa beloppen vid betalning och avser att antingen nettoredovisa
beloppen vid betalning eller att realisera tillgdngen och slutbetala
skulden samtidigt. Det &r normalt endast i ett fatal fall nettoredo-
visning sker.

(iv) Klassificering av finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgdngar klassificeras i tre kategorier som utgoér grun-
den for virderingen: Léne- och kundfordringar, finansiella till-
gangar virderade till verkligt virde via resultatet och finansiella
tillgdngar som kan siljas. Finansiella skulder klassificeras i tva
kategorier som utgor grunden for virderingen: finansiella skulder
varderade till verkligt virde via resultatet och ovriga finansiella
skulder.

Lane- och kundfordringar. Med avseende pa finansiella tillgangar
ar kategorin lane- och kundfordringar en huvudkategori for SEK.
Denna kategori anvinds inte enbart for linefordringar utstéllda till
SEK, utan 4ven for av SEK kopta vardepapper som inte dr note-
rade pa en aktiv marknad. Dessa vardepapper, som bedéms vara
noterade pa en aktiv marknad, har i vissa fall klassificerats som fi-
nansiella tillgangar som kan séljas. Kategorin lane- och kundford-
ringar redovisas till upplupet anskaffningsvirde enligt effektivran-
temetoden. Nir eller flera derivat sdkrar valuta- och/eller réanterisk
i en ldne- eller kundfordran tillimpas verkligt virdesdkring. Vi-
dare dr vissa transaktioner klassificerade som lane- och kundford-
ringar foremal for kassaflodessékring. Sa dr fallet nar SEK 6nskar
sikra sig mot variation i kassaflodet fran sadana tillgingar.

Finansiella tillgingar virderade till verkligt virde via resultatet.
Det finns tvd huvudsakliga underkategorier i kategorin finansiella
tillgangar varderade till verkligt virde via resultatet: finansiella
tillgdngar som redan fran bérjan klassificerats till att redovisas till
verkligt vdrde via resultatet; och tillgdngar innehavda for handel.
Nar tva eller flera derivat sikrar rénterisk och kreditrisk i en till-
géng klassificeras ibland sddana transaktioner oaterkalleligt som
finansiella tillgdngar virderade till verkligt virde via resultatet. I
dessa fall innebdr en sddan klassificering en eliminering eller va-
sentlig minskning av en sa kallad accounting mismatch som annars
skulle uppstd genom att man redovisar tillgangar eller skulder eller
intakter och kostnader for dessa pa olika grunder. Derivat klassifi-
ceras alltid som finansiella tillgangar eller skulder till verkligt virde
via resultatet férutom nér de dr foremal for sdkringsredovisning.

Finansiella tillgdngar som kan sdljas. Transaktioner som klassifice-
rats som finansiella tillgdngar som kan siljas vérderas till verkligt
virde, med orealiserade vardeforandringar i verkligt varde redovi-
sade i 6vrigt totalresultat. Vid avyttring 6verfors redovisade varde-
forandringar fran 6vrigt totalresultat till resultatet. Kategorin an-
vinds for obligationer noterade pé en aktiv marknad som annars

skulle tillhort kategorin lane- och kundfordringar. Bérsnoterade
aktier tillgangliga for forséljning ingar ocksé i kategorin.

Finansiella skulder virderade till verkligt virde via resultatet. Det
finns tva huvudkategorier i kategorin finansiella skulder virderade
till verkligt varde via resultatet: finansiella skulder som redan fran
borjan klassificerats till att redovisas till verkligt virde via resulta-
tet; och finansiella skulder innehavda f6r handel. Nar av SEK emit-
terade vardepapper innehaller inbidddade derivat klassificeras de
oaterkalleligt som finansiella skulder varderade till verkligt virde
via resultatet. De inbdddade derivaten skulle annars separeras och
redovisas separat. Derivaten klassificeras alltid som finansiella till-
gangar eller skulder till verkligt virde via resultatet forutom nir de
ar foremal for sikringsredovisning.

Ovriga finansiella skulder. Ovriga av SEK emitterade virdepap-
per som inte dr klassificerade som finansiella skulder virderade
till verkligt virde via resultatet tillh6r kategorin 6vriga finansiella
skulder och virderas till upplupet anskaffningsvirde i enlighet
med effektivrantemetoden. Nar ett eller flera derivat sakrar va-
luta-, rédnte-, och/eller annan risk tillimpas verkligt viardesakring.
Efterstéllda skulder klassificeras som Gvriga finansiella skulder och
en overvagande andel ar foremaél for verkligt vardesdkring. Vid
verkligt virdesikring av eviga férlagslan sikras den del av16ptiden
pa det eviga forlagsldnet som motsvaras av derivatets 16ptid.

(v) Presentation av vissa finansiella instrument i rapporten éver
finansiell stillning

Presentationen av finansiella instrument i rapporten 6ver finan-
siell stallning skiljer sig i vissa avseenden frén kategoriseringen av
finansiella instrument som utgér grunden for virderingen. Utla-
ning dokumenterad som védrdepapper omfattar lan beviljade till
kunder som 4r avtalsmassigt dokumenterade i form av rantebaran-
de virdepapper, i motsats till bilaterala laneavtal, vilka presenteras
i rapporten over finansiell stallning antingen som utlaning till kre-
ditinstitut eller utlaning till allméanheten. Alla 6vriga virdepapper,
som inte dr presenterade i rapporten over finansiell stillning som
utlaning dokumenterad som véirdepapper presenteras antingen
som likvida medel, statsskuldférbindelser/statsobligationer eller
andra rantebarande vardepapper dn utlaning.

(vi) Redovisning av vissa finansiella instrument

Derivatinstrument. I SEK:s normala affirsverksamhet anvinds
olika slag av derivatinstrument, i syfte att sikra eller eliminera
SEK:s rénte- och valutakursrisker eller andra risker. Derivaten ar
alltid klassificerade som finansiella tillgdngar eller skulder virde-
rade till verkligt virde via resultatet utom i samband med sakrings-
redovisning. I de fall dir SEK klassificerar finansiella tillgdngar
eller skulder till verkligt virde via resultatet r syftet alltid att und-
vika den obalans som annars uppkommer och som beror pa det
faktum att forandring i virde av derivatet, redovisat till verkligt
virde, inte skulle matcha forandringen i virdet av den underlig-
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gande tillgdngen eller skulden som viérderas till upplupet anskaff-
ningsvarde.

Garantier. SEK ér en innehavare av finansiella garantier i samband
med sin langivning. Sadana kreditgarantier redovisas normalt i
enlighet med SEK:s etablerade redovisningsregler som garantier
och redovisas dérfor inte i balansrdkningen (forutom avseende
den forutbetalda kostnaden relaterat till garantiavgiften som er-
lagts i forskott for framtida perioder). I nagra enstaka fall uppfyller
inte de riskavtidckande instrumenten kraven for att betraktas som
garantier och redovisas darfor som derivat redovisade till verkligt
virde via resultatet. Nar SEK klassificerar ett riskavtickande in-
strument som en finansiell garanti dger alltid SEK den specifika
tillgdng som den finansiella garantin riskavticker och den poten-
tiella ersattningen som SEK kan erhélla fran motparten under ga-
rantin representerar endast intraffad forlust for SEK relaterad till
innehavet.

Inbiddade derivat. 1 sin ordinarie verksamhet, emitterar eller for-
varvar SEK finansiella tillgdngar eller skulder, som ofta innehaller
inbdddade derivat. Nar finansiella tillgdngar eller skulder innehal-
ler inbaddade derivat ar det foretagets policy att vélja mojligheten
att vardera inbaddade derivat tillsammans med det underliggande
instrumentet snarare dn att separera och virdera separat de inbad-
dade derivaten till verkligt varde.

Leasingtillgangar. I sin ordinarie affirsverksamhet férvarvar SEK
leasingtillgangar som ar klassificerade som finansiella leasingtill-
gangar (i motsats till operationella leasingtillgangar). Nér en sidan
klassificering gors beaktas leasingavtalets alla aspekter, inklusive
garantier frén tredje part. Finansiella leasingtillgangar redovisas
som fordran pa leasetagaren under kategorin ldne- och kundford-
ringar. Leasingbetalningen som erhélles fran leasetagaren delas i
redovisningen upp i tvd komponenter, en komponent som redo-
visas som en amortering av SEK:s fordran och en komponent som
redovisas som en ranteintakt.

Avtalade dnnu inte utbetalda lin. Information om avtalade dnnu
inte utbetalda lan, limnade som tillaggsupplysning under rubri-
ken “Ataganden” under rapporten Gver finansiell stillning, redo-
visas som odiskonterade framtida kassafloden avseende laneutbe-
talningar relaterade till 1dn som 4r accepterade men inte utbetalda
pa rapportdagen.

Aterkopsavtal och virdepappersutlning. Aterkopsavtal redovisas
som finansiella transaktioner i rapporten 6ver finansiell stallning.
Virdepapper eller andra tillgangar, som salts med aterkopsavtal,
och virdepapper eller andra tillgangar, som lanats ut till andra
parter upplyses om under rubriken ”Stéllda sdkerheter” under
rapporten 6ver finansiell stéllning. Likvida medel som har erhal-
lits av motparten enligt dterkopsavtal redovisas som upplaning i
rapporten Gver finansiell stillning. Likvida medel som har limnats

till motparten enligt omvinda aterkopsavtal redovisas i rapporten
over finansiell stillning som ”Utlaning till kreditinstitut” eller som
”Utlaning till allménheten”

Aterkipta skuldforbindelser. SEK aterkoper fran tid till annan sina
egna skuldférbindelser. Realiserade vinster eller forluster vid ater-
kopredovisas i rapporten ver totalresultatet som en komponent
av nettoresultat av finansiella transaktioner.

(vii) Sckringsredovisning

SEK tillimpar sékringsredovisning i de fall d& SEK anvinder
derivat for att skapa ekonomisk sikring och sikringsrelationen
kvalificerar for sikringsredovisning. Den metod som anvénds for
sakringsredovisning 4r antingen sakring av verkligt varde eller
kassaflodessakring. For att sikringsredovisning ska kunna till-
lampas krdvs att sikringssambandet &r i hog grad effektivt i att
motverka forandringar i verkligt varde hianforligt till den sikrade
risken séavil vid ingangen av sdkringsredovisningen som under
den aterstiende 16ptiden. Om effektiviteten inte ligger inom fast-
stillda gransvarden bryts sakringssambandet.

Sikring av verkligt virde. Sékring av verkligt vdrde anvinds for
transaktioner dar ett eller flera derivat sidkrar ranterisk som upp-
kommit frén en fastforrintad finansiell tillging eller skuld. Nar
siakring av verkligt varde anvinds omvirderas den sdkrade posten
till verkligt virde med avseende pa den risk som sikras. SEK de-
finierar risken som sakras i sikring av verkligt virde som risk for
fordndring av verkligt virde hanforlig till vald referensrinta (be-
namnd som réinterisk). Sakringsinstrument kan vara ett eller flera
derivat som byter fast rinta till rorlig rdnta i samma valuta (rénte-
swap) eller ett eller flera derivat som byter fast rdnta i en valuta till
rorlig ranta i en annan valuta (rante- och valutaswap).

Om en sikring till verkligt varde inte langre uppfyller villkoren
for sikringsredovisning upphor den sikrade posten att redovisas
till verkligt varde och redovisas till upplupet anskaffningsvirde
och de tidigare redovisade virdeforindringarna for den sikrade
posten periodiseras 6ver den tidigare siakrade postens aterstiende
16ptid.

Kassaflodessikring. Kassaflodessakring anvands for transaktioner
dar ett eller flera derivat sikrar risk for variationer i kassafloden
som uppkommit fran en finansiell tillgang eller skuld med rérlig
ranta. Vid kassaflodessdkring redovisas den sikrade tillgangen
eller skulden till upplupet anskaffningsvirde och verkligt virde-
fordndringar i sdkringsinstrumentet redovisas i 6vrigt totalresul-
tat. Nar det sikrade kassaflodet redovisas i resultatet omfors sak-
ringsinstrumentets virdeférandring i rapporten Gver totalresultat
fran 6vrigt totalresultat till resultatet. SEK definierar riskerna som
sdkras i kassaflodessakring som risk for forandring av kassafloden
hénforlig till vald referensranta (bendmnd som kassaflodesrisk).
Sdkringsinstrument kan vara ett eller flera derivat som byter rorlig
rénta till fast rdnta i samma valuta (rdnteswap) eller ett eller flera
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derivat som byter rérlig rinta i en valuta till fast rdnta i en annan
valuta (rdnte- och valutaswap).

Om kassaflodessikringen inte lingre uppfyller villkoren for
sdkringsredovisning och ackumulerade vinster eller forluster av-
seende sékringen finns i eget kapital, kvarstar dessa vinster eller
forluster i eget kapital och periodiseras via 6vrigt totalresultat till
resultatet 6ver den tidigare sakrade postens aterstaende 16ptid.

(viii) Principer for faststillande av verkligt virde pd finansiella
instrument

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

For alla klasser av finansiella instrument (tillgdngar och skul-
der) som redovisas till verkligt virde bestdms det verkliga virdet
utifran internt etablerade varderingsmodeller, externt etablerade
virderingsmodeller eller priser som tillhandahalls av externa par-
ter och maklare av sadana vardepapper. Om marknaden for finan-
siella instrument inte 4r aktiv faststélls verkligt virde med hjilp av
en virderingsteknik. Syftet ér att faststélla vad transaktionspriset
skulle ha varit vid varderingstidpunkten fér en transaktion mellan
parter som &r oberoende av varandra dar transaktionen r moti-
verad av sedvanliga affarsvillkor. Varderingstekniker innefattar att
anvinda nyligen genomforda transaktioner mellan kunniga parter
som ar oberoende av varandra och har ett intresse av att transaktio-
nen genomfors, om sadana finns tillgdngliga. Vidare kan aktuellt
verkligt virde for ett annat instrument som ér i det vasentliga lika-
dant anvindas. Om sddana inte finns vdrderas instrumenten ge-
nom att diskontera instrumentets framtida kassafloden eller med
hjélp av modeller for optionsvardering. Med regelbundna intervall
kalibreras virderingstekniken och dess giltighet prévas genom att
anvinda priser fran observerbara aktuella marknadstransaktio-
ner i samma instrument eller baserat pa tillgangliga observerbara
marknadsdata.

Vid berdkning av verkligt virde med viarderingsmodeller stravar
SEK efter att anvinda sig av likvida och observerbara marknadsno-
teringar (marknadsdata) i s hog utstrackning som méjligt, for att
varderingen bast ska aterspegla marknadens syn pé priser. Mark-
nadsdata anvénds, direkt eller indirekt, vid berakning av verkligt
varde. Exempel pa indirekt anvdndning av marknadsdata ar:

o diskonteringskurvor som skapas med hjilp av observerbar
marknadsdata men sedan interpoleras for att berdkna ej obser-
verbara réantor,

o kvantitativa modeller som anvinds for att virdera en struktu-
rerad produkt till verkligt viarde, dar modellens parametrar ka-
libreras sa att man med hjilp av tillginglig marknadsdata kan
aterskapa observerade priser pé liknande instrument, och

« enkla optioner med loptider som dr mellan tvé observerade
marknadsnoteringar. I sadana fall anvinds interpolation for att
ta fram mellanliggande notering.

I vissa fall, pa grund av lag likviditet i marknaden, finns det inte
tillgéng till observerbar marknadsdata. SEK grundar i dessa fall, i
enlighet med marknadsstandard, sin vérdering pa:

o Historisk observerad marknadsdata. Ett exempel 4r vdrdering
beroende av korrelation mellan tvé valutakurser dér korrelatio-
nen bestdms genom tidsserieanalys.

» Marknadsdata baserat pa liknande observerbar marknadsdata.
Ett exempel dr volatilitet for en aktieoption vars 16ptid 4r lingre
an for langsta observerbara marknadskvotering.

For observerbara marknadsdata anvédnder sig SEK av tredjeparts-
information som baserar sig pa handlade kontrakt (till exempel
Reuters och Bloomberg). Denna typ kan delas in i tva grupper dar
den forsta gruppen ar direkt observerbara priser och den andra
gruppen ar marknadsdata berdknad fran observerade priser.

Exempel fran den forsta gruppen dr - for olika valutor och 16p-
tider - valutakurser, aktiekurser, aktieindexnoteringar, swappriser,
futurespriser, basisspreadar och obligationspriser. De diskonte-
ringskurvor som SEK anvénder sig av, vilka dr en grundpelare for
vardering till verkligt virde, konstrueras frén observerbar mark-
nadsdata.

Exempel fran den andra gruppen ar standardiserade kvoterings-
former, till exempel kdpoptioner i valutamarknaden som kvoteras
genom volatiliteten och dér priset berdknas genom den s kallade
Black-Scholes modellen. Exempel frén denna gruppering ér - for
olika valutor och loptider - (FX) valutavolatilitet, swapvolatilitet,
cap/floorvolatilitet, aktievolatilitet, framtida utdelningar for aktier
och CDS-spreadar.

For transaktioner som inte kan virderas baserat pa observer-
bar marknadsdata dr anvidndning av ej observerbar marknads-
data n6édvindig. Ett exempel pé ej observerbar marknadsdata ar
diskonteringskurvor som skapas med hjélp av observerbar mark-
nadsdata men sedan extrapoleras for att berdkna ej observerbara
réntor. Ett annat exempel pa ej observerbar marknadsdata ar nar
marknadskorrelationer som anvands i virderingsmodeller baserar
sig pa transaktioner med lag likviditet, till exempel spreadoptioner.

(ix) Faststillande av verkligt virde for vissa typer av finansiella
instrument

Derivatinstrument. Derivatinstrument redovisas till verkligt viarde
och det verkliga virdet bestims utifran internt etablerade virde-
ringsmodeller, externt etablerade varderingsmodeller, priser som
tillhandahélls av externa parter eller noterade priser. Vid berak-
ning av verkligt virde pa ett derivatinstrument bedoms paverkan
pé verkligt varde av kreditrisken pa motparten med hjélp av pub-
likt noterade priser pa kreditderivat med motparten som under-
liggande exponering for kreditderivatet om sadana priser finns
tillgangliga.

Emitterade virdepapper. Vid berakning av verkligt virde pa emit-
terade virdepapper bedoms paverkan pé verkligt virde av den be-
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démda kreditrisken pa SEK baserat pé internt etablerade modeller
som bygger pa observationer pa olika marknader. Vidare gors vissa
antaganden om férvéntad livslangd pa vissa skulder som redovisas
till verkligt virde samt de derivat som sékrar skuldinstrumenten.
Antagande om férvintad livslangd utvarderas och omprovas kvar-
talsvis. De modeller som anvidnds omfattar badde pa marknaden
direkt observerbara och icke-observerbara varderingsparametrar.

Emitterade virdepapper som dr sammansatta finansiella instru-
ment med inbdddade derivat. SEK emitterar vardepapper pa
manga finansiella marknader. En stor del av dessa dr sammansatta
finansiella instrument med inbaddade derivat. SEK:s policy ér att
sikra risker i dessa instrument genom att anvinda derivat for att
fa effektiva ekonomiska sdkringar. Sddana sammansatta finan-
siella instrument klassificeras som finansiella skulder virderade
till verkligt virde. Eftersom det inte finns ndgra noterade mark-
nadspriser for denna grupp av transaktioner, anvands virderings-
modeller, externa parters virden eller priser som tillhandahalls
av méklare av sddana virdepapper for att berakna verkligt varde.
Samma virderingsmodell anvinds fér det sammansatta finansiella
instrumentet som den som anvénds for det derivat som siakrar in-
strumentet, med undantag for de justeringar som gors med hiansyn
till motpartens eller egen kreditrisk.

Se vidare upplysningar i not 13 om vilka vérderingstekniker som
tillimpats for vissa typer av finansiella instrument.

(x) Provning av finansiella tillgangar

SEK prévar utlaning och andra tillgdngar med avseende pa ned-
skrivningsbehov pa det sitt som beskrivs nedan. Nedskrivnings-
behov identifieras for 1an och andra finansiella tillgangar om det
finns objektiva beldgg for nedskrivning och om en prévning av
nedskrivningsbehovet tyder pa en forlust.

Nedskrivning av finansiella tillgangar. Nedskrivningar av finansiel-
la tillgdngar gors om och nir SEK bedomer att det dr sannolikt att
motparten i ett 14n eller i en annan tillgdng som innehas, och exis-
terande garantier och sikerheter, inte kommer att ticka SEK:s hela
fordran. Sddana bedémningar gors avseende varje enskilt 1an eller
annan tillgang. Objektiva belagg utgors av betydande finansiella
svarigheter hos emittent eller gildendr, uteblivna eller forsenade
betalningar eller andra observerbara uppgifter som tyder pa att
det foreligger métbar minskning av uppskattade framtida kassa-
floden. Om det finns objektiva belagg som visar att det uppkommit
ett nedskrivningsbehov for kategorin lane- och kundfordringar,
berdknas nedskrivningen som skillnaden mellan tillgangens re-
dovisade virde och nuvérdet av berdknade framtida kassafloden
(exklusive framtida kreditforluster som inte har intraffat) diskon-
terade till den finansiella tillgdngens ursprungliga effektiva rinta.
Nedskrivningsbeloppet redovisas i resultatet.

Efter det att den enskilda beddmningen har skett, och om det
inte foreligger nagra objektiva belagg for nedskrivning av en en-
skilt bed6md finansiell tillgdng, oavsett om den ér betydande eller

inte, inkluderar bolaget tillgangen i en grupp av finansiella till-
gangar med likartade kreditriskegenskaper och bedomer kollek-
tivt tillgdngarnas nedskrivningsbehov. Nedskrivningsbehovet ar
relaterat till forluster som har intréffat i portfoljen den sista dagen i
perioden men som dnnu inte identifierats som ett individuellt ned-
skrivningsbehov.

Nedskrivningen av en tillgdngs redovisade vérde sker mot re-
servkonto som i rapporten 6ver finansiell stillning reducerar den
post till vilken den ar hanforlig.

Om och nir en minskning i det verkliga vérdet for en finansiell
tillgang kategoriserad som att den kan séljas har redovisats i 6vrigt
totalresultat och det finns objektiva beldgg for att en nedskrivning
av tillgdngen ska goras, ska den ackumulerade forlust som har re-
dovisats i 6vrigt totalresultat 6verforas till resultatet &ven om den
finansiella tillgangen inte har tagits bort fran rapporten 6ver finan-
siell stallning.

Bortbokning av nedskrivna tillgingar ur rapporten 6ver finan-
siell stillning gors nér det 4r uppenbart att det ar hogst osannolikt
att nagon ytterligare del av SEK:s fordran pa motparten kommer
att erhéllas inom en 6verskadlig framtid och nér det inte finns nag-
ra garantier eller sakerheter som técker fordringen. Bortbokning
av nedskrivna tillgdngar kan ocksa goras nir konkursforfarandet
har avslutats och en slutlig forlust kan faststallas med beaktande av
vardet av eventuella tillgdngar som innehas av konkursboet samt
SEK:s andel av sddana tillgdngar.

Atervinningar av tidigare bortbokade tillgangar redovisas en-
dast om det dr en hog sannolikhet for att dtervinning kommer att
ske, sasom nér en konkurs haller pa att avslutas och betalningen
som SEK har att fordra slutligen har faststallts.

Réntan pa ett lan som klassificeras som nedskrivet, forfallet eller
pé annat sitt problematiskt redovisas enligt samma metod som
nedskrivningen pa det underliggande lanet. Saledes intiktsfors
rdntan pa den andel av lanet som forvantas bli dterbetald i fram-
tiden, diskonterat med den ursprungliga effektivrintan, medan
rantan pa den andel av lanet som inte forvéntas bli aterbetald i
framtiden inte intéktsfors.

(g) Materiella tillgangar

Materiella tillgdngar redovisas till anskaffningsvirdet minskat
med ackumulerade avskrivningar och konstaterade forluster.
Anskaffningsvardet inkluderar kostnader direkt hanforliga till
forvarvet av tillgdngen. Nir delar av en materiell tillgang har olika
beriknad livslangd redovisas de som separata delar av materiella
tillgdngar. Kontorsutrustning, byggnader och byggnadsutrustning
avseende byggnaden skrivs av linjart 6ver en berdknad livslangd.
Mark skrivs inte av. Den genomsnittliga berdknade livsldngden,
avskrivningsmetoder och bokfort viarde utvirderas och omprovas
varje ar. Fran det att en tillgdng klassificerats som en tillgdng som
innehas for forsiljning sker ingen avskrivning.
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(h) Immateriella tillgangar

Immateriella tillgdngar omfattar huvudsakligen aktiverad del av
investering i IT-system. Vad giller IT-system inkluderar den akti-
verade delen aven utgifter som anses vara relaterade till den im-
materiella tillgdngen, till exempel konsultarvode och kostnader for
egen personal som bidragit till firdigstéllande av den immateriella
tillgangen. Immateriella tillgangar skrivs av linjart 6ver den berdk-
nade livstiden fran den tidpunkt tillgangen tas i drift. Den genom-
snittliga berdknade livsldngden utvarderas och omprévas varje ar.

(i) Formaner till anstillda
SEK har bade avgiftsbestimda och férménsbestimda pensions-
planer.

Avgiftsbestimda planer

En avgiftsbestimd plan ér en plan for erséttning efter avslutad an-
stillning enligt vilken ett foretag betalar faststallda avgifter till en
separat juridisk enhet och inte har nagon legal eller informell for-
pliktelse att betala ytterligare avgifter. Forpliktelser avseende avgif-
ter till avgiftsbestimda pensionsplaner redovisas som en kostnad
for ersattningar till anstéllda i resultatet i den takt de intjénas ge-
nom att de anstéllda tillhandahéller tjanster till foretaget under en
period. Férutbetalda avgifter redovisas som en tillgang i den mén
en kontant aterbetalning eller minskning av framtida avgifter ar
tillganglig.

Formansbestamda planer

Forménsbestimda pensionsplaner édr 6vriga pensionsplaner som
inte kan bestimmas som avgiftsbestimda pensionsplaner. Nuvar-
det av nettoforpliktelsen berdknas separat f6r respektive formans-
bestimd plan utifrdn en uppskattning av de framtida forméner
som intjanats under tidigare och innevarande perioder. Nettofor-
pliktelsen redovisas i balansrakningen som nuvirdet av forpliktel-
serna med avdrag for verkligt virde for eventuella forvaltnings-
tillgdngar.

Kostnaden for den férmansbestimda planen berdknas genom
tillampning av den si kallade Projected Unit Credit Method,
som innebdr att kostnaden fordelas Gver den anstilldes tjanst-
goringsperiod. Berakningen utfors arligen av oberoende aktuarier.
Forpliktelserna varderas till nuvirdet av de férviantade framtida
utbetalningarna, med hénsyn tagen till antaganden sdsom f6rvan-
tade framtida 16nedkningar, inflation och livslingd. Forvantade
framtida utbetalningar diskonteras med en rdnta som galler pa
balansdagen for statsobligationer och med hénsyn till berdknad
dterstdende 16ptid for respektive tagande. Forandringar i aktua-
riella antaganden och erfarenhetsbaserade justeringar av for-
pliktelser och av det verkliga virdet pd forvaltningstillgangar ger
upphov till aktuariella vinster eller forluster. Sddana vinster eller
forluster inom 10 procent av virdet av forpliktelser eller forvalt-
ningstillgdngar, som ligger inom “korridoren’, redovisas inte ome-
delbart. Vinster eller forluster 6verstigande korridoren redovisas i
resultatet 6ver den forvintade aterstiende tjdnstgoringstiden for

de anstillda. Bolagen i koncernen understodjer olika kollektiva
pensionsplaner som omfattar alla anstallda. Forménsbestdmd re-
dovisning ska ske dven for kollektiva pensionsplaner forutsatt att
tillracklig information finns tillgénglig for att mojliggora for bo-
laget att berdkna sin proportionella andel av de formansbestimda
skulderna, tillgangarna samt kostnaderna associerade med pla-
nen. Sddan information har gjorts tillganglig for alla bolag inom
koncernen fran och med 2009. Om underliggande antaganden i
planen skulle fordndras kan framtida kostnader for planen f6rand-
ras i enlighet ddrmed. Darutover har bolaget kompletterande pen-
sionsdtaganden avseende vissa anstéllda. Sddana 4taganden tacks
med drligen berdknade premier som har kostnadsférts. Bolaget har
ocksa utestdende pensionsskulder till ett fatal fore detta anstéllda
vilka har redovisats p4 samma sétt som &vriga pensionsataganden.

(j) Eget kapital

Eget kapital i koncernen bestar av foljande poster: aktiekapital, re-
server, kvarhallen vinst och arets resultat. I reserver ingar foljande
poster: virdeforandringar pa tillgdngar som kan séljas och vérde-
forandringar pa derivat i kassaflodessakringar.

(k) Skatter

Skatt pa arets resultat bestar av aktuell och uppskjuten skatt. Ak-
tuell skatt dr berdknad skattekostnad baserat pa den taxerade in-
komsten for rakenskapsaret. Uppskjuten skatt bestar av uppskju-
ten skatt pa respektive koncernbolags obeskattade reserver och
uppskjuten skatt pa skattemassiga tempordra skillnader. Uppskju-
ten skatt pa skatteméssiga temporira skillnader beridknas med en
skatteprocent pa 26,3 procent. Uppskjuten skatt beriknas pa alla
skattemissiga tempordra skillnader oavsett om den temporira
skillnaden &r redovisad i resultatet eller i 6vrigt totalresultat. Det
finns inga materiella temporira skillnader som inte har blivit re-
dovisade.

(1) Kritiska redovisningsprinciper, bedomningar och uppskatt-
ningar
Vid faststdllande och tillimpningen av redovisningsprinciper
maste ledningen i vissa fall géra bedémningar och antaganden
som kan fa en visentlig betydelse pa redovisningen i den finan-
siella rapporteringen. Uppskattningarna ar baserade pa tidigare
erfarenhet och antaganden som bolaget anser ar rittvisande. Dessa
antaganden och bakomliggande beslut paverkar redovisningen av
tillgangar, skulder, intdkter och kostnader samt lamnade upplys-
ningar. Verkligt utfall kan senare, avvika fran de uppskattningar
och antaganden som gjorts. Se nedan for fragor dir avgorande
uppskattningar har gjorts.
Bolaget anser att bedomningar gjorda relaterade till foljande
kritiska redovisningsprinciper dr de mest visentliga:
« Den funktionella valutan i moderbolaget
« Klassificering av virdepapper som dr noterade pa en aktiv
marknad
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o Valet av limpliga vdrderingstekniker i de fall det inte finns att
tillgd priser som &r noterade pa en aktiv marknad for derivat
och andra finansiella instrument som ska redovisas till verkligt
virde

« SEKr att betrakta som agent avseende S-systemet

Vidare har foretaget identifierat foljande osdkerhetsfaktorer vid
tillimpning av IFRS:

o Avsittning for sannolika kreditférluster

« Uppskattningar av verkliga virden nér noterade priser saknas

o Virdering av derivat utan noterade marknadspriser

Moderbolagets funktionella valuta

SEK har beslutat att det ar svenska kronor (Skr) som ér foretagets
funktionella valuta under IFRS. En betydande del av foretagets till-
gangar, skulder och tillhérande derivat 4r avtalade eller har upp-
kommit i utlindsk valuta. Under IFRS omvarderas bade tillgdngar
och skulder till stingningskurs och skillnaden mellan historiska
och aktuella bokforda virden redovisas som vixelkurseffekter
i rapporten 6ver totalresultatet, dir de har motverkande effekter
som gor att nettoresultatet inte blir ett materiellt belopp i forhallan-
de till de totala tillgangarna och skulderna i utldndsk valuta. Detta
speglar de ekonomiska effekterna av SEK:s policy att ha tillgangar
som dr finansierade eller sikrade i samma valuta. Se not 27 fér upp-
lysningar om SEK:s valutapositioner.

Virdepapper noterade pa en aktiv marknad

I de fall vardepapper klassificeras som lane- och kundfordringar
gor SEK en bedomning utifrén ett antal fordefinierade faktorer
huruvida dessa ar noterade pa en aktiv marknad eller inte. SEK har
etablerat en operationell definition av nér en transaktion ska be-
traktas som noterad pa en aktiv marknad. Ett instrument betraktas
som noterat pa en aktiv marknad om det finns ett tillrackligt antal
aktorer som sitter kop- och/eller siljpris. Alla andra transaktioner
betraktas som inte noterade pa en aktiv marknad. I de fall det f6re-
ligger osakerhet kring detta tas dven andra kvalitativa kriterier i
beaktande utifran ett i forvag definierat format. Om ett storre antal
vardepapper skulle bedomas vara noterade pé en aktiv marknad,
skulle dessa vardepapper bli klassificerade som tillgdngliga for for-
sdljning och redovisas till verkligt virde med vardefériandring efter
skatt for dessa vardepapper skulle redovisas i 6vrigt totalresultat.

Valet av lampliga virderingstekniker i de fall det inte finns att tillgd
priser som dr noterade pd en aktiv marknad for derivat och andra
finansiella instrument som ska redovisas till verkligt virde

Vid rapporteringen av beloppen pa tillgdngar, skulder och derivat
liksom inkomster och utgifter ar det nédvéndigt att gora antagan-
den och uppskattningar om det verkliga véirdet pa finansiella in-
strument och derivat, i synnerhet da det forekommer onoterade
eller illikvida vérdepapper eller andra skuldinstrument. SEK gor
bedémningar om vilka som ar de mest lampliga vérderingstekni-
kerna for de finansiella instrumenten utifrdn grupperingar. Om

forutsattningarna, som ligger till grund fér dessa antaganden och
uppskattningar skulle férdndras, skulle de rapporterade belop-
pen kunna forandras. I de fall finansiella instrument redovisas
till verkligt vérde, berdknas dessa virden utifran marknadspriser,
varderingsmodeller, externa parters varderingar och diskonterade
kassafloden. En stor del av SEK:s finansiella instrument ar inte fo-
remal for publik handel och noterade marknadspriser ar inte en-
kelt tillgangliga. Olika varderingsmodeller respektive antaganden
kan medfora olika resultat av virderingarna. Dessutom skulle det
uppskattade verkliga virdet for ett finansiellt instrument under
vissa marknadsvillkor kunna skilja sig signifikant fran det belopp
som skulle realiseras om virdepapperet omedelbart skulle séljas.

Se not 27 for upplysning om virdeforandring pa tillgangar och
skulder om marknadsrantorna stiger eller sjunker med en procent-
enhet.

SEK dr att betrakta som agent avseende S-systemet

SEK har bedomt att S-systemet ér ett uppdrag dir SEK agerar som
agent at svenska staten istéllet for att vara uppdragsgivare av en-
skilda transaktioner. Beddmningen har baserats pa ett antal indi-
katorer enligt f6ljande (i) SEK har formellt, men inte i praktiken,
risker och bedémningar som hor till dgarskapet; (ii) SEK har inte
beslutsritt att stilla ut priser; och (iii) SEK erhéller kompensation
i form av en fast avgift. SEK har f6ljaktligen presenterat de ekono-
miska aktiviteternaiS-systemet i resultatet netto istéllet f6r brutto-
belopp i enlighet med avtal med svenska staten. Om SEK skulle
betraktas som uppdragsgivare avseende S-systemet, skulle alla in-
takter och kostnader betraktas som SEK:s intdkter och kostnader.
Emellertid skulle nettoeffekten inte péverka SEK:s rorelseresultat.
Se not 24 for upplysningar om S-systemet.

Avsdttning for sannolika kreditforluster

Avsittningar for kreditforluster gors om och nar SEK bedomer att
det dr sannolikt att SEK inte kommer att erhalla full betalning for
sin fordran under ett utliningsavtal eller en annan tillgang fran
motparten och/eller under innehavd garanti och/eller genom ian-
spraktagande av annan innehavd sidkerhet. Om de underliggande
antagandena for dessa interna modeller skulle forandras skulle det
kunna innebdra materiella forandringar i avsittningarna for befa-
rade kreditforluster.

Nedskrivningen redovisas som skillnaden mellan det redovi-
sade virdet pa lanet och det diskonterade virdet pa bolagets bésta
skattning av framtida kassafloden. I berakningen tas hansyn till
en rad faktorer relaterade till lantagaren. De verkliga beloppen av
framtida kassafloden och de datum pé vilka de erhélls kan avvika
frin dessa bedémningar och saledes kan verkliga forluster skilja
sig fran de som tidigare redovisats. Om till exempel de faktiska be-
loppen av totala framtida kassafloden vore 10 procent hogre eller
ldgre 4n bedomda skulle det paverka rorelseresultatet for riken-
skapsaret som slutar 31 december 2010 med ytterligare cirka Skr
50—-60 miljoner och eget kapital vid detta datum med Skr 30-40
miljoner.
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Uppskattning av verkligt virde nir noterade priser saknas

Om ett instrument klassificeras som finansiella tillgdngar eller
finansiella skulder till verkligt virde via resultatet virderas in-
strumentet till sitt fullstandiga verkliga virde, inklusive eventuell
kreditspread. Om noterade marknadspriser inte ar tillgdngliga
for sadana instrument 4r det nodvéndigt att gora vissa antagan-
den angdende kreditspreaden avseende motparten eller egen kre-
ditspread beroende pa om instrumentet &r en tillgang eller skuld.
Om dessa antaganden skulle férandras skulle det kunna innebéra
materiella forandringar i det verkliga virdet for dessa instrument.

Om antagandena relaterade till virdering av tillgdngar redo-
visade till verkligt virde via resultatet skulle férandras sé att den
genomsnittliga kreditspreaden anvind for vérdering av sddana
tillgdngar vore o,10 procentenheter hogre eller ldgre dn den spread
som anvénts vid virderingen skulle det paverka rorelseresultatet
for rikenskapsaret som slutar 31 december 2010 med cirka Skr
20-30 miljoner och eget kapital pa detta datum med Skr 30-40
miljoner.

Om antagandena relaterade till virdering av skulder redovisade
till verkligt varde via resultatet skulle forandras sa att den genom-
snittliga kreditspreaden anvénd for virdering av sddana tillgdngar
vore 0,10 procentenheter hogre eller ldgre dn den spread som an-
vints vid virderingen skulle det paverka rérelseresultatet for ri-
kenskapsaret som slutar 31 december 2010 med cirka Skr 400-500
miljoner och eget kapital pa detta datum med Skr 300-400 mil-
joner.

SEK emitterar virdepapper pa manga finansiella marknader.
En stor del av dessa dr sammansatta finansiella instrument med
inbdddade derivat. SEK:s policy dr att sidkra risker i dessa instru-
ment genom att anvinda swappar med motsvarande strukturer for
att fa effektiva ekonomiska sékringar. Sddana sammansatta finan-
siella instrument klassificeras som finansiella skulder virderade
till verkligt virde. Eftersom det inte finns ndgra noterade mark-
nadspriser for denna grupp av transaktioner, anvands virderings-
modeller, externa parters virden eller priser som tillhandahalls
av méklare av sddana virdepapper for att berdkna verkligt virde.
Den modell som anvinds for ett ssmmansatta finansiella instru-
ment dr densamma som den som anvinds for den strukturerade
swap som sakrar instrumentet, med undantag for de justeringar
som gors med hinsyn till motpartens eller egen kreditrisk. Med
undantag for effekter fran férdndring i vardering av motpartens el-
ler SEK:s egen kreditrisk, motsvarar saledes en férandring av verk-
ligt virde i sammansatta finansiella instrumentet en lika stor men
motriktad forandring av verkligt varde for den strukturerade swap
som sikrar sammansatta finansiella instrumentet. Aven om SEK:s
rating inte har dndrats under aret har utvecklingen pé de finan-
siella marknaderna i viss mén paverkat de nivaer till vilka SEK kan
emittera virdepapper. Denna foriandring, vilken ér olika stor pa
olika marknader, ar inkluderad i berdkningen av verkligt varde for
emitterade virdepapper. De modeller som anvands omfattar bade
direkt observerbara och hiarledda marknadsparametrar.

Se upplysning i not 13 om vilka varderingstekniker som har till-
lampats.

Viirdering av derivat utan noterade marknadspriser

En stor del av SEK:s portf6lj av emitterade vardepapper och rela-
terade derivat bestar av strukturerade produkter for vilka vissa
komponenter (dven om de inte splittats) ibland kraver sofistike-
rade virderingsmodeller for att erhélla ett verkligt virde. Om an-
tagandena for dessa berdkningar skulle férandras skulle det kunna
resultera i materiella forandringar i instrumentens verkliga vir-
den, men eftersom SEK endast ingar matchande sakringsrelatio-
ner (ekonomiska sikringar eller redovisningssakringar) skulle den
enda potentiella materiella effekten pé resultatet eller eget kapital
vara ett resultat av forandringar i kreditspreaden.

SEK anvinder swapavtal fraimst for att sikra riskexponering
hénforlig till finansiella tillgdngar och skulder. SEK ingar swap-
avtal endast under ISDA ramavtal och alla swapavtal dr med
finansiella institutioner som motparter. Motpartsrisker hanteras
med hjalp av sa kallade Credit Support Annex eller annat avtal for
reglering dér kreditexponeringen regleras minst en gang varje ma-
nad. Swappar ar varderade till verkligt virde med hjélp av noterade
marknadspriser i man av tillgang. Om marknadspriser inte ér till-
gangliga anvinds varderingsmodeller. Fér motparter ddr SEK har
ett positivt portf6ljvirde, anvinder SEK en modell for att justera
nettoexponeringens verkliga virde for férandringar i motpartens
kreditkvalitet. De modeller som anvéinds omfattar bade direkt ob-
serverbara och hirledda marknadsparametrar.

Se upplysning i not 13 om vilka varderingstekniker som har till-
lampats.

(m) Moderbolaget

Arsredovisningen for moderbolaget, AB Svensk Exportkredit
(publ) har upprittats i enlighet med svensk lag, krav i enlighet
med Lag om érsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag
(1995:1559) (ARKL), RER 2 Redovisning for juridiska personer,
utgiven av Radet for finansiell rapportering, samt Finansinspek-
tionens foreskrifter (FFFS 2008:25) vilket innebir att IFRS regel-
verk tillimpats si langt det varit mojligt inom ramen for ARKL och
Finansinspektionens foreskrifter. Skillnader i redovisningsprinci-
per for moderbolaget jamfort med koncernen ér foljande:

(i) Resultatrikning
I enlighet med kraven i ARKL presenterar moderbolaget en resul-
tatrakning kompletterad med en separat rapport for totalresultatet.

(ii) Aktier i dotterbolag

Investeringar i dotterbolag redovisas till anskaffningsvirde. Utdel-
ningar fran investeringar i dotterbolagen 4r redovisade som dvriga
rorelseintékter i resultatet om de dr ett immateriellt belopp.
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(iii) Skatt pa drets resultat

Moderbolaget och nagra av dotterbolagen redovisar vissa obeskat-
tade reserver i enlighet med svensk skattelagstiftning. Moderbo-
laget redovisar de obeskattade reserverna i balansrikningen och
forandringarna av obeskattade reserver i resultatet.

(iv) Koncernbidrag

Till dotterbolag limnade koncernbidrag redovisas direkt mot eget
kapital om de enbart limnats av skatteméssiga skal. I 6vriga fall
redovisas lamnade koncernbidrag med beaktande av dess skatte-
effekt som investering i andelar i koncernforetag i den mén inte
nedskrivning behovs.

(v) Eget kapital

Eget kapital i moderbolaget bestér av f6ljande poster: aktiekapital,
reservfond, reserver, kvarhéllen vinst och drets resultat. Reserver
bestar av foljande poster; verkligt varde-reserv (vardeforandringar
pa tillgdngar som kan séljas) och sikringsreserv (virdeférandring-
ar pa derivat i kassaflodessékringar).

(vi) Pensionsskuld

I moderbolaget tillimpas andra grunder for berdkning av for-
mansbestdmda planer dn de som anges i IAS 19. I moderbolaget
redovisas BTP-planen som en avgiftsbestimd plan samt att moder-
bolaget foljer Tryggandelagens bestimmelser och Finansinspek-
tionens foreskrifter. De vdsentligaste skillnaderna jamfért med
reglerna i IAS 19 galler framst hur diskonteringsrantan faststalls
samt att berdkning av den formansbestimda forpliktelsen sker
utifran nuvarande lonenivé utan antagande om framtida l6ne-
okningar och att alla aktuariella vinster och forluster redovisas i
resultatet, da de uppstar.
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Not 2. Rintenetto
Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2010 2009 2010 2009
Rdnteintikterna var relaterade till:

Utlaning till kreditinstitut 1191,9 1635,2 11919 1635,2
Utlaning till allmanheten 3018,1 2983,6 3002,5 29459
Réntebdrande vardepapper 1679,8 3043,6 1682,6 3046,4
Nedskrivna tillgdngar 3,1 34,4 3,1 4,4
Derivat 6290,2 5609,6 6290,2 5609,6
Summa ranteintiakter 12 183,1 13 306,4 12170,3 13241,5
Summa rantekostnader -10284,6 -11312,1 -10288,0 -11303,1
Rintenetto 1898,5 1994,3 1882,3 19384

Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2010 2009 2010 2009
Rdnteintikterna var relaterade till:

Finansiella tillgdngar som kan séljas 66,8 5,2 66,8 5,2
Finansiella tillgdngar virderade till verkligt varde via resultatet 6715,4 6340,8 6702,6 62759
Lane- och kundfordringar 5400,9 6960,4 5400,9 6960,4
Summa rinteintikter 12183,1 13 306,4 12170,3 13 241,5
Rdntekostnaderna var relaterade till:

Finansiella skulder varderade till verkligt virde via resultatet -4149,9 -4391,9 -4149,8 -4382,0
Finansiella garantier -248,6 -212,5 -248,6 -212,5
Andra finansiella skulder -5886,1 -6707,7 -5889,6 -6708,6
Summa rintekostnader -10284,6 -11312,1 -10288,0 -11303,1
Rintenetto 1898,5 1994,3 1882,3 1938,4

I ranteintékterna ingér Skr 48,7 miljoner (27,3) som avser ersittning frén S-systemet (se not 24).
I koncernen fordelar sig rinteintikterna geografiskt med ungefir 24 procent (22) fran Sverige, 52 procent (9) fran Gvriga Europa och
24 procent (69) fran andra ldnder.

Not 3. Provisionsnetto

Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2010 2009 2010 2009
Provisionsintdkterna var relaterade till:

Finansiella konsultprovisioner 12,7 23,2 12,7 14,6
Kapitalmarknadsprovisioner 6,8 2,5 0,0 0,0
Ovriga provisionsintékter 0,2 0,5 0,2 0,5
Summa provisionsintikter 19,7 26,2 12,9 15,1
Provisionskostnaderna var relaterade till:

Riskkapitalgaranti utfirdad av dgaren -3,6 -3,6 -3,6 -3,6
Finansiella konsultprovisioner -1,5 -6,1 -1,5 -4,1
Ovriga provisionskostnader -14,8 -16,7 -14,0 -16,7
Summa provisionskostnader -19,9 -26,4 -19,1 -24,4

Provisionsnetto -0,2 -0,2 -6,2 -9,3
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I koncernen fordelar sig provisionsintékter geografiskt med unge-
fir 51 procent (44) frén Sverige, 34 procent (43) fran Europa utom
Sverige samt med ungefir 15 procent (13) fran linder utanfor
Europa.

I koncernen fordelar sig provisionskostnader geografiskt med
ungefir 35 procent (31) till Sverige, 60 procent (49) till Europa
utom Sverige samt med ungefir 6 procent (20) till linder utanfor
Europa.

Provisionsintakter fran finansiella tillgangar och skulder ej vér-
derade till verkligt virde via resultatet, uppgar for koncernen till
Skr 0,2 miljoner (0,5) och fér moderbolaget till Skr 0,2 miljoner
(0,5).

Provisionskostnader fran finansiella tillgdngar och skulder ej
virderade till verkligt virde via resultatet, uppgar for koncernen
till Skr 0,7 miljoner (2,3) och f6r moderbolaget till Skr 0,7 miljoner
(2,3).

Not 4. Nettoresultat av finansiella transaktioner

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Nettoresultat av finansiella transaktioner var relaterat till:
Valutakursforandringar pa alla tillgangar och skulder exklusive verkligt
virde-varderade tillgangar och skulder -0,8 31,5 -0,8 31,3
Realiserat resultat av avvecklade tillgdngar och skuldinlgsen' 2673,4 302,3 2673,4 302,3
Summa nettoresultat av finansiella transaktioner,
fore vissa virdeforiandringar 2672,6 333,8 2672,6 333,6
Virdefoérandringar pa finansiella tillgdngar, finansiella skulder och
relaterade derivat -175,0 769,3 -175,0 769,3
Summa nettoresultat av finansiella transaktioner 2497,6 1103,1 2497,6 1102,9
Virdeforandringar pa finansiella tillgdngar, finansiella skulder och
relaterade derivat fordelat pa kategorier av finansiella instrument, Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Finansiella tillgdngar och skulder varderade till verkligt virde via
resultatet varav identifierade vid forsta redovisningstillfillet (VVO)
varav derivat 845,1 1096,0 845,1 1096,0
varav ovrigt -280,7 -3573,5 -280,7 -3573,5
Finansiella tillgdngar som kan séljas? -31,7 -1,2 -31,7 -1,2
Léne- och kundfordringar? -149,1 -611,7 -149,1 -611,7
Ovriga finansiella skulder? -558,6 3859,7 -558,6 3859,7
Ineffektivitet for kassaflodessédkringar som har redovisats via resultatet 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa -175,0 769,3 -175,0 769,3
varav sammanlagt belopp pa forandringen i verkliga virden som
uppskattats genom virderingsteknik som inte understdds av priser
fran observerbara aktuella transaktioner i instrument, redovisat i
resultatrikningen under perioden -175,0 770,5 -175,0 770,5
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Realiserat resultat av avvecklade tillgangar och skuldinlésen Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Finansiella tillgdngar och skulder virderade till verkligt virde via

resultatet 140,1 190,3 140,1 190,3
Finansiella tillgdngar som kan séljas 2565,0 0,0 2565,0 0,0
Lane- och kundfodringar -38,5 -2,2 -38,5 -2,2
Ovriga finansiella skulder 6,8 114,2 6,8 114,2
Summa 26734 302,3 26734 302,3

! Avyttringen av innehavet i Swedbank i fjarde kvartalet 2010 redovisas i Realiserat resultat av avvecklade tillgangar och skuldinlésen Skr 2 565,0 miljoner vilket
motsvarar den virdeférandring som tidigare redovisats som ovrigt totalresultat och ingatt i verkligt virdereserven inom eget kapital.

2 Virdeférandring pé finansiella tillgdngar som kan siljas, lane- och kundfordringar samt 6vriga finansiella skulder har redovisats via resultatet nar en sidan
tillgang eller skuld 4r féremal for verkligt virdesakring med avseende pa viardeforandring relaterad till den sdkrade risken. Se not 13 fér uppgift om hur stor andel
av dessa tillgéngar eller skulder som dr féremal for verkligt virdesikring.

Not 5. Personalkostnader

Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2010 2009 2010 2009
Personalkostnader:

Loner och ersittningar till styrelsen och verkstéillande direktorer -6,9 -114 -5,2 -5,2
Loner och ersittningar till 6vriga ledande befattningshavare -10,9 -10,5 -12,7 -10,5
Loner och ersattningar till 6vriga anstallda -113,1 -156,2 -114,7 -122,3
Pensioner -67,0 -67,6 -51,2 -41,3
Sociala kostnader -45,1 -53,1 -42,9 -42,8
Ovriga personalkostnader -16,4 -13,4 -16,1 -12,6
Summa personalkostnader -259,4 -312,2 -242.,8 -234,7

Av pensioner avser Skr 3,4 miljoner (2,7) verkstallande direktor och ddrav 4r Skr 2,0 miljoner (1,9) utéver vad som ér skattemassigt
avdragsgillt belopp. Skr 6,4 miljoner (5,3) avser andra ledande befattningshavare och dirav ar Skr 2,9 miljoner (2,2) utéver vad som 4r
skattemissigt avdragsgillt belopp.

Koncernen Moderbolaget
Medeltantalet anstillda 2010 2009 2010 2009
Kvinnor 100 93 97 83
Min 128 118 124 104
Summa 228 211 221 187

Koncernen Moderbolaget
Anstillda vid arets slut 2010 2009 2010 2009
Kvinnor 106 101 104 93
Min 129 126 125 116
Summa 235 227 229 209

Antal personer anstéillda utomlands uppgick vid utgangen av aret tilll 1 (1). Lonekostnader f6r denna person uppgick till Skr 2,4 miljoner
(2,7) och totala personalkostnader uppgick till Skr 3,3 miljoner (4,2).
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ANDEL KVINNOR I STYRELSE OCH BLAND LEDANDE Moderbolaget 2010 2009
BEFATTNINGSHAVARE, % Total sjukfranvaro for kvinnor
Moderbolaget 2010 2009 respektive mdn:
Styrelse 44 50 Kvinnor 3.8 3.3
Ledande befattningshavare 43 43 Min 1,6 1,2
Total sjukfrénvaro for samtliga
SJUKFRANVARO, % anstillda 2,6 2,1
Andelen av total sjukfranvaro
Moderbolaget 2010 2009 som var relaterad till sjukfran-
Total sjukfranvaro fordelad i varo 60 dagar eller mer 0,9 0,7
aldersintervall: Den sammanlagda summan av ledande befattningshavares exklu-
29 4r och yngre 2,8 L1 sive verkstillande direktorens ersittning, uppgick till Skr 12,7 mil-
30-49 ar 2,8 2,4 joner (12,1). Av ersittning till ovriga ledande befattningshavare ar
50 ar och ildre 1,8 1,9 Skr 12,4 miljoner (12,1) pensionsgrundande. Av ersattning till verk-
stallande direktdren ar Skr 4,1 miljoner (4,2) pensionsgrundande.
Rorlig ersattning utgar ej till verkstillande direkt6ren eller till 6v-
riga ledande befattningshavare.
2010 Arvode, )
Ersittning och andra formaner till styrelse ochledande  inkluderar dven Ovriga  Pensions-
befattningshavare i koncernen, Tkr utskottsarvode  Grundlén  férmaner avgifter Summa
Styrelseordforande:
Ulf Berg -185 -185
Vice styrelseordforande:
Christina Liffner -132 -132
Ovriga styrelseledaméter:
Karin Apelman -160 -160
Jan Belfrage =77 =77
Helena Levander -114 -114
Jan Roxendal -138 -138
Risto Silander -118 -118
Eva Walder -37 -37
Styrelseledaméter som avgick vid arsstimman 2010:
Bo Netz =35 =35
Ledande befattningshavare:
Peter Yngwe, vd och koncernchef -4 047 -144 -3398 -7 590
Jane Lundgren Ericsson, vd, AB SEK Securities -1699 -55 -340 -2094
Sirpa Rusanen, direktér, Human Resources -1128 -83 -375 -1585
Mins Hoglund, direktor, Corporate & Structured Finance -2862 -124 2212 -5198
Per Akerlind, direktér, Capital Markets -2717 -123 -2154 -4994
Sven-Olof Séderlund, direktor, Strategic Analysis &
Planning -1992 -101 -836 -2929
Susanna Rystedt, direktor, Administration -1735 -68 -498 -2301

Summa -996 -16180 -697 -9813 -27 687
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2009 Arvode, .
Ersittning och andra formaner till styrelse ochledande  inkluderar dven Ovriga  Pensions-
befattningshavare i koncernen, Tkr utskottsarvode  Grundlén  formaner avgifter Summa
Styrelseordférande:
Ulf Berg -165 -165
Vice styrelseordforande:
Christina Liffner -135 -135
Ovriga styrelseledaméter:
Karin Apelman -131 -131
Pirkko Juntti -36 -36
Helena Levander -114 -114
Bo Netz -108 -108
Harald Sandberg -39 -39
Risto Silander -118 -118
Jan Roxendal -138 -138
Eva Walder -75 -75
Ledande befattningshavare:
Peter Yngwe, vd och koncernchef -4018 -133 -2718 -6 868
Jane Lundgren Ericsson, vd, AB SEK Securities -1597 -37 -340 -1974
Sirpa Rusanen, direktor, Human Resources -1133 -80 -319 -1532
Mans Hoglund, direktor, Corporate & Structured Finance -2862 -130 -2143 -5134
Per Akerlind, direktér, Capital Markets -2674 -113 -1221 -4 007
Sven-Olof S6derlund, direktor, Strategic Analysis &
Planning -1957 -95 -864 -2917
Susanna Rystedt, direkt6r, Administration -1386 -53 -387 -1826
Summa -1059 -15627 -640 -7992 -25318

Informationen om ersittning inom SEK, i enlighet med Finans-
inspektionens foreskrifter och allménna rad om ersittningspolicy
i kreditinstitut, vardepappersbolag och fondbolag (5 kap. FFFS
2009:6), offentliggors pa foretagets externa hemsida (www.sek.se)
i samband med offentliggérandet av SEK:s arsredovisning. Bolaget
ldmnar i sitt offentliggérande uppgifter om savil vilka erséttnings-
principer som tillimpats for ersittningarna som intjénats 2010,
som en beskrivning av bolagets ersittningspolicy.

Peter Yngwe, Per Akerlind samt Sven-Olof Soderlunds anstill-
ningsavtal, som nar de upprittades foljde statens dé géllande rikt-
linjer, har omférhandlats under andra halvéret 2010. Pensionsav-
gifter for helaret 2010 Gverstigande 30 procent av den fasta 16nen
hérrors antingen till premier inbetalda fére omférhandlingen eller
till den 6verenskomna extra pensionspremie till Peter Yngwe och
till Per Akerlind (Skr 3,0 miljoner vardera, 1,0 miljon utbetald 2010,
samt 1,0 miljon for utbetalning 2011 och 1,0 miljon 2012) som in-
gick i omférhandlingen. De extra pensionspremierna ar villkorade
av att den anstallde fortsatt 4r anstélld i SEK, och utbetalas inte om
den anstillde sjilv sager upp sig fore respektive utbetalningstid-
punkt. Peter Yngwe, Per Akerlind samt Sven-Olof Séderlund har
sex manaders uppsigningstid vid uppsagning fran arbetsgivarens
sida och dr ddrutéver berittigade till avgangsvederlag motsvaran-
de arton fasta manadsloner. Avrakning sker for inkomst erhallen

fran nytt arbete. For 6vriga ledande befattningshavare utom en ar
uppségningstiden fran bolagets sida tre till sex ménader. Samtliga
ledande befattningshavare utom en har pensionsalder 65 ar och
pensionerna ar premiebestdimda. Samtliga avtal forutom ett fol-
jer statens nu gillande riktlinjer avseende anstéllningsvillkor f6r
ledande befattningshavare i foretag med statligt 4gande (anstall-
ningsvillkor fér ledande befattningshavare 2009-04-20).

Avtalet som avviker frén statens riklinjer giller en ledande
befattningshavare som gar i pension under forsta halvéret 2011.
Detta avtal skrevs innan statens riktlinjer faststélldes och innehl-
ler pensionsélder 60 ar och ett individuellt framtaget tjanstepen-
sionsavtal. Avtalet omfattar en forméansbaserad forsikring dir en
pensionspremie betalas pé l6nedelar mellan 30 och 70 basbelopp.
Pensionsatagandet ticks med l6pande premieinbetalningar till
valt forsdkringsbolag. Vid uppsigning fran bolagets sida utgér 16n
under tva ar och for den anstéllde &r uppségningstiden sex ména-
der, varvid 16n fran eventuell ny anstéllning ska avraknas.

Styrelsen utser arligen styrelseledamoter att ingd i styrelsens
Kreditutskott, Finansutskott, Ersattningsutskott och Revisionsut-
skott. For arbete i Kreditutskottet, Finansutskottet, Ersattnings-
utskottet och Revisionsutskottet har enligt beslut pa arsstimma
utgatt sarskild ersattning for styrelseledaméter uppgéaende till
sammanlagt Skr 0,3 miljoner (0,3).
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KONCERNEN

SEK:s anstdllda har kollektivavtalade pensioner genom BTB-
planen som &r den mest betydande pensionsplanen for bank-
tjansteman i Sverige. BTP-planen tryggas genom forsékring i for-
siakringsbolaget SPP.

Den totala pensionskostnaden for forménsbestimda och
avgiftsbestimda formaner framgar nedan

Skr mn 2010 2009
Kostnad for tjanstgoring under

innevarande period -7,3 -20,6
Kostnad for intjaning under tidigare

period -5,8 0,0
Rintekostnad -7,1 -7,2
Forvintad avkastning pa forvaltnings-

tillgdngar 5,0 52
Amortering av aktuariella férluster -4,5 -1,1
Reducering av pensionsforpliktelser -3,0 0,0
Netto pensionskostnad for formans-

bestimda pensioner -22,7 -23,7
Sarskild 16neskatt for forméns-

bestimda pensioner -5,5 -5,7
Netto pensionskostnad for avgifts-

bestimda pensioner, inkl 16neskatt -38,8 -38,2
Netto pensionskostnad -67,0 -67,6

Nedanstaende tabell anger nettovirdet av forméansbestdimda

pensionsataganden
Skr mn 2010 2009
Formansbestimda ataganden 211,7 210,7
Verkligt varde av férvaltnings-
tillgdngar -171,3 -176,3
Nettovirde 40,4 34,4
Oredovisade aktuariella vinster och
(forluster), netto 9,8 3,1
Avsittning for pensioner, netto
(forpliktelse + / tillgang -) 50,2 37,5

Nedanstiende tabell anger utvecklingen av férmansbestimda

ataganden
Skr mn 2010 2009
Formansbestimda ataganden,
ingéende virde 210,7 214,0
Kostnad for intjaning under tidigare
period 5,8 0,0
Kostnad for tjanstgéring under
innevarande period 7,3 8,6
Rintekostnad 7,1 7,2
Utbetalda erséttningar -6,9 -6,1
Reduceringar och regleringar -21,2 0,0
Aktuariella (vinster) och forluster 8,9 -13,0
Formansbestimda dtaganden,
utgiende virde 211,7 210,7

Nedanstaende tabell anger utvecklingen verkligt virde pa for-

valtningstillgangar
Skr mn 2010 2009
Verkligt virde pa forvaltningstillgdng-
ar, ingdende varde 176,3 164,7
Forvéntad avkastning pa férvaltnings-
tillgangar 5,0 5,2
Avgifter fran arbetsgivaren 8,6 8,6
Utbetalda erséttningar -5,5 -4,8
Reduceringar och regleringar -21,0 0,0

Aktuariella vinster och (forluster) 7,9 2,6

Verkligt virde pa forvaltningstill-

gangar, utgdende virde 171,3 176,3

Nedanstaende tabell anger visentliga aktuariella antaganden
vid utgangen av aret

% 2010 2009
Diskonteringsrénta 3,3-3,8 3,5-3,8
Forvantad avkastning pa forvaltnings-

tillgangar 2,0-5,0 5,0
Forvantad l6nedkningstakt 3,4-3,5 3,5
Forvintad inflation 2,0 2,0

Forvintad personalomsittning 2,0 2,0
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Avstimning av forandring i pensionsskuld

Skr mn 2010 2009
Pensionsskuld, ingdende virde 37,5 23,7
Kostnad hanforlig till 6vergang till

berakning av BTP-plan som formans-

bestdmd plan 0,0 12,0
Netto, periodens pensionskostnad 22,7 11,7
Avgifter fran arbetsgivaren -8,6 -8,6
Pensionsutbetalningar -6,9 -6,1

Utbetalda ersittningar 5,5 4,8
Pensionsskuld, utgiende virde 50,2 37,5

Pensionskostnaden for 2010 uppgar enligt tabellen ovan till Skr
-22,7 miljoner (-23,7) bestdende av netto, periodens pensions-
kostnad Skr —22,7 miljoner (-11,7) och ingen kostnad hinforlig till
overgang till berakning av BTP-plan som férmansbestdimd plan
(-12,0).

Okningen av pensionsskulden under 2010 fran Skr 37,5 miljoner
till Skr 50,2 miljoner ar huvudsakligen hanforlig till justering av
ingdende berdkning av BTP-planen med Skr 5,8 miljoner, amor-
tering av aktuariella forluster Skr 4,8 miljoner, samt 6kning av
pensionsskulden p g a 6kat antal anstéllda och hojda l6ner Skr 2,1
miljoner.

Diskonteringsranta

Diskonteringsrantan utgar ifran marknadens forvéntningar pa
bokslutsdagen pa obligationer med samma 16ptid som pensions-
skulden. Varderingen har utgatt fran en réntekurva uppskattad
efter svenska statsobligationer.

Forvintad avkastning pa forvaltningstillgangar
Forvintad avkastning baserar sig pa SEK:s bedomning av avkast-
ningen for forvaltningstillgdngar.

Forvintad 16ne6kningstakt
Forvintad loneokningstakt baserar sig pa SEK:s bedomning av
langsiktig lonedkningstakt i SEK.

Forvintad inflation
Forvantad inflation ligger i niva med Sveriges riksbanks mal for
inflationstakten i Sverige.

Forvéntad personalomsittning

Forvintad personalomsittning baserar sig pd SEK:s bedomning av
denlangsiktiga forvintade nivan av personal som lamnar foretaget
under ett ar.

MODERBOLAGET

Imoderbolaget tillimpas andra grunder f6r berdkning av formans-
bestdimda planer 4n de som anges i IAS 19. I moderbolaget redovi-
sas BTP-planen som en avgiftsbestimd plan samt att moderbolaget
foljer Tryggandelagens bestimmelser och Finansinspektionens
foreskrifter, eftersom detta dr en forutsittning for skattemaéssig
avdragsritt. De visentligaste skillnaderna jamfort med reglerna i
IAS 19 giller framst hur diskonteringsrantan faststalls samt att be-
rikning av den formansbestimda forpliktelsen sker utifran nuva-
rande l6neniva utan antagande om framtida lI6neékningar och att
alla aktuariella vinster och forluster redovisas i resultatrakningen,
da de uppstar.

Pensionskostnad
Skr mn 2010 2009
Pensionering i egen regi
I resultatrakningen redovisad
intakt + / kostnad — -1,2 -1,0
Pension genom forsikring
Arets pensionskostnad, exkl. skatter -40,9 -40,3
Redovisad nettokostnad hanforlig
till pensioner, exkl. skatter -42,1 -41,3
Avstamning av forandring i pensionsskuld
Skr mn 2010 2009
Pensionsskuld, ingdende varde 14,5 13,5
Upplosning / ytterligare avsittning,
netto -0,2 1,0
Pensionsskuld, utgaende virde 14,3 14,5
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Not 6. Ovriga kostnader
Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2010 2009 2010 2009
Resor och marknadsféring -18,1 -17,1 -17,8 -16,2
IT och informationssystem -57,9 -54,2 -55,2 -48,5
Arvoden -86,8 -62,5 -85,6 -59,2
Bolagens fastigheter och lokaler! -15,9 -12,2 -18,7 -13,9
Ovrigt -13,2 -13,0 -10,5 -9,7
Summa dvriga kostnader -191,9 -159,0 -187,8 -147,5

! SEKér partiavtal dar SEK hyr kontorsyta i Stockholm och Singapore.

ERSATTNING TILL REVISORER OCH DE REVISIONSFORETAG DAR DE VERKAR

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Ernst & Young:
Revisionsuppdrag -13,5 -16,4 -13,3 -16,0
Revisionsnira tjanster -0,5 -0,2 -0,5 -0,4
Skatterelaterade uppdrag -0,2 -0,3 -0,2 -0,1
Ovriga uppdrag -1,2 -5,8 -1,2 -58
KPMG:
Revisionsuppdrag 0,0 -4,2 0,0 -4,2
Revisionsnira tjanster -1,9 -2,3 -1,9 -2,2
Skatterelaterade uppdrag -0,2 -0,1 -0,2 -0,1
Ovriga uppdrag -3,1 - -3,1 -0,1
Riksrevisionen:
Revisionsuppdrag -0,2 - -0,2 -
PricewaterhouseCoopers:
Revisionsuppdrag - -0,1 - -
Ovriga uppdrag - -2,7 - -2,7
Summa -20,8 -32,1 -20,6 -31,6

Revisionsuppdraget inkluderar dven granskning av rapportering till myndigheter och granskning av emissionsprospekt. Ersittning kan
av redovisningsskil vara inkluderade i andra poster dn 6vriga kostnader. Ovriga uppdrag bestar huvudsakligen av kostnader relaterade
till uppfyllande av krav enligt Sarbanes-Oxley Act (SOX).
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Not 7. Materiella och immateriella tillgangar

Koncernen Moderbolaget

31december 31december 31december 31december
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Byggnader
Anskaffningsvirde vid arets borjan 142,8 142,8 0,7 0,7
Ackumulerade avskrivningar vid aret borjan -39,1 -37,0 -0,3 -0,3
Arets avskrivningar -2,3 -2,1 -0,1 0,0
Bokfort varde! 101,4 103,7 0,3 0,4
Taxeringsvirde 35,8 41,8 0,8 0,8
Mark
Anskaffningsvirde 0,1 0,1 0,1 0,1
Bokfort virde! 0,1 0,1 0,1 0,1
Taxeringsvirde 40,6 31,6 0,6 0,6
Inventarier, installationer och utrustning
Anskaffningsvarde vid arets borjan 64,6 63,1 61,5 60,0
Arets inkop 30,4 2,1 29,2 2,1
Arets avyttring och utrangering -4,8 -0,5 -10,7 -0,5
Ackumulerade avskrivningar vid aret borjan -48,4 -43,5 -45,7 -41,1
Aterforda avskrivningar pga avyttring och utrangering 4,1 0,3 5,9 0,3
Arets avskrivningar -5,4 -5,3 -5,2 -5,0
Valutakursjustering 0,2 0,0 0,2 0,0
Bokfort virde 40,7 16,2 35,2 15,8
Goodwill och 6vriga immateriella tillgangar
Anskaffningsvirde vid arets borjan 118,0 113,8 106,4 106,4
Arets inkop 12,2 4,2 20,0 0,0
Ackumulerade avskrivningar vid aret bérjan -107,3 -103,4 -106,4 -103,7
Arets avskrivningar och nedskrivningar -5,8 -3,9 -2,9 -2,7
Bokfort virde 17,1 10,7 17,1 0,0
Bokfort virde
Byggnader, mark och inventarier 142,2 120,0 35,5 16,3
Goodwill och 6vriga immateriella tillgdngar 17,1 10,7 17,1 0,0
Bokfort virde pa materiella och immateriella tillgangar 159,3 130,7 52,6 16,3

! Byggnader och mark i koncernen med ett bokfort virde pa Skr 101,1 miljoner (-) utgér tillgdngar som innehas for forsaljning.

Immateriella tillgdngar omfattar huvudsakligen aktiverad del av investeringar i IT-system.

Den genomsnittliga berdknade livslingden f6r byggnaden ar ungefar 7o ér, for sirskild byggnadsutrustning 10 &r och fér annan egen-
dom och utrustning 5 ér.

Den genomsnittliga beraknade livslangden for immateriella tillgangar ar ungefir s ér.
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Not 8. Leasing

FINANSIELLA LEASINGAVTAL — LEASEGIVARE

SEK:s samtliga leasingavtal klassificeras som finansiella, med hin-
syn tagen till leasingkontraktets alla aspekter, inklusive garantier

fran tredje part. Nedan visas en avstimning mellan bruttoinveste-
ringen och nuvérdet av fordran avseende minimileaseavgifter per
rapportperiodens slut. Framtida leasingavgifter fordelas i nedan-
staende forfallotidperioder.

Koncernen Moderbolaget

31 december 2010 31 december 2009 31 december 2010 31 december 2009
Nuvirde av Nuvirde av Nuvirde av Nuvirde av
framtida framtida framtida framtida
minimi- minimi- minimi- minimi-
Brutto- lease- Brutto - lease- Brutto- lease- Brutto- lease-
Skr mn investering avgifter investering avgifter investering avgifter investering avgifter
Inom ett ar 86,5 56,1 37,5 23,7 86,5 56,1 37,5 23,7
Mellan ett och fem ar 823,8 779,4 161,2 122,8 823,8 779,4 161,2 122,8
Senare dn fem ar 75,7 71,2 105,8 98,2 75,7 71,2 105,8 98,2
Summa 986,0 906,7 304,5 244,7 986,0 906,7 304,5 244,7
Ej intjanade finansiella intékter 0,0 79,3 0,0 59,8 0,0 79,3 0,0 59,8
Ej garanterat restvarde 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa 986,0 986,0 304,5 304,5 986,0 986,0 304,5 304,5

Samtliga leasingavtal 4r klassificerade som lane- och kundfordringar. Leasingavtalen ingar i posten utldning till allménheten i rapporten

over finansiell stallning.

Not 9. Nedskrivningar och oreglerade fordringar

Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2010 2009 2010 2009
Nedskrivning av finansiella tillgdngar">? -119,7 -436,0 -119,9 -371,8
Aterforing av tidigare gjorda nedskrivningar’? 126,9 153,0 126,9 -6,2
Netto nedskrivningar och aterforingar 7,2 -283,0 7,0 -378,0
Atervunna kreditforluster 1,0 36,7 0,2 0,1
Kreditforluster, netto 8,2 -246,3 7,2 -377,9
Varav utlaning* 92,8 56,7 92,1 -75,0
Varav likviditet* -84,6 -303,0 -84,9 -303,0
Foriandringar i reservering av finansiella tillgdngar:

Ingéende balans -939,9 -1028,5 -939,8 -561,8
Forséljning av tidigare nedskrivna tillgdngar! 371,6 371,6 371,6 -
Netto nedskrivningar och aterféringar 7,2 -283,0 7,0 -378,0
Utgéende balans -561,1 -939,9 -561,2 -939,8
Varav utlaning’ -519,5 -472,4 -519,5 -472,4
Varav likviditet* -41,6 -467,5 -41,7 -467,4

! Inga nedskrivningar har skett under 2010 avseende en exponering mot Glit-
nir Bank (Skr 70,0 miljoner). Istéllet avvecklades exponeringen under andra
kvartalet 2010 vilket medférde en dterforing av tidigare gjorda nedskriv-
ningar pa Skr 87,4 miljoner.

?  En nedskrivning har skett med Skr 122,5 miljoner (217,9) under 2010, totalt
Skr 475,4 miljoner (12/2009: 352,9), avseende tvdi CDO:er. Tillgangarna
har ett bokfort virde uppgéende till Skr 638,4 miljoner fore nedskrivningen
(12/2009: 683,5). SEK har tva tillgdngar i form av CDO:er (trancher med

4

framsta ratt till betalning) med slutexponering mot den amerikanska sub—

primemarknaden.

For avsittning utan identifierad motpart har en nettoupplosning skett med
Skr 35,0 miljoner (avsittning 80,0) under 2010. Detta innebir att reserven
for befarade kreditforluster pa krediter utan identifierad motpart uppgar
till totalt Skr 50,0 miljoner (12/2009: 85,0). Avsittningen avser forsamring i
kreditkvalitet for tillgingar som inte omfattas av individuella reserver.
Senot 11 for definitioner.
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OREGLERADE FORDRINGAR
Som oreglerade krediter redovisar bolaget fordringar for vilka kapital eller rénta dr obetalda sedan mer dn 90 dagar. Oreglerad fordran
ir upptagen till det belopp varmed fordran véntas inflyta.

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Oreglerade fordringar:
Aggregerat oreglerat belopp av kapital och rinta forfallet sedan mer én
90 dagar 273,2! 0,0 273,2! 0,0
Aggregerat oreglerat belopp som ér forfallet sedan mindre 4n 90 dagar 150,8! 0,0 150,8! 0,0
Ej forfallet kapitalbelopp pa krediter som till nagon del 4r oreglerade 42,9! 0,0 429! 0,0

! Oreglerade fordringar bestar huvudsakligen av ett 1an dér diskussion om omstrukturering har inletts men inte avslutats. Fordran ar tickt med fullgoda garantier
varfér ingen reservering for forvintad forlust har gjorts.

Av aggregerat oreglerat belopp av kapital och rénta ar Skr 273,2 miljoner (12/2009: 0,0) forfallna fér mer dn tre men mindre &n sex mana-
der fore balansdagen samt Skr 0,0 miljoner (12/2009: 0,0) forfallna fér mer dn sex men mindre dn nio ménader fére balansdagen.
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Not 10. Inkomstskatt

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Inkomstskatt
Aktuell skatt pa drets resultat -1038,8 -398,0 -1035,4 -364,5
Uppskjuten skatt -9,2 -2433 256,4 -191,5
Summa inkomstskatt -1048,0 -641,3 -779,0 -556,0
Skatt redovisad i rapport dver totalresultat
Uppskjuten skatt 488,6 -475,9 488,6 -475,9
Summa skatt redovisad i rapport Gver totalresultat 488,6 -475,9 488,6 -475,9
Avstimning av effektiv skattesats
Svensk inkomstskatt i % 26,3 26,3 26,3 26,3
Resultat fore skatt 3939,7 2368,6 3059,8 2022,1
Skatt baserad pa resultat fore skatt 26,3 % -1036,1 -622,9 -804,7 -531,8
Skatteeffekt av:
Ej avdragsgilla kostnader -1,8 -1,8 -1,8 -1,8
Nedskrivning av aktier i dotterbolag - - -140,3 -479,4
Implicit rédnta pa periodiseringsfonder -8,3 -6,2 -8,3 -6,2
Erhallen utdelning - - 176,9 4789
Ovrigt -1,8 -10,4 -0,8 -15,7
Summa redovisad skatt -1048,0 -641,3 -779,0 -556,0
Effektiv skatt i % 26,6 27,1 25,5 27,5
Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Uppskjutna skattefordringar avseende:
Underskottsavdrag 0,0 1,0 0,0 0,0
Ovriga temporira skillnader 29,8 20,6 16,3 3,9
Summa uppskjutna skattefordringar 29,8 21,6 16,3 3,9
Uppskjutna skatteskulder avseende:
Obeskattade reserver 634,3 365,1 - -
Tempordir skillnad, fastighet 26,0 26,5 - -
Temporira skillnader finansiella instrument
- Kassaflodessékringar 10,2 64,2 10,2 64,2
- Tillgdngar som kan séljas 0,0 469,4 0,0 469,4
- Vérdeforandringar via resultatet 0,0 202,2 0,0 202,2
- Ovriga temporira skillnader -9,6 -3,6 0,0 0,1
Summa uppskjutna skatteskulder 660,9 1123,8 10,2 735,9
Netto uppskjuten skatteskuld (+)/skattefordran (-) 631,1 1102,2 -6,1 732,0

Inga underskottsavdrag finns per 2010-12-31.
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FORANDRING AV UPPSKJUTNA SKATTER

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Ingdende balans -1102,2 -373,3 -732,0 -54,1
Forindring over resultatet -9,2 -243,3 256,4 -191,5
Fordandring i 6vrigt totalresultat 488,6 -475,9 488,6 -475,9
Ovrigt -8,3 -9,7 -6,9 -10,5
Summa -631,1 -1102,2 6,1 -732,0
OBESKATTADE RESERVER
Moderbolaget
31 december 31 december

Skr mn 2010 2009
Periodiseringsfonder:
Ingéende balans 1375,7 1135,2
Arets upplosning -208,6 -203,7
Arets avsittning 1230,8 4442
Utgéende balans 2397,9 1375,7
Varav:

Periodiseringsfond 2004 - 208,6

Periodiseringsfond 2005 184,4 184,4

Periodiseringsfond 2006 202,9 202,9

Periodiseringsfond 2007 244,1 244,1

Periodiseringsfond 2008 91,5 91,5

Periodiseringsfond 2009 4442 4442

Periodiseringsfond 2010 1230,8 -

I koncernens rikenskaper utférdelas koncernbolagens obeskattade reserver med 73,7 procent till eget kapital och med 26,3 procent till
uppskjuten skatteskuld som redovisas i balansrakningen. Fordndringar av den uppskjutna skatteskulden inkluderas i skatt pa arets resul-
tat i rapport dver totalresultatet.
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Not 11. Utlaning och likviditet

Utldning dokumenterad som vérdepapper utgér enligt SEK:s upp-
fattning en del av SEK:s totala utlining. SEK:s totala utldning res-
pektive totala likviditet beraknas séledes enligt f6ljande:

Koncernen Moderbolaget

31december 31december 31december 31 december
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Utlaning:
Utlaning dokumenterad som virdepapper 71805,8 87499,1 71839,7 88187,8
Utlaning till kreditinstitut' 22538,9 23543,2 22538,9 23540,5
Utlaning till allménheten 87101,9 75 890,1 87101,9 75 890,1
Avgar:
Depositioner dir tiden till forfall 6verstiger tre manader’ -1790,2 -1100,0 -1790,2 -1100,0
Total utlining 179 656,4 185832,4 179 690,3 186 518,4
Likviditet:
Likvida medel 8798,0 17 636,5 8711,0 17 356,7
Depositioner dér tiden till forfall Gverstiger tre manader! 1790,2 1100,0 1790,2 1100,0
Statsskuldforbindelser/statsobligationer 5431,3 117174 5431,3 117174
Andra rintebdrande virdepapper én utlining 100 533,0 123 378,6 100 533,0 122728,6
Total likviditet 116 552,5 153 832,5 116 465,5 152902,7
varav:
- emitterade av offentliga organ 401294 43041,9 401294 43 041,9
- noterade pé bors 172 313,2 160 489,6 174 943,2 160 489,6

! Likvida medel avser kassa, banktillgodohavanden samt kortfristiga depositioner dir beloppet ar ként i forvig och dar tiden till forfall ej Gverstiger tre manader
vid anskaffningstidpunkten. Depositioner dar tid till forfall ar lika med eller verstiger tre manader vid anskaffningstidpunkten redovisas som utlaning till kredit-
institut.

Avseende reserveringar, nedskrivningar och atervinningar hénvisas till not 9.
Riéntebdrande virdepapper som inte tas upp till sitt verkliga virde och som 6verskrider respektive underskrider det belopp som ska
infrias pa forfallodagen redovisas med summan av 6verstigande belopp for sig och summan av underskridande belopp for sig.

Koncernen Moderbolaget
31 december 31december 31december 31 december
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Summa av 6verstigande belopp 61,8 73,6 61,8 73,6

Summa av underskridande belopp -47.4 -79,5 -47,4 -79,5
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VOLYMUTVECKLING UTLANING

Koncernen varav S-systemet
Summa Summa varav
CIRR-

krediter ~ U-krediter

Skr mn 2010 2009 2010 2009 2010 2010
Accepterad ny langfristig utlaning 48749 121 465 8760 26402 8717 43
Syndikerade kundtransaktioner 19 1011 - - - -
Totala kundfinansieringslosningar 48768 122476 8760 26402 8717 43
Avtalad, ej utbetald utlaning vid arets slut 38205 46 331 16 570 26 386 16 259 311
Utestaende utlaning vid arets slut 179 656 185832 23989 14314 23210 779

UTESTAENDE UTLANING PER KREDITTYP
Koncernen Moderbolaget varav S-systemet

31 december 31 december 31december 31december 31december 31december

Skrmn 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Utlaning avseende export av kapitalvaror 80050 68120 80050 68120 23989 14314
Ovrig utlaning relaterad till export 76 809 90 802 76 843 91488 - -
Utlaning avseende infrastruktur 22797 26910 22797 26910 - -
Summa utlaning 179 656 185832 179 690 186518 23989 14314

Not 12. Klassificering av finansiella tillgangar och skulder
De belopp som redovisas avser koncernen om inte annat anges. Koncernens och moderbolagets belopp ar i allt vésentligt desamma.

FINANSIELLA TILLGANGAR FORDELADE PA REDOVISNINGSKATEGORIER:

Tillgangar virderade Derivati Tillgangar  Léne- och
till verkligt vérde via sakrings- somkan  kundford-
Koncernen, 31 december 2010 Summa resultatet redovisning siljas ringar'
Innehas
forhandel  Identifierad
Derivat for vid forsta
ekonomisk redovisn.
Skr mn sikring (VVO)?
Likvida medel 8798,0 8798,0
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 5431,3 5431,3
Andra rintebirande vardepapper dn utlaning 100533,0 5522,7 9082,6 85927,7
Utlaning dokumenterad som véirdepapper 71 805,8 23839 69421,9
Utlaning till kreditinstitut 225389 22538,9
Utlaning till allménheten 87101,9 87101,9
Aktier och andelar 0,0
Derivatinstrument 37659,8 227759 14 883,9
Summa finansiella tillgangar 333868,7 227759 7906,6 14 883,9 9082,6  279219,7

Per 31 december 2010 fanns inga tillgdngar som innehas fér handelsindamél annat 4n derivat f6r ekonomisk sékring. Det har inte funnits
négra tillgdngar i handelslagret under 201o0.
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FINANSIELLA SKULDER FORDELADE PA REDOVISNINGSKATEGORIER:

31 december 2010

Skulder virderade till verkligt Derivat i sikrings- Ovriga finansiella
Koncernen Summa virde via resultatet redovisning skulder®

Innehas for Identifierad

handel vid forsta

Derivat for eko- redovisn.

Skr mn nomisk sikring (VVO)*»¢
Skulder till kreditinstitut 14 342,8 14 342,8
Upplaning fran allmédnheten 19,3 19,3
Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper 286 309,5 162 595,0 123714,5

Derivatinstrument 18 057,4 16 050,3 2007,1

Efterstillda skulder 2590,3 2590,3
Summa finansiella skulder 321319,3 16 050,3 162 595,0 2007,1 140 666,9

FINANSIELLA TILLGANGAR FORDELADE PA REDOVISNINGSKATEGORIER:

31 december 2009
Derivati Tillgdngar  Lane- och
Tillgangar virderade till sikrings- somkan  kundford-
Koncernen Summa verkligt virde via resultatet  redovisning siljas ringar'
Innehas for Identifierad
handel Derivat vid forsta
for ekonomisk redovisn.
Skr mn sikring (VVO)?
Likvida medel® 17 636,5 17 636,5
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 11717,4 117174
Andra rintebdrande virdepapper én utlining 123 378,6 7399,3 32119 112767,4
Utlaning dokumenterad som vérdepapper 87499,1 26374 84861,7
Utlaning till kreditinstitut® 23543,2 235432
Utlaning till allménheten 75 890,1 75 890,1
Aktier och andelar 2710,1 2710,1
Derivatinstrument 22 654,1 15379,1 7275,0
Summa finansiella tillgdngar 365 029,1 15379,1 10036,7 7275,0 5922,0 326 416,3

Per 31 december 2009 fanns inga tillgdngar som innehas for handelsdndamal. Det har inte funnits nagra tillgangar i handelslagret under
2009.

FINANSIELLA SKULDER FORDELADE PA REDOVISNINGSKATEGORIER:

31 december 2009
Skulder virderade till verkligt Derivatisikrings- Ovriga finansiella
Koncernen Summa virde via resultatet redovisning skulder?
Innehas for Identifierad
handel vid forsta
Derivat for eko- redovisn.
Skr mn nomisk sikring (VVO)**
Skulder till kreditinstitut 4049,9 4049,9
Upplaning fran allmédnheten 0,0
Emitterade (icke efterstallda) virdepapper 320 745,3 140 756,2 179 989,1
Derivatinstrument 22567,3 19984,1 2583,2
Efterstillda skulder 3142,8 3142,8

Summa finansiella skulder 350505,3 19984,1 140 756,2 2583,2 187 181,8
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! Avlane- och kundfordringar ér cirka 11 procent (11) féremal for verkligt
virdesakring och 5 procent (4) foremal for kassaflodessdkring.

De ackumulerade forandringarna i de finansiella tillgingarnas verkliga
varde, som hérrér fran forandringar i kreditspread jamfort med kreditspread
vid handelsdatum uppgér till Skr -350,6 miljoner (-311,7) . Periodens
forandringar uppgar till Skr -38,9 miljoner (814,6 ).

Av 6vriga finansiella skulder 4r cirka 88 procent (80) foremal for verkligt
vardesdkring.

Ackumulerade férandringar i de finansiella skuldernas verkliga virde som
harror fran forandringar i kreditrisk uppgar till Skr 107,9 miljoner (210,7),
vilket representerar en ackumulerad minskning av skuldens bokférda vérde.
Periodens férandringar uppgar till Skr -102,8 miljoner (96,1) vilket 6kar
skuldens virde.

Likvida medel om Skr 17 636,5 miljoner har brutits ur kategorin Utlaning till
kreditinstitut.

Skillnaden mellan det redovisade virdet och nominellt belopp uppgar till
Skr -36 428,8 miljoner (-40 240,4). Nominellt belopp &r Skr 199 023,7
miljoner (180 996,6).

Se not 13 for en mer detaljerad kategorisering av tillgangar och
skulder redovisade till verkligt vérde.

I verkligt virdesakringar uppgér 2010 ars vinster for sdkrings-
instrument till Skr 799,9 miljoner (-2 877,2). Forluster pa sikrade
poster som ér hanforliga till den sédkrade risken uppgéar under sam-
ma ér till Skr -750,3 miljoner (3 244,6).

Summa tillgdngar per 31 december 2010, Skr 339,7 miljarder
(371,6), har péverkats med cirka Skr -24,1 miljarder (-15,2) av
valutakursforandringar sedan den 31 december 2009.

Under tolvmanadersperioden har amortering av upplaning
skett med cirka Skr 111,7 miljarder (139,0) och aterkép och fortids-
16sen av skuldforbindelser har uppgatt till cirka Skr 33,8 miljarder

(35,1).

OMKLASSIFICIERING

Per 1 juli 2008 respektive 1 oktober 2008 har SEK omklassificerat
tillgdngar till kategorin lane- och kundfordringar fran kategorier-
na tillgdngar som innehas fér handel och tillgdngar som kan séljas.
Detta eftersom dessa tillgdngar blivit illikvida under de extraordi-
néra marknadsforutsittningarna som radde under andra halvaret
2008 pé grund av den finansiella kris som da rddde och med héin-
syn till att bolaget bedomer sig att ha formaga att halla tillgangarna
till forfall. Det foreligger inte nagot nedskrivningsbehov for till-
gangarna som innehas fo6r handel eller i kategorin tillgangar som
kan séljas. Tillgangarna som innehas for handel halls inte langre
med avsikten att de ska séljas inom en 6verskadlig framtid. De om-
klassificerade tillgdngarna utgérs av rantebirande fastforrantade
obligationer. Vid omklassificeringen uppgick de forvintade kassa-
flodena pa de omklassificerade tillgdngarna till kontraktsenliga
belopp, vilket inkluderar rdnta samt nominellt belopp.

Omklassificering har gjorts av tillgangar som innehas fér han-
del tidigare redovisade till verkligt virde till kategorin lane- och
kundfordringar. Omklassificeringen skedde per 1 oktober 2008
med retroaktiv verkan den 1 juli 2008. Omklassificeringen har pa-
verkat resultatet for perioden 1 januari till 31 december 2010 med
en utebliven positiv resultateffekt pa Skr 4,8 miljoner, motsvarande
period 2009 har den péverkat resultatet med en utebliven positiv
resultateffekt pa Skr 142,0 miljoner. Av totala ranteintékter for pe-
rioden 1januari till 31 december 2010 hérrér Skr 72,0 miljoner fran
de omklassificerade tillgdngarna, motsvarande period 2009 hérror
Skr 152,6 miljoner fran dessa. Den viktade effektivrantan for de har
tillgdngarna uppgar till 1,7 procent.
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31 december 2010 31 december 2009
Omklassificerade finansiella tillgingar Nominellt  Bokfort Verkligt  Nominellt Bokfort Verkligt
Skr mn varde varde viarde varde varde virde
Andra rintebarande virdepapper 4n utldning 33489 3368,9 3368,6 4852,1 4884,5 4879,4

Ombklassificering har gjorts av tillgangar tidigare redovisade i ka-
tegorin tillgangar som kan séljas till kategorin ldne- och kundford-
ringar. Ombklassificeringen skedde per 1 oktober 2008. Omklassifi-
ceringen har paverkat virdeforandringar i 6vrigt totalresultat med
en utebliven positiv effekt f6r perioden 1 januari till 31 december
2010 pé Skr 11,1 miljoner, under motsvarande period 2009 har om-

Kklassificeringen péverkat vardeforandringar i ovrigt totalresultat
med en utebliven positiv effekt pa Skr 360,2 miljoner. Av totala ran-
teintdkter for perioden 1 januari till 31 december 2010 hérrér Skr
129,4 miljoner fran de omklassificerade tillgingarna, motsvarande
period 2009 hirrér Skr 2477 miljoner fran dessa. Den viktade ef-
fektivrantan for de hr tillgdngarna uppgar till 1,6 procent.

31 december 2010 31 december 2009
Omklassificerade finansiella tillgangar Nominellt ~ Bokfort Verkligt ~ Nominellt Bokfort Verkligt
Skr mn varde virde virde varde varde viarde
Andra rantebirande vardepapper 4n utlaning 4209,5 4235,6 4203,9 6216,3 6257,9 6214,2
Utléning dokumenterad som virdepapper 1710,4 1783,2 1783,4 4089,4 4167,3 4168,4
Summa 5919,9 6018,8 5987,3 10 305,7 10 425,2 10 382,6

Not 13. Finansiella tillgangar och skulder till verkligt virde

De belopp som redovisas avser koncernen om inte annat anges. Koncernens och moderbolagets belopp ar i allt visentligt desamma.

Koncernen 31 december 2010

Bokfort Verkligt ~ Overvirde (+)/
Skr mn varde virde undervirde (-)
Likvida medel 8798,0 8798,0 0,0
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 5431,3 5434,7 3,4
Andra rantebirande vardepapper dn utlining 100 533,0 98 383,7 -2149,3
Utlaning dokumenterad som virdepapper 71805,8 737234 1917,6
Utlaning till kreditinstitut 22538,9 22757,3 218,4
Utlaning till allménheten 87101,9 88703,5 1601,6
Derivat 37 659,8 37 659,8 0,0
Summa finansiella tillgingar 333 868,7 335460,4 1591,7
Skulder till kreditinstitut 14 342,8 14 342,8 0,0
Upplaning fran allmédnheten 19,3 19,3 0,0
Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper 286 309,5 286 354,3 44.8
Derivat 18057,4 18057,4 0,0
Efterstillda skulder 2590,3 2590,3 0,0
Summa finansiella skulder 321319,3 321 364,1 44,8
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Koncernen 31 december 2009

Bokfort Verkligt ~ Overvirde (+)/
Skr mn virde virde undervirde (-)
Likvida medel 17 636,5 17 636,5 0,0
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 11717,4 11720,8 3,4
Andra rintebdrande virdepapper dn utlining 123 378,6 119172,3 -4206,3
Utlaning dokumenterad som virdepapper 87 499,1 87311,8 -187,3
Utlaning till kreditinstitut 235432 23726,8 183,6
Utlaning till allménheten 75 890,1 76 849,9 959,8
Derivat 22 654,1 22 654,1 0,0
Aktier och andelar 2710,1 2710,1 0,0
Summa finansiella tillgingar 365 029,1 361782,3 -3246,8
Skulder till kreditinstitut 4049,9 4049,9 0,0
Upplaning fran allmédnheten 0,0 0,0 0,0
Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper 320745,3 320 766,7 21,4
Derivat 22 567,3 22567,3 0,0
Efterstillda skulder 3142,8 3184,9 42,1
Summa finansiella skulder 350505,3 350568,8 63,5

Finansiella tillgdngar och finansiella skulder i balansrikningen
virderas generellt till verkligt virde eller till ett virde som repre-
senterar verkligt varde for komponenterna som sékrats i sdkrings-
relation med undantag for de lane- och kundfordringar samt 6vri-
ga finansiella skulder som inte 4r foremal for sakringsredovisning.
Léne- och kundfordringar och andra finansiella skulder som inte
ar foremal for sakringsredovisning vérderas dock till upplupet an-
skaffningsvarde.

Vid uppskattningen eller harledningen av verkliga virden har
vissa férenklade antaganden gjorts. I de fall d& noterade mark-
nadsvirden finns tillgangliga for posterna i fraga har sddana var-
den anvints. Det ska emellertid noteras att sidana verkliga virden
¢j finns tillgéngliga for en stor del av posterna. I dessa fall har de
verkliga virdena uppskattats eller harletts. Sadana uppskattningar
eller harledningar ar naturligen behiftade med osékerhet. De som
verkliga virden presenterade virdena utgor saledes till stora delar
av bolaget uppskattade virden.

Bokfort virde pa derivatinstrument som hér representerar den
maximala krediriskexponeringen i enlighet med legala krav, speg-
lar inte den verkliga exponeringen. I de fall da ett sikerhetsavtal
har ingatts med motparten, representerar troskelbeloppet under
sakerhetsavtalet reell exponering. I de fall da inget sikerhetsavtal
har ingatts med motparten representerar positivt verkligt virde re-
ell exponering. I ndstan samtliga fall har SEK ingétt sikerhetsavtal
med motparten.

FASTSTALLANDE AV VERKLIGT VARDE PA FINANSIELLA
INSTRUMENT

Verkligt virde-vérderingen klassificeras enligt en verkligt vérde-
hierarki. For finansiella instrument redovisade till verkligt virde
sker en uppdelning pé de tre nivaerna i IFRS verkligt vérde-
hierarkin vilka reflekterar betydelsen av indata. Instrumentens
uppdelning baseras pa den ldgsta nivans indata som &r vésentlig
for verkligt varde-virderingen i sin helhet.

SEK utgér ifrdn foljande uppdelning for att faststilla metoder
som anvénts for framtagande av verkligt virde for finansiella in-
strument:

Niva 1: noterade priser pa aktiv marknad for identiska tillgangar
eller skulder;

Niva 2: virderingsmodeller dir marknadsdata som har signi-
fikant paverkan pé verkligt virde ar observerbar, antingen direkt
eller indirekt; och

Nivd 3: virderingsmodeller som anviander observerbar mark-
nadsdata men dér det finns inslag av egna uppskattningar dar
dessa uppskattningar har en signifikant paverkan pé verkligt virde.

Mer information om faststillande av verkligt virde pa finan-
siella instrument finns i not 1.
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FINANSIELLA TILLGANGAR FORDELADE I VERKLIGT VARDE-HIERARKI

Koncernen 31 december 2010
Tillgangar virderade till verkligt virde
via resultatet eller 6vrigt totalresultat Tillgdngar som kan siljas
Skr mn Niva 1 Niva 2 Nivi3  Summa Nivé 1 Niva 2 Nivi3  Summa
Likvida medel
Statsskuldforbindelser/
Statsobligationer
Andra rintebdrande vardepapper dn
utldning 5522,5 0,2 5522,7 9082,6 9082,6
Utlaning dokumenterad som
vardepapper 23839 23839

Utlaning till kreditinstitut
Utlaning till allménheten

Aktier och andelar

Derivatinstrument 16872,0 20787,8 37659,8

Summa finansiella tillgangar i

verkligt virde-hierarki 0,0 247784 20788,0 45566,4 0,0 9082,6 0,0 9082,6

Under 2010 har tillgdngar virderade till verkligt varde via resultatet till ett virde av Skr 6 406,4 miljoner flyttas frén niva 1 till nivé 2.

FINANSIELLA SKULDER FORDELADE I VERKLIGT VARDE-HIERARKI
Koncernen 31 december 2010

Skulder virderade till verkligt virde
via resultatet eller 6vrigt totalresultat

Skr mn Niva 1 Niva 2 Nivi3  Summa

Skulder till kreditinstitut
Upplaning fran allméanheten

Emitterade (icke efterstillda) virdepapper 9286,3 153308,7 162595,0
Derivatinstrument 8021,4 10036,0 18057,4
Efterstillda skulder

Summa finansiella skulder i verkligt virde-hierarki 0,0 17307,7 163344,7 180652,4

FINANSIELLA TILLGANGAR TILL VERKLIGT VARDE I NIVA 3

Koncernen 2010
Flytt fran Vinster och  Vinster och for-

1januari nivdloch Flyttfran forlustervia luster via 6vrigt 31 december
Skr mn 2010  Forvirv  Avyttrat Forfall niva 2 niva 3 resultatet’ totalresultat 2010
Andra rintebdrande
virdepapper dn utldning 293,1 0,0 0,0 -64,5 0,0 -228,5 0,1 0,0 0,2
Derivatinstrument 115334 7709,1 -787,3 -2765,3 320,6 -42,0 4819,3 0,0 20787,8
Summa finansiella till-

gangar till verkligt virde
Niva 3 11826,5 77091 -787,3 -2829,8 320,6  -270,5 48194 0,0 20788,0
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FINANSIELLA SKULDER TILL VERKLIGT VARDE I NIVA 3

Koncernen 2010
Flytt fran Vinster och Vinster och for-

1januari nivaloch Flyttfran forlustervia lustervia6vrigt 31 december
Skr mn 2010 Emitterat Aterkop Forfall niva 2 nivd3  resultatet' totalresultat 2010
Emitterade (icke efter-
stdllda) vardepapper 131840,9 538219 -12321,2 -191254 6052,9 -6116,5 -843,9 0,0 153308,7
Derivatinstrument 15 456,1 571,2 -449,8 -1144,9 441,3 -1412,9  -3425,0 0,0 10 036,0
Summa finansiella
skulder till verkligt virde
Niva 3 147297,0 54393,1 -12771,0 -20270,3 6494,2 -7529,4 -4268,9 0,0 163344,7

! Den orealiserade virdeférandringen uppgar till Skr 8,9 miljarder varav Skr 8,3 miljarder kommer fran skuldbenet i derivat som anvinds for att sakra "Emitterade
(icke efterstillda) virdepapper”. Valuta- och rinterisker i skuldbenet pa dessa derivat ar foremal f6r ekonomisk sikring, vilket innebar att vardeforandringen pa 8,3
miljarder i skuldbenet pa derivat i niva 3 motsvaras av en lika stor motverkande virdeforandring i finansiella instrument som ligger utanfor niva 3.

FINANSIELLA TILLGANGAR FORDELADE I VERKLIGT VARDE-HIERARKI

Koncernen 31 december 2009

Tillgédngar virderade till verkligt virde

via resultatet eller 6vrigt totalresultat Tillgangar som kan siljas

Skr mn Niva 1 Niva 2 Niva3  Summa Niva 1 Niva 2 Nivi3  Summa
Likvida medel
Statsskuldforbindelser/
Statsobligationer
Andra rintebdrande viardepapper dn
utlaning 6770,1 336,1 293,1 7399,3 3160,1 51,8 32119
Utlaning dokumenterad som viérde-
papper 15442 10932 26374
Utlaning till kreditinstitut
Utlaning till allmédnheten
Aktier och andelar 2710,1 2710,1
Derivatinstrument 11120,7 11533,4 22654,1
Summa finansiella tillgangar i
verkligt virde-hierarki 8314,3 12550,0 11826,5 32690,8 5870,2 51,8 0,0 5922,0

Under 2009 har tillgangar virderade till verkligt virde via resultatet till ett virde av Skr 570,4 miljoner flyttats fran niva 1 till nivé 2.

FINANSIELLA SKULDER FORDELADE I VERKLIGT VARDE-HIERARKI

Koncernen 31 december 2009
Skulder virderade till verkligt virde

via resultatet eller 6vrigt totalresultat
Skr mn Niva 1 Niva 2 Nivi3  Summa
Skulder till kreditinstitut
Upplaning fran allmédnheten
Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper 8915,3 131840,9 140756,2
Derivatinstrument 7111,2 15 456,1 22567,3
Efterstillda skulder

Summa finansiella skulder i verkligt virde-hierarki

0,0 16026,5 147297,0 163323,5
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FINANSIELLA TILLGANGAR TILL VERKLIGT VARDE I NIVA 3

Koncernen 2009
Vinster och
Flytt fran Vinster och forluster
1januari niva 1 och Flyttfrin forluster via via dvrigt 31 december
Skr mn 2009 Forviarv Avyttrat  Forfall niva 2 niva 3 resultatet totalresultat 2009
Tillgangar virderade till
verkligt virde 30421,2 4337,3 -5471,8 -3406,5 2954 -6202,2 -7876,9 0,0 11 826,5
Summa finansiella till-
gangar till verkligt virde
Niva 3 30421,2 4337,3 -5471,8 -3406,5 295,4 -6202,2 -7876,9 0,0 11 826,5
FINANSIELLA SKULDER TILL VERKLIGT VARDE I NIVA 3
Koncernen 2009
Vinster och
Flytt fran Vinster och forluster
1januari nivdloch Flyttfran forlustervia  via6vrigt 31 december
Skr mn 2009 Forvirv  Avyttrat  Forfall niva 2 niva3  resultatet totalresultat 2009
Skulder vérderade till
verkligt virde 190262,3 35529,2 -15080,9 -34466,8 0,0 -8525,7 -20421,1 0,0 147 297,0
Summa finansiella skul-
der till verkligt viarde
Niva 3 190262,3 35529,2 -15080,9 -34466,8 0,0 -8525,7 -20421,1 0,0 147 297,0

OSAKERHET I VARDERINGEN AV NIVA 3 INSTRUMENT

Da skattningen av parametrarna som ingér i modeller for att rikna
marknadsvirde pa Niva 3 transaktioner ér forknippade med sub-
jektivitet och osdkerhet har SEK enligt IFRS 7 gjort en analys over
skillnad i varderingen av Niva 3 instrument under andra rimliga
forhallanden. Analysen har utférts genom att justera alla volatili-
teter +/- 5 procent och alla korrelationer +/- 10 procent och sedan
vilja det hogsta och lagsta virdet for varje transaktion. Alla trans-
aktioner i Niva 3 ingar i strukturerade paket.

Resultatet stimmer vl 6verens med SEK:s affirsmodell dar de
strukturerade paketen sikras genom derivat dar ena benet match-
ar betalningsflédena i det strukturerade paketet och det andra be-
net utgors av en rorlig ranta som bestdms utifran en spread mot
en referensréinta. Detta innebdr att en 6kning/minskning av virdet
pé det strukturerade paketet kommer att motsvaras av en lika stor
okning/minskning av vérdet pa det matchande benet i derivatet.
Scenario med maximalt marknadsvirde nedan syftar till da bade
det strukturerade paketet och tillgangsbenet i derivatet har sitt
maximala marknadsvirde, vare sig det 4r en tillgang eller skuld.
Scenario med minimalt marknadsvérde 4r d4 bade det strukture-
rade paketet och tillgdngsbenet i derivatet har sitt minimala mark-
nadsvirde. Efter hansyn tagen till sikerheter under ISDA-avtal
paverkas endast kreditvardighetsjusteringarna pa den exponering
som aterstar efter reglering. Ett positivt/negativt vdrde i kinslig-
hetsanalysen har en positiv/negativ inverkan pa totalresultatet.

KANSLIGHETSANALYS FOR TILLGANGAR OCH SKULDER

I NIVA 3
Koncernen 31 december 2010
Scenario Scenario
med med
maximalt minimalt
marknads- marknads-
virde virde
Skr mn Forindring
Tillgangar
Andra rintebarande vardepapper 4n
utlaning 0,0 0,0
Derivatinstrument 2983,9 -3480,0
Summa forandring av verkligt virde
finansiella tillgangar Niva 3 2983,9 -3480,0
Skulder
Emitterade (icke efterstillda) varde-
papper -4474,0 6169,8
Derivatinstrument 1490,1 -2689,8
Summa forandring av verkligt virde
finansiella skulder Niva 3 -2983,9 3480,0
Kreditvirdighetsjustering -1,7 0,7
Total resultatpiverkan -1,7 0,7
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Not 14. Derivatinstrument

De belopp som redovisas avser koncernen om inte annat anges. Koncernens och moderbolagets belopp ar i allt visentligt desamma.

31 december 2009

Koncernen

31 december 2010

Derivatinstrument férdelade péa kategorier

Tillgangar  Skulder

Tillgangar Skulder

Verkligt ~ Verkligt Nominellt Verkligt Verkligt  Nominellt
Skr mn varde varde varde varde varde virde
Rinterelaterade kontrakt 3 846,8 7003,8 148 043,8 5284,3 4601,1 198 778,8
Valutarelaterade kontrakt 24 815,3 6456,4 253930,1 12 833,5 8784,6 256 756,6
Aktierelaterade kontrakt 7 085,1 3958,0 73 069,0 3562,9 7 325,7 58 747,1
Kontrakt rel. till ravaror, kreditrisk mm 1912,6 639,2 20611,9 973,4 1855,9 19 425,7
Summa derivatinstrument 37 659,8 18057,4 495 654,8 22 654,1 22567,3 533708,2
Koncernen 31 december 2010 31 december 2009
varav derivat for ekonomisk sikring klassifice- Tillgangar  Skulder Tillgangar Skulder
rade som innehas for handel under IAS 39 Verkligt  Verkligt Nominellt Verkligt Verkligt  Nominellt
Skr mn varde virde virde varde virde virde
Rinterelaterade kontrakt 841,5 5729,5 71 658,7 1366,6 3628,2 126 120,1
Valutarelaterade kontrakt 12 936,6 5723,6 165512,5 9476,2 7174,3 138 571,5
Aktierelaterade kontrakt 7 085,1 3958,0 73 069,0 3562,9 7 325,7 58747,1
Kontrakt rel. till ravaror, kreditrisk mm 1912,6 639,2 20611,9 973,4 1855,9 19 425,7
Summa derivatinstrument 22775,8 16 050,3 330852,1 15379,1 19 984,1 342 864,4
Koncernen 31 december 2010 31 december 2009
varav derivatinstrument i sakringsredovisning Tillgangar  Skulder Tillgangar Skulder

Verkligt ~ Verkligt Nominellt Verkligt Verkligt ~ Nominellt
Skr mn varde varde varde varde varde virde
Riénterelaterade kontrakt 3005,3 12743 76 385,2 3357,3 1610,3 118 185,1
Valutarelaterade kontrakt 11878,7 732,8 88417,5 3917,7 972,9 72 658,7
Aktierelaterade kontrakt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kontrakt rel. till ravaror, kreditrisk mm 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa derivatinstrument 14 884,0 2007,1 164 802,7 7275,0 2583,2 190 843,8
Koncernen 31 december 2010
Derivat i kassaflodessikringar lmanad< 3 manader
Skr mn <1méanad 3 maénader <lar lar<5ar >5ar
Kassaflode (tillgangar) 39,7 46,7 47,0 273,3 33,9
Kassaflode (skulder) 68,1 -6,5 -24,0 43,1 30,7
Netto kassaflode 107,8 40,2 23,0 316,4 64,6
Koncernen 31 december 2009
Derivat i kassaflodessdkringar 1 ménad< 3 ménader
Skr mn <1méinad 3 manader <lar lar<5ar >54r
Kassaflde (tillgangar) 138,5 55,0 3,1 230,1 41,1
Kassaflode (skulder) 17,5 -0,2 0,6 -4,9 3,7
Netto kassaflode 156,0 54,8 3,7 225,2 44,8
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Koncernen 31 december 2010

Derivat i verkligt virdesdkringar lmanad< 3 manader

Skr mn <1méanad 3 maénader <lar lar<5ar >5ar
Kassaflode (tillgangar) 88,0 808,0 1845,9 10210,8 5212,1
Kassaflode (skulder) -89,4 -214,4 -636,5 -1958,1 -733
Netto kassaflode -1,4 593,6 1209,4 8252,7 5138,8
Koncernen 31 december 2009

Derivat i verkligt viardesikringar 1 ménad< 3 ménader

Skr mn <1méinad 3 manader <lar lar<5ar >5ar
Kassaflde (tillgangar) 147,1 984,7 2381,0 2906,1 4021,7
Kassaflode (skulder) -223,8 -462,3 -396,0 -1459,2 -150,0
Netto kassaflode -76,7 522,4 1985,0 1446,9 3871,7

NETTOKOSTNAD AV KASSAFLODESHEDGAR
OMKLASSIFICERADE TILL RESULTATET UNDER ARET

Skr mn 2010 2009
Rinteintakter 4943 516,6
Réntekostnader -81,1 -103,0
Totalt 413,2 413,6

Inom ramarna for SEK:s policies med avseende pa motparts-,
rante-, valuta och 6vriga risker anvinder sig SEK av, och ar SEK
part i, olika slag av derivatinstrument, huvudsakligen rinte- och
valutakursrelaterade avtal (swappar med mera). Dessa instrument
redovisas till verkligt varde i balansrakningen baserat pa virdet per
kontrakt.

SEK anvinder swapavtal frimst for att sikra riskexponering
hénforlig till finansiella tillgdngar och skulder. SEK ingar swapavtal
endast under ISDA ramavtal och alla swapavtal 4r med finansiella
institutioner som motparter. Motpartsrisker hanteras med hjilp av
sé kallad Credit Support Annex. Swappar ar virderade till verkligt
varde med hjélp av noterade marknadspriser i man av tillgang. Om
marknadspriser inte ar tillgdngliga anvinds virderingsmodeller.
SEK anvinder modeller for att justera nettoexponeringens verk-
liga virde for forandringar i motpartens kreditkvalitet. De model-
ler som anvinds omfattar bade direkt observerbara och harledda
marknadsparametrar.

SEK emitterar virdepapper pa ménga finansiella marknader.
En stor del av dessa 4r hybridinstrument med inbdddade deri-
vat. SEK:s policy dr att sikra risker i dessa instrument genom att
anvinda swappar med motsvarande strukturer for att fi effektiva
ekonomiska sikringar. Sdédana hybridinstrument klassificeras som
finansiella skulder varderade till verkligt virde. Eftersom det inte
finns nagra noterade marknadspriser for denna grupp av trans-
aktioner anvinds internt etablerade varderingsmodeller, externt
etablerade virderingsmodeller eller priser som tillhandahalls av
externa parter och maklare av sadana virdepapper for att faststalla
verkligt virde. Den modell som anvénds for ett hybridinstrument
ar densamma som anvéinds for den strukturerade swap som sak-

rar det, med undantag for de justeringar som gérs med hansyn till
motpartens eller egen kreditrisk. Med undantag for effekter fran
forandring i vardering av motpartens eller SEK:s egen kreditrisk,
motsvarar saledes en férandring av verkligt virde i hybridinstru-
mentet en lika stor men motriktad férandring av verkligt virde for
den strukturerade swap som sikrar hybridinstrumentet. Aven om
SEK:s rating inte har dndrats under dret har utvecklingen pa de fi-
nansiella marknaderna i viss man paverkat de nivaer till vilka SEK
kan emittera virdepapper. Denna forandring, vilken ér olika stor
pé olika marknader, 4r inkluderad i berdkningen av verkligt virde
for emitterade virdepapper. De modeller som anvinds omfattar
béde direkt observerbara och harledda marknadsparametrar.

Nominellt virde pd derivatinstrument representerar inte re-
ella exponeringar. I de fall da ett sakerhetsavtal har ingatts med
motparten, representerar troskelbeloppet under sakerhetsavtalet
reell exponering. I de fall da inget sikerhetsavtal har ingétts med
motparten representerar positivt verkligt virde reell exponering. I
néstan samtliga fall har SEK ingatt sakerhetsavtal med motparten.
Se tabellen Totala exponeringar f6r belopp som avser riskexpone-
ringar relaterat till derivatinstrument, med mera. SEK ir utsatt for
variationer i framtida kassafloden relaterade till tillgdngar som ej
ar foremal for aktiv handel och som 16per till en rorlig rinta.

SEK anvénder ranteswappar som kassaflodessiakringar av dessa
ranterisker. Som en f6ljd av tillgangar i utlindsk valuta &r SEK ut-
satt for valuta- och rénterisker vilka ar sikrade med valutarénte-
swappar. De redovisade kassaflodena ovan ar odiskonterade och
grupperade efter nir de férvéntas ske.

Vissa kreditderivatkontrakt ar derivat och &r foljaktligen klas-
sificerade som finansiella tillgangar eller skulder vérderade till
verkligt virde via resultatrakningen, medan andra ér klassificerade
som finansiella garantier och darfér redovisas till upplupet an-
skaffningsvirde. Per den 31 december 2010 var det totala nominella
beloppet f6r sddana garantier Skr 20 020,7 miljoner (25 225,6).
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Not 15. Aktier

Innehavet av aktier tillgingliga for forsiljning avsag i sin helhet — Detbokférda virdet pa aktierna per 30 september 2010 uppgick till
aktier i Swedbank AB. Den 28 oktober 2010 silde SEK hela sitt ~ Skr 3 592,0 miljoner.

aktieinnehav i Swedbank AB till ett antal svenska och utlindska Samtliga dotterbolag har séte i Stockholm och 4r heldgda dotter-
institutioner. Aktierna, som hade forvérvats till en kostnad avsam-  bolag till AB Svensk Exportkredit. Arets resultat (efter skatt) for
manlagt Skr 997,6 miljoner, saldes fér ssmmanlagt Skr 3 562,7 mil-  dotterbolagen var Skr 9,8 miljoner (134,4).

joner, vilket resulterade i en vinst pa Skr 2 565,0 miljoner fore skatt.

Aktier tillgingliga for forsiljning Koncernen Moderbolaget
31 december 31december 31december 31december
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Swedbank AB - 2710,1 - 2710,1
Summa - 2710,1 - 2710,1
Aktier i dotterbolag 31 december 2010 31 december 2009
Eget Eget
Bokfort kapitali Nominellt Bokfort kapitali Nominellt
Skr mn virde bolaget aktievirde virde bolaget aktievirde
AB Sektionen (org nr 556121-0252) 103,5 0,6 0,4 103,5 0,6 0,4
AB SEK Securities (org nr 556608-8885) 10,0 13,4 10,0 10,0 31,2 10,0
SEK Financial Advisors AB (org nr 556660-2420) 5,0 4,8 0,5 5,0 4,8 0,5
SEK Financial Services AB (org nr 556683-3462) 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
SEK Customer Finance AB (org nr 556726-7587) 16,6 20,3 0,1 16,6 20,4 0,1
SEK Exportlénet AB (org nr 556761-7617 ) 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Venantius AB (org nr 556449-5116) 90,2 86,0 40,0 623,7 725,1 500,1
Summa 225,5 125,3 51,2 759,0 782,3 511,3
Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Nedskrivning av aktier i dotterbolag' et et -533,4 -1822,7
Summa nedskrivning av aktier i dotterbolag e.t. e.t. -533,4 -1822,7

! Avser nedskrivning av aktier i Venantius med Skr 533,4 miljoner (1 817,7). Nedskrivningen av aktier i Venantius ér foranledd av en utdelning fran Venantius med

samma belopp.

Not 16. Ovriga tillgangar

Koncernen Moderbolaget

31december 31december 31december 31 december
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Avrikningsfordran mot staten 1155,6 344,5 1155,6 344,5
Skattefordran 0,5 1,7 0,5 0,4
Ovrig uppskjuten skattefordran (se not 10) 29,8 21,6 16,3 3,9
Fordran mot dotterbolag et et 32,9 94,7
Upplaning for vilken valuta dnnu ej erhallits 392,4 1146,4 392,4 846,4
Ovrigt 125,8 448,7 113,8 436,6

Summa 1704,1 1962,9 1711,5 1726,5



126. NOTER

Not 17. Forutbetalda kostnader och upplupna intikter

Koncernen Moderbolaget

31december 31december 31december 31december

Skr mn 2010 2009 2010 2009

Upplupna rinteintakter 3932,6 4437,2 3932,6 4437,2

Forutbetalda kostnader och andra upplupna intakter 22,9 28,1 22,8 27,3

Summa 3955,5 4465,3 39554 4464,5

Not 18. Ej efterstilld upplining
EJ EFTERSTALLD UPPLANING PER KATEGORIER
Koncernen Moderbolaget

31 december 2010 Ej efterstéllda Ej Ej efterstillda Ej

skulder exkl efterstillda skulder exkl efterstillda

emitterade  emitterade emitterade  emitterade

Skr mn Summa virdepapper virdepapper Summa virdepapper virdepapper

Valutarelaterade kontrakt 129987,0 129987,0 129987,0 129987,0

Ranterelaterade kontrakt 81561,9 14 362,1 67199,8 81574,8 14 375,0 67 199,8

Aktierelaterade kontrakt 68787,1 68787,1 68787,1 68787,1

Kontrakt rel. till rdvaror, kreditrisk m m 20 335,6 20335,6 20335,6 20 335,6

Summa ¢j efterstélld upplaning 300671,6 14 362,1 286 309,5 300 684,5 14 375,0 286 309,5

Varav denominerad i:
Svenska kronor 12374,3 12 387,2
Ovriga valutor 288297,3 288297,4
Summa 300671,6 300 684,6
Koncernen Moderbolaget

31 december 2009 Ej efterstillda Ej Ej efterstillda Ej

skulderexkl efterstillda skulder exkl efterstillda

emitterade  emitterade emitterade  emitterade

Skr mn Summa virdepapper virdepapper Summa virdepapper virdepapper

Valutarelaterade kontrakt 110994,3 0,0 110994,3 110994,3 0,0 110994,3

Rinterelaterade kontrakt 140981,2 4049,9 136931,3 141491,3 4560,0 136 931,3

Aktierelaterade kontrakt 55 686,6 0,0 55686,6 55 686,6 0,0 55 686,6

Kontrakt rel. till révaror, kreditrisk m m 17133,1 0,0 17133,1 17133,1 0,0 17133,1

Summa ej efterstilld upplaning 324795,2 4049,9 320745,3 325305,3 4560,0 320745,3

Varav denominerad i:

Svenska kronor 10 065,1 10575,2
Ovriga valutor 314 730,1 314730,1
Summa 324795,2 325305,3
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Not 19. Ovriga skulder

Koncernen Moderbolaget
31december 31december 31december 31december
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Skuld till dotterbolag et. et 35,1 114,1
Skatteskuld 819,7 170,6 817,4 136,3
Skulder for képta men dnnu ej levererade och betalda tillgdngar 84,8 1628,0 84,8 1329,0
Ovriga 736,1 737,9 736,3 732,2
Summa 1640,6 2536,5 1673,6 2311,6
Not 20. Upplupna kostnader och forutbetalda intikter
Koncernen Moderbolaget
31december 31december 31december 31december
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Upplupna rantekostnader 3337,7 3839,8 3337,7 38399
Forutbetalda intékter och andra upplupna kostnader 105,7 73,9 105,0 66,6
Summa 34434 3913,7 3442,7 3906,5
Not 21. Avsittningar
Koncernen Moderbolaget
31december 31december 31december 31 december
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Pensionsforpliktelser 50,2 37,6 14,3 14,5
Avvecklingsreserv 34 15,9 - -
Summa 53,6 53,5 14,3 14,5
Not 22. Efterstillda skulder
Koncernen Moderbolaget
31 december 31december 31december 31 december
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Ej tidsbundet, ej kumulativt forlagsln, utlindsk valuta®? 2590,3 2625,2 2590,3 2625,2
Tidsbundet, kumulativt férlagslan, utlindsk valuta’ - 517,6 - 517,6
Summa efterstilld upplaning 2590,3 3142,8 2590,3 3142,8
Varav denominerad i:
Svenska kronor - - - -
Utlandsk valuta 2590,3 3142,8 2590,3 3142,8

! Nominellt virde USD 200 miljoner. Rinta betalas kvartalsvis i efterskott efter

en arsrantesats om 5,40 procent. SEK har option att fortidslosa lanet fran

den 27 december &r 2008 och kvartalsvis dérefter till en kurs av 100 procent
av det nominella virdet. Sidan inlosen forutsitter att Finansinspektionen
dessférinnan limnat sitt godkannande drtill. Rinta kommer inte att betalas
om SEK inte har tillgangligt fritt eget kapital for att géra en sddan betalning.
Investerarens ritt att erhalla upplupen men obetald rinta kommer darefter att
forloras (ej kumulativt). I syfte att undvika likvidation kan bolagsstimman,
med godkinnande av Finansinspektionen, besluta att ta i ansprak nominellt
belopp samt eventuellt obetald ranta for att ticka forluster. SEK kan inte
darefter betala utdelning till sin aktie4gare innan det nominella beloppet i sin
helhet aterforts som skuld i balansrikningen eller terbetalats, med Finansin-
spektionens godkdnnande, samt sidan obetald ranta har betalats.

2

Nominellt virde USD 150 miljoner. Ranta betalas kvartalsvis i efterskott efter
en arsrantesats om 6,375 procent. SEK har option att fortidslosa lanet fran
den 27 december &r 2008 och kvartalsvis dérefter till en kurs av 100 procent
av det nominella virdet. Sidan inl6sen forutsitter att Finansinspektionen
dessforinnan limnat sitt godkdnnande dértill. Rénta kommer inte att betalas
om SEK inte har tillgingligt fritt eget kapital for att géra en sédan betalning.
Investerarens ritt att erhalla upplupen men obetald rinta kommer darefter att
forloras (ej kumulativt). I syfte att undvika likvidation kan bolagsstimman,
med godkinnande av Finansinspektionen, besluta att ta i ansprak nominellt
belopp samt eventuellt obetald rénta for att ticka forluster. SEK kan inte
darefter betala utdelning till sin aktiedgare innan det nominella beloppet i sin
helhet aterforts som skuld i balansrakningen eller dterbetalats, med Finansin-
spektionens godkdnnande, samt sadan obetald ranta har betalats.
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SEK:s tidsbundna férlagslin uppgdende till EUR 50 miljoner och med
slutforfallodag 30 juni 2015 fortidslostes per den 30 juni 2010 till nominellt
belopp i enlighet med ldnevillkoren och i enlighet med sarskilt medgivande
dartill fran Finansinspektionen.

Den upplupna rintekostnaden hénforlig till den efterstillda upp-
laningen, vid arets slut Skr 1,5 miljoner (1,6), ingéar i "Upplupna
kostnader och forutbetalda intdkter”.

Forlagslanen ar efterstéllda bolagets 6vriga skulder, vilket inne-
bér att de medfor ritt till betalning forst efter att 6vriga fordrings-
agare erhallit betalning.

Not 23. Ansvarsforbindelser, d&taganden och
eventualtillgangar

Ansvarsforbindelser och ataganden upplyses om i anslutning till
rapport 6ver finansiell stéllning i koncernen per den 31 december
2010. Ansvarsforbindelser utgors av en forbindelse relaterad till
tidigare kreditgivning i Venantius AB. Ataganden utgér avtalade
krediter, vilka ar &nnu ej utbetalda. Av den totala summan avtala-
de, ej utbetalda krediter pa Skr 38 205,2 miljoner (12/2009: 46 331,1)
bestar Skr 16 570,1 miljoner (12/2009: 26 386,2) av avtalade, ej ut-
betalda krediter i S-systemet. Sidana 4taganden i S-systemet kan
inkludera optioner avseende fast rinta. Eventuella kostnader till
foljd av sadana optioner ersdtts av staten enligt avtal med staten
(senot 24).

Med anledning av att Lehman Brothers Holding Inc. (moder-
bolaget i Lehman Brothers-koncernen), den 15 september 2008
ansokte om konkursskydd, har SEK ersatt storre delen av de
derivatkontrakt SEK per samma dag hade utestiende med tre
olika dotterbolag inom Lehman Brothers-koncernen. I enlighet
med villkoren i originalavtalet (generellt i form av ISDA Master
Agreements) har SEK &ven upprittat avrakningar, Calculation
Statements, i forhallande till de tre dotterbolagen inom Lehman
Brothers-koncernen. Avrdkningarna har 6verldmnats till respek-
tive motpart i borjan av oktober 2008.

Majoriteten av de kontrakt SEK hade med Lehman Brothers
dotterbolag var avsedda att sikra SEK:s marknadsrisk. Sadana
kontrakt har ersatts med nya kontrakt. SEK hade ingatt vissa kre-
ditriskavtickande kontrakt, kreditderivat med dotterbolag inom
Lehman Brothers-koncernen. Dessa klassificerades som finan-
siella garantier och redovisades ddrmed till upplupet anskaffnings-
virde. De underliggande motparterna i de berorda kreditderivaten
har dock sadan kreditvardighet att de enligt SEK:s interna riktlin-
jer val kvalificerar att innehas utan riskavtickning. SEK har inte
ersatt dessa kreditderivat. De ovan nimnda avridkningarna inklu-
derar kalkylerade kostnader relaterade till att ersétta dessa finan-
siella garantier. SEK:s fordran mot Lehman Brothers-koncernen
vad giller dessa finansiella garantier uppgar till ungefar Skr 1,3 mil-
jarder och har inte redovisats i rapport 6ver finansiell stillning da
det krévs att eventualtillgdngar maste forfalla till séker betalning
innan de redovisas. P4 grund av osékerheten i Lehman Brothers
ans6kan om konkursskydd och den férvintade lingden pa kon-

kursprocessen har bedomningen gjorts att aterbetalning av krav
avseende anspréken dr oséker.

I juni 2009 meddelade Lehman Brothers Finance SA (i lik-
vidation, med PricewaterhouseCoopers som utsedd likvida-
tor) ("LBF”) SEK att LBF kravde betalning for belopp som LBF
hévdade var forfallna enligt en av de ursprungliga ISDA Master
Agreements, ("LBF-avtalet”) plus rénta, avslaende SEK:s krav pé
gransoverskridande kvittning mellan dotterbolagen, rinta och
skadestdnd, sasom det aterspeglas i vissa avrdkningsrapporter.
SEK avvisade LBF:s yrkande om betalning och 6vriga invdndning-
ar mot relevanta avrakningsrapporter. SEK héller inte med LBF
och avser att kraftfullt férsvara sin stindpunkt.

SEK har bedomt att foretaget inte kommer att lida nagra bety-
dande forluster relaterade till konkursen i Lehman Brothers och
har ddrmed inte gjort nagra avsittningar for detta. SEK:s kvittning
och skadestandstalan har dock inte avgjorts, och ingen garanti kan
ges for att SEK kommer att kompenseras i sin helhet. Inte heller
kan ndgra garantier lamnas om resultatet av koncernens tvist med
LBE SEK kommer att fortsitta att utvirdera situationen och avvak-
ta resultatet av Lehman Brothers Holdings Inc. konkursforfarande.

I'mars 2009 har SEK, i samband med reglering av en fordran mot
Sparbanksstiftelsernas Forvaltnings AB ("SFAB”), triffat ett avtal
med SFAB, varigenom SEK &vertog dganderitten till 25520 ooo
aktier i Swedbank AB representerande cirka 3,3 procent av Swed-
banks totala aktiekapital och réster. Den 16 juni 2009 har SFAB
gentemot SEK ifragasatt avtalet och framstillt krav, som enligt SEK
saknar grund och dérfor har avvisats. SEK har ocksa deltagit i ny-
emissionen av aktier i Swedbank AB hosten 2009 och likvid for
aktierna erhallna i nyemissionen om Skr 497,6 miljoner har erlagts
den 6 oktober 2009. SEK:s innehav i Swedbank AB uppgick till 3,3
procent och antalet aktier uppgick till 38 280 ooo efter deltagandet
inyemissionen.

Den 26 oktober 2009 har SFAB gentemot SEK framstallt ytterli-
gare krav, som avser hela virdet av SEK:s innehav i Swedbank AB
(38 280 000 aktier), inklusive virdeférandringar. Aktierna hade
ett sammanlagt anskaffningsvarde om Skr 997,6 miljoner och ett
bokfort viarde om Skr 3 592,0 miljoner per den 30 september 2010,
vilket motsvarade verkligt viarde. Ovanniamnda ytterligare krav
péverkar inte SEK:s tidigare slutsats att SFAB inte har ett giltigt
ansprak.

Den 11 november 2009 meddelade SFAB att man pakallat skilje-
domsforfarande. Den 1 mars 2010 har SFAB ingivit ett kiromal i
skiljemalet mot SEK vid Stockholms Handelskammares Skilje-
domsinstitut. Kdromalet har senare i flera steg, efter det att SEK
ingivit svaromal, kompletterats och utvecklats. Skiljeprocessen pa-
gar. Den 5 mars 2010 har SFAB éven ingivit en stimningsansokan
mot SEK i samma tvist till Stockholms tingsritt. SEK:s instéllning
att SFAB:s krav saknar grund kvarstar och ingen reservering har
gjorts avseende nagon av de dtgirder SFAB vidtagit enligt ovansta-
ende beskrivning.

Den 28 oktober 2010 salde SEK hela sitt aktieinnehav i Swed-
bank AB till ett antal svenska och utlindska institutioner. SEK hade
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tidigare kommunicerat att SEK inte var en langsiktig dgare utan
hade avsett att avveckla innehavet pa ett ansvarsfullt satt. Aktierna,
som hade forvérvats till en kostnad av sammanlagt Skr 997,6 mil-
joner, saldes for sammanlagt Skr 3 562,7 miljoner, vilket resulterade

RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR
S-SYSTEMET (INKLUDERAT I SEK:S RAPPORT OVER

FINANSIELL STALLNING)

31 december 31 december

i en vinst pa Skr 2 565,0 miljoner fore skatt. Vid sitt sammantrade ~_Skrmn 2010 2009
den 29 oktober 2010 beslét SEK:s styrelse att kalla till en extra bo- Likvida medel 55,9 42,0
lagsstimma i syfte att foresla en extra utdelning uppgaende till Skr Utlaning 23989,0 143142
1"89(3,9 miljoner, vilket motS\Carade den realiseraﬂde Vinst"en fran Derivat 16,9 232,5
forsaljningen efter skatt. En sddan extra bolagsstimma hoélls den .. . |
1 december 2010, varvid beslut om en extrautdelning uppgaende Ovriga tll'lgangar 1466,8 >81,3
till Skr1890,0 miljoner fattades. Utdelningen utbetalades till SEK:s ~ Summa tillgangar 25528,6 15170,0
agare, svenska staten, den 15 december 2010.
Skulder 24 353,6 14 627,9
Not 24. S-systemet Derivat 1175,0 542,1
lS(EI‘(i.l;a.r genom .estt séirtskilttavtal r?e((il )stg)tegl séirtskild? vill}i[(zr .fér Eget kapital _ B
reditgivningen i S-systemet, se not 1(d) (i). S-systemets ersattnin; -
till SEIg( i enl?ghet me)::l avtalet med staten, Skr Z8,7 miljoner (27,3)g: Summa skulder och eget kapital 25528,6 15170,0
redovisas som en rinteintakt i rapport ver totalresultatet f6r SEK. .
SEK:s rapport éver finansiell stillning inkluderar S-systemets till- ~ Ataganden
géngar och skulder. Avtalade, ej utbetalda krediter
CIRR-krediterna (Commercial Interest Reference Rate) repre- (not 11) 16 570,1 26 386,2
senterar ett av de tva kreditslagen i S-systemet, varav den andra
ar bistandskrediter. Resultatet i S-systemet for 2010 uppgar till Skr
-27,8 miljoner (-43,2) varav resultatet for CIRR-krediterna utgor
Skr 11,6 miljoner (-5,5).
RAPPORT OVER TOTALRESULTATET FOR S—SYSTEMET
Skr mn 2010 2009
Rinteintikter 680,2 493,6
Rintekostnader -710,7 -507,2
Rantenetto -30,5 -13,6
Erséttning till SEK -48,7 -27,3
Provisionsintakter 50,8 -
Valutakurseffekter 0,6 -2,3
Erséttning till (=) / fran (+) staten 27,8 43,2
Rorelseresultat 0,0 0,0
RESULTAT I S—SYSTEMET FORDELAT PA KREDITSLAG
CIRR-krediter U-krediter
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Raéntenetto 7,0 22,3 -37,5 -359
Erséttning till SEK -46,8 -25,5 -1,9 -1,8
Provisionsintékter 50,8 - - -
Valutakurseffekter 0,6 -2,3 - -
Totalt 11,6 -5,5 -39,4 -37,7
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Not 25. Segmentrapportering

SEK har enligt definitionen i IFRS 8 foljande tre rorelsesegment:
kreditgivning, radgivning och formedling av viardepapper. Rad-
givning och férmedling av virdepapper ér likartade med avseende
paé risker och majligheter. Redovisade intékter for andra segment
in kreditgivning understiger 1 procent av de totala intikterna, re-
dovisat rorelseresultat understiger 1 procent av det sammanlagda
rorelseresultatet och tillgdngarna understiger 1 procent av de totala
tillgdngarna varfor dessa segment ej redovisas separat. Foretags-
ledningen foljer huvudsakligen resultatmattet justerat rorelse-

resultat (kdrnresultat) vid sin uppfoljning. Justerat rorelseresultat
ar rorelseresultatet exklusive vissa effekter av marknadsvirdering-
ari enlighet med IFRS.

Kreditgivning inkluderar foljande produkter och tjanster: utla-
ning, exportfinansiering och strukturerade finansieringsprojekt.
Radgivning inkluderar foljande produkter och tjanster: oberoende
konsulttjanster. Formedling av virdepapper inkluderar foljande
produkter och tjanster: kapitalmarknadsprodukter till tredje parts
investerare.

Intdkter 2010
Externa Interna Summa

Rinte- Rinte- Rénte- provisions- provisions- provisions-
Skr mn intakter kostnader netto intakter intakter intakter
Kreditgivning 12182,8 -10299,8 1883,0 1,0 - 1,0
Ovriga segmentl 0,3 - 0,3 18,7 10,4 29,1
Elimineringar3 - 15,2 15,2 - -10,4 -10,4
Summa 12183,1 -10284,6 1898,5 19,7 0,0 19,7
Intdkter 2009

Externa Interna Summa

Rénte- Rénte- Riénte- provisions- provisions- provisions-
Skr mn intakter kostnader netto intakter intakter intakter
Kreditgivning 13 306,1 -11319,8 1986,3 1,0 0,0 1,0
()vriga segment1 0,3 0,0 0,3 25,2 46,5 71,7
Elimineringar® - 7,7 7,7 - -46,5 -46,5
Summa 13306,4 -11312,1 1994,3 26,2 0,0 26,2

RORELSERESULTAT TILLGANGAR*

Skr mn 2010 2009 Skr mn 31december 2010 31 december 2009
Kreditgivning® 4109,1 1564,7 Kreditgivning 339 665,9 370076,8
Ovriga segment’® 5,6 34,6 Ovriga segment! 21,7 1511,2
Justerat rorelse resultat Elimineringar - -
(karnresultat)? 4114,7 1599,3 Summa 339 687,6 371588,0
Viérdeforandringar IFRS® -175,0 769,3
Rorelseresultat* 3939,7 2 368,6
Intéikter geografiska omriden 2010 2009

Rinte- Provisions- Rinte- Provisions-
Skr mn intakter intakter Summa intakter intakter Summa
Sverige 29439 10,1 2954,0 2 883,8 11,5 2895,3
Europa utom Sverige 6265,2 6,7 6271,9 1211,0 11,3 12223
Léinder utanfér Europa 2974,0 2,9 2976,9 9211,6 34 9215,0
Summa 12 183,1 19,7 12202,8 13 306,4 26,2 13332,6

! Ovriga segment innefattar segmenten Radgivning och Formedling av virde-

papper.

Exklusive orealiserade marknadsvirdeforandringar enligt IAS 39.
Eliminering avseende intern forsaljning mellan segment.

* Inklusive orealiserade marknadsvirdeforandringar enligt IAS 39.
5 Av arets totala skatt harror sig Skr 1 046,5 miljoner (632,2) till kreditgivning

och Skr 1,5 miljoner (9,1) till 6vriga segment.
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Not 26. Kapitaltickning

Kapitaltackningsgraden for den finansiella féretagsgruppen SEK-koncernen, berdknad enligt Basel II, pelare 1, uppgick den 31 december
2010 till 22,4 procent (12/2009: 19,8 procent) utan beaktande av 6vergéngsreglerna (se nedan).

KAPITALBAS
Koncernen Moderbolaget

31 december 31december 31december 31december
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Primirt kapital (Tier-1) 14432 12556 14519 12514
Supplementirt kapital (Tier-2)* - 606 - 606
...Varav upper Tier-2 - 181 - 181
...Varav lower Tier-2 - 425 - 425
Total kapitalbas? 14432 13162 14519 13120
Justerat Tier-1 kapital® 15032 13156 15119 13114
Justerad total kapitalbas 15032 13762 15119 13720

! SEK:s tidsbundna férlagslan uppgéaende till EUR 50 miljoner och med
slutforfallodag 30 juni 2015 fortidslostes per den 30 juni 2010 till nominellt
belopp i enlighet med ldnevillkoren och i enlighet med sarskilt medgivande
dartill fran Finansinspektionen.

Total kapitalbas, netto efter avdragsposter inklusive avdrag for forvantat
forlustbelopp enligt IRK-berdkning. Kapitalbasen inkluderar nettoresultatet
med avdrag for férvintad utdelning relaterad till perioden. 31 december
2009 reducerades kapitalbasen med bokfért virde pa aktier i Swedbank AB,

KAPITALBAS — TILLAGGS- OCH AVDRAGSPOSTER

3

Skr 2 710,0 miljoner, eftersom vérdet 6versteg 10 procent av den totala
kapitalbasen.

De justerade kapitaltickningsmatten ér berdknade med utgangspunkt fran
att SEK:s garantikapital, uppgaende till Skr 600 miljoner, ar tillagt till den
legala primérkapitalbasen. Mot bakgrund av att SEK:s dgare, svenska staten,
under ar 2008 tillskjutit substantiella belopp av nytt eget kapital till SEK, har
den ovanniamnda garantin av SEK bedomts icke langre vara erforderlig och
kommer dérfér sannolikt att upphéra per den 30 juni 2011.

Koncernen Moderbolaget

31december 31december 31december 31december
Skr mn 2010 2009 2010 2009
Eget kapital 12570 13455 10 890 12392
Eget kapitalandel av obeskattade reserver et et 1767 1014
Forvintad utdelning -301 -518 -301 -518
Poster védrderade till verkligt virde =75 -1520 -75 -1520
Immateriella tillgangar och 6vriga justeringar -58 -30 -58 -23
Forlagslan inrdknade i priméarkapital 2381 2524 2381 2524
Avriakning frén primarkapital et -1355 et -1355
100% av forvéntat forlustbelopp enligt IRK-berdkning -85 et -85 et
Summa primirkapital 14432 12556 14519 12514
Forlagslan inrdknade i sekundérkapital et 518 et 518
Avrikning fran sekundérkapital et -1355 et -1355
Finansiella tillgdngar som kan séljas et 1262 et 1262
100% av forvéntat overskott enligt IRK-berékning et 181 et 181
Summa sekundirkapital 0 606 0 606
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FORVANTADE FORLUSTERS PAVERKAN PA KAPITALBASEN
Forvintade forluster berdknas enligt lag och foreskrifter pa basis av
information fran SEK:s interna riskklassificeringssystem. De for-
vantade forlusterna utgors inte av verkliga, individuellt férutsedda
forluster utan utgor ett teoretiskt beraknat belopp. Bruttobeloppet
av forvintade forluster utgor ett bruttoavdrag fran kapitalbasen.
Detta bruttoavdrag minskas med redovisningsmassiga nedskriv-
ningar avseende exponeringar for vilka férvintad forlust beraknas.

KAPITALKRAV ENLIGT PELARE 1

Om redovisningsmassiga nedskrivningar 6verskrider beloppet av
forvantade forluster ska 6verskjutande belopp laggas till kapital-
basen. 2010-12-31 uppgick avdraget frén kapitalbasen till Skr 85
miljoner. Beloppet dras fran primért kapital. 2009-12-31 6versteg
nedskrivningarna det teoretiskt beraknade beloppet av forvintade
forluster med Skr 181 miljoner. Det 6verskjutande beloppet dkade i
sin helhet supplementirt kapital.

Koncernen Moderbolaget

31 december 2010 31 december 2009 31 december 2010 31 december 2009

Riskvigt  Kapital- Riskvdgt Kapital- Riskvdgt Kapital- Riskviagt Kapital-
Skr mn belopp krav  belopp krav belopp krav belopp krav
Kreditrisk enligt schablonmetoden 925 74 842 67 920 73 837 67
Kreditrisk enligt IRK-metoden 58157 4653 62349 4988 58259 4661 62936 5035
Valutarisk - - - - - - - -
Operativ risk 5371 430 3137 251 6858 549 4204 336
Summa enligt Basel II 64453 5157 66 328 5306 66 037 5283 67977 5438
Basel I-baserat tilldggskrav’ 26 2 3880 311 0 0 2697 216
Summa Basel IT inkl. tilliggskrav 64479 5159 70208 5617 66 037 5283 70674 5654
Summa Basel I 80599 6448 87760 7021 80702 6456 88342 7067

! Posten "Basel I-baserat tilliggskrav” ar berdknad i enlighet med 5 § lagen (2006:1372) avseende inforande av lagen om kapitaltickning och stora exponeringar

(2006:1371).

KREDITRISKER

For riskklassificering och kvantifiering av kreditrisk tillimpar SEK
en intern riskklassificeringsmetod (IRK). Finansinspektionen har
godkiant SEK:s IRK-metod. SEK tillimpar den grundliggande
IRK-metoden. I den grundliaggande IRK-metoden faststiller bola-
getsannolikheten for att dess motparter ska fallera inom ett &r (PD,
Probability of Default), medan ovriga parametrar som péaverkar
riskberakningen bestams av Finansinspektionen.

OPERATIVA RISKER

Regelverket rymmer mojligheter for foretagen att anvinda olika
metoder for berdkningen av kapitalkravet for operativ risk. SEK
beraknar kapitalkravet for operativ risk enligt basmetoden. Kapi-
talkravet for operativ risk enligt basmetoden motsvarar 15 procent
av en intaktsindikator. Intéktsindikatorn utgérs av genomsnittet av
de tre senaste rikenskapsérens rorelseintikter. Rorelseintédkterna
berdknas som summan av foljande poster: rante- och leasinginték-
ter, rante- och leasingkostnader, erhéllna utdelningar, provisions-
intakter, provisionskostnader, nettoresultat av finansiella transak-
tioner och 6vriga rérelseintikter.

OVERGANGSREGLER

Sedan ér 2007 beraknas kapitalkravet i forsta hand pa basis av
Basel II-reglerna. Lagstiftaren har valt att inte omgdende tillata
fullt genomslag av Basel II-reglerna om desamma medfor ett lagre
kapitalkrav 4n om kapitalkravet beréknas enligt de tidigare, min-
dre riskkénsliga Basel I-reglerna. Darfor har kapitalkravet under
6vergangsperioden 2007-2009 parallellt berdknats enligt Basel I-
reglerna. I den man kapitalkravet enligt Basel I — dock reducerat
till 95 procent ar 2007, 90 procent ar 2008 respektive 8o procent ar
2009 - har overstigit det enligt Basel II-reglerna beraknade kapi-
talkravet, har det silunda enligt Basel I-reglerna beraknade kravet
utgjort ett minimikapitalkrav. Under &r 2009 beslutade lagstiftaren
att forlinga 6vergangsreglerna till och med 2011. Kapitalkravet ska
ddrmed dven ar 2010 och ar 2011 utgoéra det hogsta av kapitalkra-
vet enligt Basel II-reglerna och 8o procent av kapitalkravet enligt
Basel I-reglerna.
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KAPITALTACKNINGANALYS (PELARE 1)

Koncernen Moderbolaget
31 december 2010 31 december 2009 31 december 2010 31 december 2009

ExKkl. Inkl. ExKkl. Inkl. ExKkl. Inkl. ExKkl. Inkl.

Basel I- Basel I- Basel I- Basel I- Basel I- Basel I- Basel I- Basel I-

baserat baserat baserat baserat baserat baserat baserat baserat

tillaggs-  tillaggs-  tillaggs-  tillaggs-  tillaggs-  tilliggs-  tilliggs-  tillaggs-

Skr mn krav krav krav krav krav krav krav krav

Total kapitaltdckningsgrad 22,4% 22,4% 19,8% 18,7% 22,0% 22,0% 19,3% 18,6%
...varav relaterat till primart kapital

(Tier-1) 22,4% 22,4% 18,9% 17,9% 22,0% 22,0% 18,4% 17,7%
...varav relaterat till supplementart

kapital (Tier-2) - - 0,9% 0,9% - - 0,9% 0,9%

varav upper Tier-2 - - 0,3% 0,3% - - 0,3% 0,3%

varav lower Tier-2 - - 0,6% 0,6% - - 0,6% 0,6%

Justerad total 23,3% 23,3% 20,7% 19,6% 22,9% 22,9% 20,2% 19,4%

...varav justerad Tier-1 grad 23,3% 23,3% 19,8% 18,7% 22,9% 22,9% 19,3% 18,6%
Kapitaltackningskvot (total kapital-

bas/totalt kapitalkrav) 2,80 2,80 2,48 2,34 2,75 2,75 2,41 2,32



134. NOTER

Not 27. Riskupplysningar
For beskrivning av SEK:s riskhantering se avsnittet Riskhantering pa sidorna 57-70.
De belopp som redovisas avser koncernen om inte annat anges. Koncernens och moderbolagets belopp ar i allt visentligt desamma.

Tabellerna 6ver kreditkvaliteten per rad i rapport 6ver finansiell stillning och tabellen som illustrerar kopplingen mellan rad i rapport
over finansiell stillning och exponeringar enligt Basel IT innehaller bokférda virden. Ovriga tabeller innehaller nominella virden.

KREDITRISK
31 december 2010
Koncernen Maximal kreditriskexponering
Tillgangar
virderade till Tillgangar som  Lane- och kund-
Skr mn verkligt virde kan siljas fordringar
Likvida medel 8798,0
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 5437,2
Andra rintebirande vardepapper dn utlaning 5316,5 9056,9 86 358,5
Utlaning dokumenterad som virdepapper 22149 69 040,4
Utlaning till kreditinstitut 25281,3
Utlaning till allménheten 121718,9
Derivat 37659,8
Summa finansiella tillgangar 45191,2 9056,9 316 634,3
31 december 2009
Koncernen Maximal kreditriskexponering
Tillgangar
virderade till Tillgdingar som  Lane- och kund-
Skr mn verkligt virde kan siljas fordringar
Likvida medel 17 636,5
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 11727,8
Andra rintebirande vardepapper 4n utlaning 7196,7 3201,7 113 058,6
Utlaning dokumenterad som virdepapper 24722 84853,3
Utlaning till kreditinstitut 254429
Utlaning till allmédnheten 119281,5
Derivat 22 654,1
Summa finansiella tillgangar 32323,0 3201,7 372 000,6

Maximal kreditriskexponering for utlaning till kreditinstitut och utlaning till allménheten innefattar avtalad, ¢j utbetald utlaning vid
arets slut som tas upp till nominellt vérde.
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Tabellen nedan visar kreditkvaliteten per rad i rapport 6ver finansiell stillning. Beloppen ar bokférda virden.

Koncernen 31 december 2010

Skr mn Bokfort virde AAA AA+till BBB- BB+ till D!
Likvida medel 8798,0 8798,0
Statsskuldsférbindelser/Statsobligationer 5431,3 899,0 4494,1 38,2
Andra rantebdrande vardepapper 4n utlining 100 533,0 24263,6 75 966,2 303,2
Utlaning dokumenterad som virdepapper 71805,8 23399,5 46 287,0 2119,3
Utlaning till kreditinstitut 22538,9 10572,9 11253,2 712,8
Utlaning till allménheten 87101,9 59 430,7 23988,9 3682,3
Summa finansiella tillgangar 296 208,9 118 565,7 170787,4 6855,8

! Skr296,2 miljoner (381,1) har ratingklass CCC eller D.

Koncernen 31 december 2009

Skr mn Bokfort virde AAA AA+till BBB- BB+ till D
Likvida medel 17 636,5 4733,4 12903,1
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 11717,4 7691,8 3981,5 44,1
Andra rintebdrande vardepapper dn utlining 123 378,6 39785,6 83089,8 503,1
Utlaning dokumenterad som virdepapper 87499,1 27767,7 57708,4 2023,0
Utlaning till kreditinstitut 23543,2 8624,7 3942,3 10976,2
Utlaning till allménheten 75 890,1 49271,6 24 629,9 1988,7
Aktier och andelar 2710,1 2710,1

Summa finansiella tillgdngar 342 375,0 137 874,8 188 965,1 15535,1

Kreditkvaliteten pa finansiella tillgangar bedoms genom anvindning av intern eller extern rating.

Tabellen nedan illustrerar kopplingen mellan rad i rapport Gver finansiell stéllning och exponeringar enligt Basel II.

Koncernen 31 december 2010
Justering fran Tillagg for poster
Bokfort bokfort virde till Omforing till inom linjen och
Skr miljarder virde exponering' exponeringsklass motpartsexponering Exponering Exponeringsklass
Statsskuldsférbindelser/
Statsobligationer 54 0,0 9,1 2,0 16,5 Stater
Andra rintebarande virde- Statliga export-
papper an utlaning 100,5 -0,3 -9,2 32,8 123,8 kreditorgan
Utlaning dokumenterad som
vérdepapper 71,8 -0,5 -48,1 0,5 23,7 Kommuner
Utlaning till kreditinstitut Multilaterala ut-
inklusive likvida medel' 31,3 -0,3 -30,6 0,0 0,4 vecklingsbanker
Finansiella
institut, inkl aktie-
Utlaning till allmédnheten 87,1 -0,6 15,1 12,5 114,1 exponeringar
39,7 3,6 43,3 Foretag
Derivat 37,7 -14,1 -23,6
Positioner i virde-
24,0 24,0 papperiseringar
Summa finansiella tillgdngar  333,8 -15,8 -23,6 51,4 345,8



136. NOTER

Koncernen 31 december 2009
Justering fran Tilldgg for poster
Bokfort  bokfort virde till Omféring till inom linjen och Kredit-
Skr miljarder virde exponering' exponeringsklass motpartsexponering exponering Exponeringsklass
Statsskuldsférbindelser/
Statsobligationer 11,7 0,0 19,7 2,2 33,6 Stater
Andra rdntebarande varde- Statliga export-
papper 4n utlaning 123,4 -0,3 -38,6 40,6 125,1 kreditorgan
Utlaning dokumenterad
som virdepapper 87,5 0,8 -65,1 0,8 24,0 Kommuner
Utlaning till kreditinstitut Multilaterala ut-
inklusive likvida medel 41,2 -10,9 -29,9 0,4 vecklingsbanker
Finansiella
institut, inkl aktie-
Utlaning till allménheten 75,9 2,8 47,4 11,8 137,9 exponeringar
Aktier och andelar 2,7 32,6 3,4 38,7 Foretag
Derivat 22,7 -15,2 -7,5
Positioner i virde-
33,9 33,9 papperiseringar
Summa finansiella
tillgangar 365,1 -22,8 -7,5 58,8 393,6

! Skr 0,7 miljarder (7,4) av det bokférda virdet for Utlaning till kreditinstitut utgors av stéllda sdkerheter till SEK i form av depositioner.

Minskning av derivatexponering efter nettning under géllande ISDA Master-avtal i enlighet med Basel II-regelverkets hantering av mot-
partsrisk i derivatkontrakt uppgar till Skr 14,1 miljarder (15,2). Fér mer information om hantering av motpartsrisk i derivatkontrakt under
Basel I1, se avsnitt Riskhantering, sidan 57-70.

TOTALA KREDITEXPONERINGAR KONCERN
Beloppen for bruttoexponeringar redovisas utan beaktande av garantier och kreditriskderivat medan nettoexponeringar redovisas med

beaktande av garantier och kreditderivat.

Rintebirande virdepapper Avtalad ej utbetald utlaning,

Skr miljarder Total och utléning derivat, m.m.
31december 31december 31december 31december 31december 31 december
2010 2009 2010 2009 2010 2009

Exponeringsklass Belopp % Belopp % Belopp % Belopp % Belopp % Belopp %
Stater! 113,2 33 125,6 32 80,4 27 86,4 26 32,8 64 39,2 64
Kommuner 23,7 7 24,0 6 23,2 8 23,2 7 0,5 1 0,8 1
Utldndska statliga

exportkreditorgan 27,5 8 33,5 8 25,5 9 30,0 9 2,0 4 3,5 6
Finansiella institut 114,1 33 137,9 35 101,6 35 123,3 37 12,5 24 14,6 24
Positioner i varde-

papperiseringar 24,0 7 33,9 9 24,0 8 33,9 10 0,0 0 0,0 0
Foretag 43,3 12 38,7 10 39,7 13 35,3 11 3,6 7 3,4 5
Totalt 345,8 100 393,6 100 294,4 100 332,1 100 51,4 100 61,5 100

! Inkluderar exponeringar mot Exportkreditnaimnden (EKN).
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KREDITEXPONERINGARS FORDELNING MELLAN IRK- OCH SCHABLONMETODEN

31 december 2010 31 december 2009
Netto- Netto-
Skr miljarder exponering Andel  exponering Andel
Schablonmetoden
Stater 16,5 5% 33,6 8%
Statliga exportkreditorgan 123,8 36% 125,1 32%
Kommuner 23,7 7% 24,0 6%
Multilaterala utvecklingsbanker 0,4 0% 0,4 0%
Foretag 0,1 0% 0,0 0%
Summa 164,5 48% 183,1 46%
IRK-metoden
Finansiella institut 114,1 33% 137,9 35%
Foretag 432 12% 38,7 10%
Positioner i vardepapperiseringar 24,0 7% 33,9 9%
Summa 181,3 52% 210,5 54%
345,8 100% 393,6 100%
KREDITEXPONERINGARS GEOGRAFISKA FORDELNING PER EXPONERINGSKLASS
Bruttoexponeringars geografiska férdelning per exponeringsklass, per 31 december 2010
Nord- Syd- Ovriga  Ovriga
Skr miljarder Afrika Asien amerika Oceanien amerika Sverige Norden Europa Totalt
Stater 0,0 7,8 0,0 0,0 0,3 2,1 3,6 6,6 20,4
Statliga exportkreditorgan 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kommun 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 12,9 1,6 0,0 14,5
Multilaterala utvecklingsbanker 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finansiella institut 0,6 0,9 11,7 5,5 0,0 31,8 12,2 36,1 98,8
Foretag 2,2 26,7 20,5 0,9 3,9 68,2 17,6 46,7 186,7
Positioner i vérdepapperiseringar 0,0 0,0 4,3 4,6 0,0 0,0 0,0 16,5 25,4
2,8 35,4 36,5 11,0 4,2 115,0 35,0 105,9 345,8
Bruttoexponeringars geografiska fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2009
Nord- Syd- Ovriga  Ovriga
Skr miljarder Afrika Asien amerika Oceanien amerika Sverige Norden Europa Totalt
Stater 0,0 7,9 0,0 0,0 0,4 3,2 13,8 12,4 37,7
Statliga exportkreditorgan 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kommun 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 10,7 2,5 0,0 13,2
Multilaterala utvecklingsbanker 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finansiella institut 0,0 2,1 16,1 4,9 0,3 36,0 7,3 51,8 118,5
Foretag 2,2 29,2 23,0 1,1 3,2 62,6 20,2 47,1 188,6
Positioner i Viirdepapperiseringar 0,0 0,0 49 6,1 0,0 0,0 0,4 24,2 35,6
2,2 39,2 44,0 12,1 3,9 112,5 44,2 135,5 393,6
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Nettoexponeringars geografiska fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2010

Nord- Syd- Ovriga  Ovriga

Skr miljarder Afrika Asien amerika Oceanien amerika Sverige Norden Europa Totalt
Stater 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 2,9 3,6 10,0 16,5
Statliga exportkreditorgan 0,0 0,0 8,4 0,0 0,0 96,2 1,5 17,7 123,8
Kommun 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 21,8 1,9 0,0 23,7
Multilaterala utvecklingsbanker 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4 0,4
Finansiella institut 0,0 0,7 17,5 5,5 0,0 29,0 13,0 48,4 114,1
Foretag 0,0 0,6 1,4 0,0 0,1 28,9 7,3 5,0 43,3
Positioner i virdepapperiseringar 0,0 0,0 44 4,6 0,0 0,0 0,0 15,0 24,0

0,0 1,3 31,7 10,1 0,1 178,8 27,3 96,5 345,8
Nettoexponeringars geografiska fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2009

Nord- Syd- Ovriga  Ovriga

Skr miljarder Afrika Asien amerika Oceanien amerika Sverige Norden Europa  Totalt
Stater 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 3,2 14,1 16,3 33,6
Statliga exportkreditorgan 0,0 0,0 10,0 0,0 0,0 91,5 1,8 21,8 125,1
Kommun 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 21,1 2,9 0,0 24,0
Multilaterala utvecklingsbanker 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4 0,4
Finansiella institut 0,0 0,6 24,3 4,9 0,0 34,3 8,3 65,5 137,9
Foretag 0,0 0,8 0,8 0,0 0,0 23,6 8,0 5,5 38,7
Positioner i vérdepapperiseringar 0,0 0,0 49 6,1 0,0 0,0 0,4 22,5 33,9

0,0 1,4 40,0 11,0 0,0 173,7 35,5 132,0 393,6

Nettoexponeringar 6vriga Europa, per 31 december 2010

Skr miljarder Totalt
Storbritannien 32,0
Frankrike 15,9
Tyskland 13,8
Nederldnderna 9,0
Belgien 8,2
Irland 3,7
Spanien 35
Polen 3,1
Schweiz 2,7
Italien 1,7
Portugal 0,9
Ovriga linder 2,0

96,5

Nettoexponeringar 6vriga Europa, per 31 december 2009

Skr miljarder Totalt
Storbritannien 36,3
Tyskland 25,3
Frankrike 22,6
Spanien 11,6
Nederlinderna 8,6
Irland 6,4
Belgien 4,6
Italien 4,6
Schweiz 4,5
Polen 3,6
Portugal 1,1
Ovriga linder 2,8

132,0
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FORETAGSEXPONERINGAR FORDELADE PA BRANSCH (GICS)

31 december 2010 31 december 2009
Skr miljarder Bruttoexponering  Nettoexponering  Bruttoexponering  Nettoexponering
El, vatten och gas 13,4 6,4 13,5 5,2
Energi 1,9 0,7 2,2 0,8
Finans 26,4 2,7 28,9 2,7
Hilsovard 5,7 1,0 6,2 1,4
Industri 31,5 12,9 30,5 14,2
IT och telekommunikation 64,7 6,2 70,1 5,6
Konsumentvaror 14,7 5,3 12,6 2,7
Ravaror 27,4 8,1 24,0 6,1
Ovrigt 1,0 0,0 0,6 0,0
Summa 186,7 43,3 188,6 38,7

POSITIONER I VARDEPAPPERISERINGAR KONCERNEN

Av nedanstdende tabeller framgar aggregerad information avseen-
de SEK:s samtliga nettoexponeringar (efter forekommande riskav-
tickning) relaterade till innehav av virdepapperiserade tillgangar
och aktuell rating. Rating anges i tabellen per 31 december 2010

Nettoexponering, 31 december 2010

som den nist ldgsta av rating fran Standard & Poor’s, Moody’s och
Fitch, alternativt den ldgsta nir endast tva rating finns tillgéngliga.
Samtliga dessa tillgangar utgérs av trancher med framsta ratt till
betalning och de har samtliga haft rating’AAA’/’Aaa’ fran Standard
& Poor’s eller Mood’s vid forvarvstillfillet.

Skr mn ... varav
..varav ..varav ..varav ..varav ..varav ..varav = CDO
med med med med med med med
Kredit- Konsu- rating rating rating rating rating rating rating
Exponering RMBS? kort Billin CMBS® mentlin CDO® CLO? Totalt ’AAA CAA+ AR AA- A+ A ’CCC
Australien 4620 4620 4620
Belgien 765 765 765
Frankrike 146 146 146
Tyskland 388 73 461 461
Irland 999 41| 1040 484 2122 412 3032
Japan 9 9 9
Holland 1157 142 1299 1299
Portugal 382 382 382
Spanien 1096 120 154 306 1676 1027 3472 3022
Storbritannien 9216 9216 9216
USA 450 163 3270| 3883 2717 10032 163!
Totalt 18235 450 663 73 154 163 3759|2349721126 1350 302 212 41 303 163

! Dessa tillgdngar utgors av tva CDO:er (trancher med framsta ritt till

betalning) med slutexponering mot den amerikanska marknaden. Inga
betalningsefterslapningar har férekommit under trancherna. Dock sinktes
ratingen dramatiskt for tillgangarna i friga under 2008 och 2009, av Standard
& Poor’s fran ’AAA till’CC} av Moody’s fran ’Aaa’ till’Ca’ och av Fitch fran
’AAA till’CCC’ Som en konsekvens av de dramatiska ratingférsaimringarna
har bolaget analyserat tillgangarnas forvintade betalningsfloden. Pé basis av
nu kidnd information har SEK f6ljaktligen beslutat att gora en nedskrivning av
tillgdngarnas virde med Skr 475,4 miljoner.

2 Av dessa tillgdngar har dock Skr 1 747,6 miljoner fortsatt hogsta rating fran
minst ett av ratinginstituten.
*  RMBS = Residential Mortgage-Backed Securities
CMBS =Commercial Mortgage-Backed Securities
CDO = Collateralized Debt Obligations
CLO = Collateralized Loan Obligations
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Nettoexponering, 31 december 2009

... varav

Skrmn ..varav  ..varav ..varav ..varav CDO
med med med med med
Kredit- Konsu- rating rating rating rating rating
Exponering RMBS? kort Billin CMBS® mentlin CDO? CLO? Totalt ’AAA AA+ AAR A+ ’CCC’
Australien 6072 6072 6072
Osterrike 61 61 61
Belgien 880 880 880
Danmark 413 413 413
Frankrike 396 22 418 418
Tyskland 1212 86 1299 1299
Irland 1306 462 1767 1306 1732 2892
Japan 26 26 26
Holland 1445 47 398 1889 1843 47*
Portugal 478 478 478
Spanien 1497 238 354 649 2738 1892 3712 4752
Storbritannien 12026 984 13009 13009
USA 518 330 3683 4531 3012 1189 330!
Totalt 23703 1501 1980 86 376 330 5605| 33582 30708 1780 475 289 330
! Dessa tillgangar utgors av tva CDO:er (trancher med framsta rétt till 2 Av dessa tillgdngar har dock Skr 1 786,0 miljoner fortsatt hogsta rating fran
betalning) med slutexponering mot den amerikanska marknaden. Inga minst ett av ratinginstituten.
betalningsefterslapningar har férekommit under trancherna. Dock sinktes > RMBS = Residential Mortgage-Backed Securities
ratingen dramatiskt for tillgangarna i friga under 2008 och 2009, av Standard CMBS =Commercial Mortgage-Backed Securities
& Poor’s fran ’AAA till’CC}, av Moody’s fran ’Aaa’ till’Ca’ och av Fitch fran CDO = Collateralized Debt Obligations
’AAA till’CCC’ Som en konsekvens av de dramatiska ratingforsaimringarna CLO = Collateralized Loan Obligations

har bolaget analyserat tillgangarnas forvintade betalningsfloden. SEK har
gjort nedskrivning av tillgdngarnas viarden med Skr 353,0 miljoner.

MARKNADSRISK
De positioner som SEK sikrar sig for avseende marknadsrisk kan vara positioner som av redovisningsskil inte varderas till verkligt virde
irapport 6ver finansiell stillning. Saledes kan den av SEK bedomda ekonomiska risken skilja sig 4t fran de virdeférandringar som redo-
visas i rorelseresultatet eller i 6vrigt totalresultat.

SEK antar en forandring av marknadsrantan med en procentenhet for kanslighetsanalyser relaterade till ranterisk. SEK bedomer att ett
rimligt antagande 4r att den genomsnittliga forandringen av marknadsrantorna inte kommer att 6verstiga en procentenhet pé ett ars sikt.

VARDEFORANDRING OM MARKNADSRANTAN STIGER MED EN PROCENTENHET 31 DECEMBER 2010
Inverkan pa virdet av tillgingar och skulder, inklusive derivat, om marknadsrintorna stiger med en procentenhet (+1%).

Koncernen
lar< 3ar<
Skrmn 16ptid <1 ar 16ptid < 3 ar 16ptid <5 ar 16ptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta -1,3 -5,3 -7,6 140,3 126,1
Svenska kronor -4,0 -58,7 -151,4 -216,1 -430,2

-53 -64,0 -159,0 -75,8 -304,1



141. NOTER

varav finansiella instrument virderade till verkligt véirde via resultat

lar< 3ar<
Skr mn 16ptid < 1 ar 16ptid < 3 ar 16ptid <5 ar 16ptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta 315,8 4,2 4,5 165,2 489,7
Svenska kronor 87,9 2,0 0,3 -9,3 80,9
403,7 6,2 4,8 155,9 570,6
varav finansiella instrument virderade till verkligt virde via 6vrigt totalresultat
lar< 3ar<
Skr mn 16ptid <1 ar 16ptid < 3 ar 16ptid <5 ar 16ptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta -8,3 0,0 0,0 0,0 -8,3
Svenska kronor -5,6 -55,0 -145,2 -202,8 -408,6
-13,9 -55,0 -145,2 -202,8 -416,9
VARDEFORANDRING OM MARKNADSRANTAN STIGER MED EN PROCENTENHET 31 DECEMBER 2009
Inverkan pa vardet av tillgangar och skulder, inklusive derivat, om marknadsréntorna stiger med en procentenhet (+1%).
Koncernen
léar< 3ar<
Skr mn loptid <1 ar l16ptid < 3 ar 16ptid < 5 &r loptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta 2,4 -6,8 -4,8 130,4 121,2
Svenska kronor 0,0 -59,9 -119,7 -132,3 -311,9
2,4 -66,7 -124,5 -1,9 -190,7
varav finansiella instrument virderade till verkligt virde via resultat
lar< 3ar<
Skr mn Ioptid <1 &r 16ptid < 3 &r 16ptid <5 ar loptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta 311,0 3,0 6,9 147,5 468,4
Svenska kronor 88,3 2,8 0,0 -10,4 80,7
399,3 58 6,9 137,1 549,1
varav finansiella instrument virderade till verkligt varde via 6vrigt totalresultat
léar< 3ar<
Skr mn Ioptid<1 &r Ioptid < 3 &r loptid <5 ar loptid > 5 ar Totalt
Utldndsk valuta -4,0 0,0 0,0 0,0 -4,0
Svenska kronor -2,6 -59,4 -115,7 -118,1 -295,8
-6,6 -59,4 -115,7 -118,1 -299,8
VARDEFORANDRING OM MARKNADSRANTAN MINSKAR MED EN PROCENTENHET 31 DECEMBER 2010
Inverkan pa virdet av tillgingar och skulder, inklusive derivat, om marknadsrintorna minskar med en procentenhet (-1%).
Koncernen
lar< 3ar<
Skr mn Ioptid <1 &r 16ptid < 3 &r 16ptid <5 &r loptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta 5,4 5,0 8,0 -209,5 -191,1
Svenska kronor 4,0 60,3 158,5 231,8 454,6
9,4 65,3 166,5 22,3 263,5
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varav finansiella instrument virderade till verkligt véirde via resultat

lar< 3ar<
Skr mn 16ptid < 1 ar 16ptid < 3 ar 16ptid <5 ar 16ptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta -201,7 -4,3 -4,7 -236,1 -446,8
Svenska kronor -88,9 -2,1 -0,3 10,2 -81,1
-290,6 -6,4 -5,0 -225,9 -527,9
varav finansiella instrument véirderade till verkligt varde via 6vrigt totalresultat
léar< 3ar<
Skr mn 16ptid <1 &r loptid < 3 ar loptid <5 ar 1optid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta 6,6 0,0 0,0 0,0 6,6
Svenska kronor 5,7 56,5 152,0 217,3 431,5
12,3 56,5 152,0 217,3 438,1
VARDEFORANDRING OM MARKNADSRANTAN MINSKAR MED EN PROCENTENHET 31 DECEMBER 2009
Inverkan pa virdet av tillgingar och skulder, inklusive derivat, om marknadsrintorna minskar med en procentenhet (-1%).
Koncernen
lar< 3ar<
Skr mn Ioptid <1 &r 16ptid < 3 &r 16ptid <5 &r loptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta 11,6 7,0 5,1 -194,0 -170,3
Svenska kronor -2,5 57,8 125,3 141,1 321,7
9,1 64,8 130,4 -52,9 151,4
varav finansiella instrument véirderade till verkligt varde via resultat
lar< 3ar<
Skr mn Ioptid <1 &r Ioptid < 3 &r loptid <5 ar loptid > 5 ar Totalt
Utldndsk valuta -154,6 -3,1 -7,2 -212,3 -377,2
Svenska kronor -41,3 -2,9 0,0 11,5 -32,7
-195,9 -6,0 -7,2 -200,8 -409,9
varav finansiella instrument véirderade till verkligt varde via 6vrigt totalresultat
léar< 3ar<
Skr mn 16ptid <1 &r 16ptid < 3 &r loptid <5 ar l1optid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta 2,0 0,0 0,0 0,0 2,0
Svenska kronor 0,9 57,4 121,1 125,7 305,1
2,9 57,4 121,1 125,7 307,1

TILLGANGAR, SKULDER OCH DERIVAT DENOMINERADE I
UTLANDSK VALUTA

Tillgangar, skulder och derivat som dr denominerade i utldndsk
valuta (dvs andra valutor dn svenska kronor) har omriknats till
svenska kronor med anvandning av de valutakurser, som géllde vid
arets slut mellan respektive valuta och svenska kronor.

De relevanta valutakurserna for de valutor som representerar de
storsta andelarna av koncernens nettotillgdngar och nettoskulder
i balansridkningen var enligt tabellen nedan (uttryckta i svenska
kronor per enhet av respektive utlindsk valuta). Andel vid arets
slut ar andelen av den totala volymen tillgangar och skulder deno-
minerade i utlindsk valuta. Valutapositioner vid érets slut ar for
varje valuta nettot av balansrdkningens alla tillgangar och skulder.
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31 december 2010 31 december 2009

Valutaposi- Valutaposi-

Andelvid tioner vid arets Andelvid tioner vid arets

Valuta Vixelkurs arets slut, % slut (Skr mn) Vixelkurs arets slut, % slut (Skr mn)
SKR 1 68,8 e.t. 1 58,2 e.t.
EUR 9,0020 9,3 -1595,7 10,3530 13,7 -2393,6
USD 6,8025 8,4 14339 7,2125 11,7 2073,5
JPY 0,08345 9,3 -1594,1 0,07845 9,1 -1608,3
CHF 7,2355 1,9 329,1 6,9535 3,4 597,7
MXN 0,5500 1,6 -273,3 0,5500 1,3 -237,1
Ovriga - 0,7 -110,5 - 2,6 -107,8
Summa valutaposition -1810,6 -1675,6

Valutarisk dr begransad till upplupna nettointikter och sékras re-  deforandringar till Skr 160,1 miljoner (41,7). Tillgdngar och skulder
gelbundet. I enlighet med SEK:s regler for riskhantering sakrasinte ~ som 4r denominerade i utlindsk valuta ingér i de totala volymerna
valutapositioner hénforliga till orealiserade virdeférindringar. av tillgangar och skulder med foljande belopp (i miljoner svenska
Vid arets slut uppgick valuta positioner exklusive orealiserade var-  kronor).

31 december 2010 31 december 2009

Skr mn Koncernen  Moderbolaget  Koncernen  Moderbolaget
Totalt tillgangar, 339687,6 339760,6 371588,0 371751,6
varav denominerade i utlandsk valuta 284 816,0 284 875,5 327573,4 327 986.6
Totalt skulder, 327117,8 326473,0 358132,8 357983,9
varav denominerade i utlandsk valuta 284581,2 284 006,7 325059,5 324726,2
LIKVIDITETSRISK
Kontraktuella floden

Koncernen 31 december 2010

Summa Forfall<1 Forfall1 manad  Forfall 3 ma- Forfall

Skr mn kassaflode manad <3 manader nader <1 ar 1ar<5ar Forfall > 5 ar
Finansiella tillgangar

Likvida medel 8798,0 8798,0

Statsskuldforbindelser/

Statsobligationer 7201,6 0,0 7201,6 0,0 0,0 0,0
Andra rantebdrande virde-

papper an utlaning 110020,3 5027,7 19953,0 39706,4 36 562,6 8770,6
Utlaning dokumenterad som

vardepapper 85243,7 417,5 4873,3 11 846,4 41018,2 27 088,3
Utlaning till kreditinstitut 253572 680,1 1626,2 4810,8 8142,0 10098,1
Utlaning till allménheten 94 568,4 3071,2 4980,7 10 804,4 52 807,2 22904,9
Aktier och andelar

Derivatinstrument 46 880,7 2020,6 8411,6 14 953,7 15786,4 5708,4

Summa 378 069,9 20015,1 47 046,4 82121,7 154 316,4 74570,3
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Koncernen 31 december 2010

Summa Forfall<1 Forfall1 manad  Forfall 3 ma- Forfall
Skr mn kassaflode manad <3 manader nader <1ar lar<5ar Forfall > 5 ar
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut -14 336,2 -3141,2 -21229 -2129,6 -6942,5 0,0
Uppléaning fran allmanheten
Emitterade (icke efterstillda)
vérdepapper -321632,7 -6 669,6 -40 956,7 -74292,3 -151959,1 -47755,0
Derivatinstrument 2823,4 207,6 1237,1 2095,2 701,3 -1417,8
Efterstillda skulder -4155,5 0,0 -34,6 -103,9 -554,1 -3462,9
Summa -337301,0 -9603,2 -41877,1 -74430,6 -158754,4 -52635,7
Ataganden
Avtalade, ej utbetalde krediter 3341,5 -4006,9 -4 439,8 -6821,3 7250,9 11 358,6
Likviditetsoverskott (+) /
underskott (-) 44110,4 6405,0 729,5 869,8 2812,9 33293,2
Ackumulerat likviditetsover-
skott (+) / underskott (-) 44110,4 6405,0 7134,5 8004,3 10817,2 44110,4
Koncernen 31 december 2009

Summa Forfall<1 Forfall1 manad  Forfall 3 ma- Forfall
Skr mn kassaflode manad <3 manader nader <1ar lar<5ar Forfall > 5 ar
Finansiella tillgangar
Likvida medel 17 636,5 17 636,5
Statsskuldforbindelser/
Statsobligationer 11744,2 355,8 7196,9 4143,0 48,5
Andra rintebarande virde-
papper an utlaning 131 082,2 5665,9 17 299,1 38 353,6 55158,8 14 604,8
Utlaning dokumenterad som
vérdepapper 103 375,2 656,1 9848,7 12 351,7 52 814,5 27 704,2
Utlaning till kreditinstitut 35154,5 43074 5656,2 4500,5 9156,7 11533,7
Utlaning till allménheten 86 460,9 4610,1 37559 10319,8 45314,2 22 460,9
Aktier och andelar! 2710,1 2710,1
Derivatinstrument 33450,5 1408,9 3579,0 7 546,6 14 472,6 64434
Summa 421614,1 34 640,7 47 335,8 77 215,2 176 965,3 85457,1
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Koncernen 31 december 2009
Summa Forfall<1 Forfall 1 manad Forfall Forfall
Skr mn kassaflode manad <3 manader 3 manader<1ar lar<5ar  Forfall >5ar
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut -4050,0 -4 046,4 -3,6

Uppléning fran allménheten
Emitterade (icke efterstéllda)

virdepapper -394 744,6 -9970,5 -20631,9 -64733,5 -164789,5 -134619,2
Derivatinstrument 1259,4 -413,7 -205,7 8456,1 -3532,8 -3044,5
Efterstillda skulder -3439,8 -13,4 -60,2 -321,1 -3045,1
Summa -400975,0 -14430,6 -20851,0 -56 337,6 -168 647,0 -140708,8
Ataganden

Avtalade, ej utbetalda krediter 4771,7 -6214,9 -9465,2 -12934,3 8883,5 24 502,7

Likviditetsoverskott (+) /
underskott (=) 25410,8 13995,2 17 019,6 7943,3 17201,8 -30749,0

Ackumulerat likviditets6verskott
(+) / underskott (-) 25410,8 13995,2 31014,8 38958,1 56 159,9 25410,8
! Swedbankaktier

De tillgdngar och skulder som har ett l6sendatum antas aterbetalas vid tidpunkten for det forsta 16sendatumet, undantaget Utlaning till
allménheten, Utlaning till kreditinstitut, Efterstallda skulder och Derivatinstrument dér 4terbetalning berdknas till slutforfallodatum.
For beskrivning av hantering av likviditetsrisk, se avsnitt Riskhantering sidan 57-70. Samtliga belopp ovan innehaller upplupen rinta.
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Not 28. Transaktioner med nirstaende

SEK definierar nirstdende i moderbolag som:

« Aktiedgare, svenska staten

« Organisationer vilka ar kontrollerade genom en statlig dgare,
svenska staten

« Dotterbolag

« Ledande befattningshavare

SEK definierar narstidende i koncernen som:

« Aktiedgare, svenska staten

o Organisationer vilka ar kontrollerade genom en statlig 4gare,
svenska staten

« Ledande befattningshavare

Svenska staten dger 100 procent av bolagets aktiekapital. Genom
direkta garantier utfirdade av Riksgéldskontoret, EKN - Export-
kreditndmnden och Sida var 25,4 procent (16,0) av SEK:s utestd-
ende 1an den 31 december 2010 garanterade av den svenska staten.
SEK administrerar, mot erséttning, statens system for subventio-
nerade exportkrediter och statens system for bistandskrediter (“S-
systemet”). Enligt avtal mellan SEK och staten erhéller SEK dir-
vidlag vissa erséttningar (se not 1(d) och not 24).

Svenska staten har utfirdat en garantifond (under vilken SEK
kan dra kapital) uppgéende till Skr 600,0 miljoner totalt till for-
man for SEK. SEK har ritt att dra kapital under garantin om SEK
bedémer det vara erforderligt for att kunna fullgora sina forbindel-
ser. SEK betalar en marknadsmissig provision f6r denna garanti
(se not 3).

SEK har en laneram hos Riksgéldskontoret pa Skr 100 miljarder.
Riksdagen har ocksd bemyndigat regeringen att ge SEK mojlig-

heter att pa kommersiella villkor képa statsgarantier for nyupp-
laning upp till Skr 250 miljarder. Bdde laneramen och méjligheten
att kopa statsgarantier har i januari 2011 forlangts att gélla dven for
2011.

SEK ingar transaktioner med foretag som helt eller delvis dgs
eller kontrolleras av staten. SEK finansierar ocksa exportkrediter
(i form av direkta eller indirekta 1an) till féretag med anknytning
till staten. Transaktioner med motparter sker pa samma villkor
(inklusive rdnta och amorteringsplaner) som transaktioner med
icke nérstaende. Koncernens och moderbolagets mellanhavan-
den med nirstdende parter skiljer sig inte védsentligt at. Interna
mellanhavanden mellan moderbolaget och dotterbolagen utifran
moderbolagets synvinkel uppgar till Skr 22,6 miljoner (19,8) for
6vriga tillgdngar, Skr 29,5 miljoner (52,1) for ovriga skulder, Skr
2,8 miljoner (2,8) for ranteintakter samt Skr 0,3 miljoner (0,3) for
rintekostnader. Moderbolaget debiterar dessutom dotterbolag for
gemensamma kontors- och administrationskostnader. For ytterli-
gare information hanvisas till not 1 (b) Principer for konsolidering
och not 15 Aktier och andelar.

Ledande befattningshavare omfattar f6ljande positioner:
o Styrelsen

« Verkstillande direktoren

« Ovriga personer ingdende i foretagsledningen

For information om erséttning och andra formaner till ledande be-
fattningshavare hénvisas till not 5 Personalkostnader.

Foljande tabeller summerar koncernens transaktioner med nir-
stdende:

2010
Organisationer vilka dr kon-
trollerade genom en statlig

Aktiedgare, svenska staten dgare, svenska staten Summa
Rinte- Rinte- Rinte-
intakter/ intidkter/ intidkter/
Tillgangar/ rante- Tillgangar/ rante- Tillgangar/ rinte-
Skr mn skulder kostnader skulder kostnader skulder kostnader
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer - - - 1,0 - 1,0
Andra rantebdrande virdepapper 4n utlining 4314,4 49,8 4314,4 49,8
Utlaning dokumenterad som véirdepapper 1541,8 26,8 1541,8 26,8
Utlaning till kreditinstitut 1790,5 132,0 1790,5 132,0
Utlaning till allménheten 629,6 12,4 629,6 12,4
Summa - - 8276,3 222,0 8276,3 222,0

Skulder till kreditinstitut
Upplaning fran allmanheten
Emitterade (icke efterstillda) virdepapper

Summa -
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2009
Organisationer vilka ar kon-
trollerade genom en statlig

Aktiedgare, svenska staten dgare, svenska staten Summa

Rinte- Rinte- Rinte-

intdkter/ intdkter/ intdkter/

Tillgangar/ rante- Tillgangar/ rante- Tillgangar/ rinte-

Skr mn skulder kostnader skulder  kostnader skulder kostnader

Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 99,8 20,9 99,8 20,9

Andra rantebirande virdepapper 4n utlining 5157,7 77,9 5157,7 77,9

Utlaning dokumenterad som virdepapper 1602,5 41,0 1602,5 41,0

Utlaning till kreditinstitut 1963,7 195,4 1963,7 195,4

Utlaning till allménheten 685,6 15,6 685,6 15,6

Summa 99,8 20,9 9409,5 329,9 9509,3 350,8

Skulder till kreditinstitut

Upplaning fréan allméanheten 1,4 14
Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper

Summa 0,0 1,4 0,0 0,0 0,0 1,4

Not 29. Hindelser efter rapportperioden

SEK har en laneram hos Riksgildskontoret pa Skr 100 miljarder. Riksdagen har ocksa bemyndigat regeringen att ge SEK mojligheter att
pé kommersiella villkor kopa statsgarantier for nyuppléning upp till Skr 250 miljarder. Bdde laneramen och méjligheten att kopa stats-
garantier har i januari 2011 forldngts att gilla &ven for 2011.
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FORSLAG TILL
VINSTDISPOSITION

Alla belopp anges i miljoner svenska kronor i den man inte annat uttryckligen anges.

Resultatet av koncernens och moderbolagets verksamhet under aret och stillningen den 31 december 2010 framgér av rapport
6ver totalresultat, rapport 6ver finansiell stillning och kassaflodesanalys for koncernen samt resultatrakning, balansrakning
och kassaflodesanalys for moderbolaget och dartill horande noter. Efter att en extra utdelning uppgaende till Skr 1 890,0 mil-
joner erlagts i december 2010 limnas f6ljande forslag till vinstdisposition avseende moderbolaget.

Medel till arsstimmans forfogande uppgar till 6701,7

Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att till arsstimmans
forfogande stiende medel anvinds salunda:

— till aktiedgarna utdelas Skr 75,44 per aktie, 301,0
- i ny rdkning 6verfores aterstdende disponibla vinstmedel 6 400,7
6701,7

Det ér styrelsens beddmning att den foreslagna utdelningen ér val férenlig med hansyn till de krav som bolagets och kon-
cernens verksamhet, omfattning och risker stiller pa storleken av det egna kapitalet, liksom bolagets respektive koncernens
konsolideringsbehov, likviditet och stallning i 6vrigt.

Styrelse och vd forsdkrar hidrmed att koncernredovisningen respektive arsredovisningen har upprittats i enlighet med
International Financial Reporting Standards, IFRS, publicerade 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
redovisningssed i Sverige och ger en rittvisande bild av koncernens och moderbolagets stillning och resultat. Forvaltnings-
berittelsen for koncernen respektive moderbolaget ger en rittvisande 6versikt dver koncernens och moderbolagets verksam-
het, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ingar
ikoncernen star infor.

Stockholm den 11 mars 2011

Ulf Berg Christina Liftner Karin Apelman
Styrelsens ordforande Styrelsens vice ordforande Styrelseledamot
Jan Belfrage Helena Levander Jan Roxendal
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Risto Silander Eva Walder Per Ostensson
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Peter Yngwe

Verkstdallande direktor

Var revisionsberattelse har lamnats den 11 mars 2011

Jan Birgerson Filip Cassel
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Forordnad av Riksrevisionen
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REVISIONSBERATTELSE

Till arsstimman i AB Svensk Exportkredit
Org.nr 556084-0315

Vi har granskat arsredovisningen och koncernredovisning-
en, med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna
71-77, bokforingen samt styrelsens och verkstallande direkto-
rens forvaltning i AB Svensk Exportkredit for rakenskapséret
2010. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar
iden tryckta versionen av detta dokument pé sidorna 50-70
och 82-148. Det éar styrelsen och verkstillande direktéren
som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvalt-
ningen och for att lagen om arsredovisning i kreditinstitut
och virdepappersbolag tillimpas vid upprittandet av arsre-
dovisningen samt for att internationella redovisningsstan-
darder IFRS, publicerade av International Accounting Stan-
dard Board (IASB) tillika sidana de antagits av EU och lagen
om érsredovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag
tillimpas vid upprattandet av koncernredovisningen. Vart
ansvar 4r att uttala oss om érsredovisningen och koncernre-
dovisningen samt férvaltningen pa grundval av vér revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i
Sverige. Det innebar att vi planerat och genomfort revisionen
for att med hog men inte absolut sakerhet forsakra oss om att
arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller
vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska
ett urval av underlagen f6r belopp och annan information i
rakenskapshandlingarna. I en revision ingar ocksa att prova
redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande
direktorens tillimpning av dem samt att bedoma de bety-
delsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstillande
direktoren gjort nér de upprittat drsredovisningen och kon-
cernredovisningen samt att utvirdera den samlade informa-
tionen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som
underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat
vasentliga beslut, atgirder och forhallanden i bolaget for att
kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstallande
direktoren 4r ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven
granskat om nagon styrelseledamot eller verkstillande direk-
téren pa annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen,
lagen om bank- och finansieringsrorelse, lagen om arsredo-

visning i kreditinstitut och vardepappersbolag eller bolags-
ordningen. Vi anser att vdr revision ger oss rimlig grund for
vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med lagen om
arsredovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag och
ger en rattvisande bild av bolagets resultat och stéillning i
enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernre-
dovisningen har upprittats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS, publicerade av International
Accounting Standard Board (IASB) tillika sddana de anta-
gits av EU och lagen om arsredovisning i kreditinstitut och
vardepappersbolag och ger en réttvisande bild av koncernens
resultat och stillning. Véra uttalanden omfattar inte bolags-
styrningsrapporten pa sidorna 71-77. Forvaltningsberittel-
sen dr forenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens ovriga delar.

Vi tillstyrker att drsstimman faststéller resultatrdkningen
och balansriakningen fér moderbolaget samt rapporten dver
totalresultat och rapporten 6ver finansiell stillning for kon-
cernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i
forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstillande direktoren ansvarsfrihet for raikenskapsaret.

RAPPORT OM BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN
Det ér styrelsen och verkstillande direktdren som har ansva-
ret for bolagsstyrningsrapporten pé sidorna 71-77 och for att
den ér upprittad i enlighet med lagen om arsredovisning i
kreditinstitut och virdepappersbolag.

Som underlag for vart uttalande om att en bolagsstyr-
ningsrapport har uppréttats och ér férenlig med érsredo-
visningens och koncernredovisningens 6vriga delar, har vi
last bolagsstyrningsrapporten och bedomt dess lagstadgade
innehall baserat pa véir kunskap om bolaget.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats, och dess lag-
stadgade information ér forenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens 6vriga delar.

Stockholm den 11 mars 2011

Jan Birgerson
Auktoriserad revisor

Filip Cassel
Auktoriserad revisor
Forordnad av Riksrevisionen



150. GRI-RAPPORT

Nedan redovisas de indikatorer i enlighet med Glo- De indikatorer som inte aterfinns nedan ér antingen
bal Reporting Initiative (GRI G3) som SEK rapporte- inte relevanta for var verksamhet eller sa saknar vi
rar i ars- och héllbarhetsredovisningen for 2010. verktyg eller resurser for att rapportera dem.

Indikator Indikatorns innehall Hinvisning

1.1 Uttalande fran organisationens hogsta beslutsfattare om relevansen av héllbar Sid 11, 37, 38

utveckling for organisationen och dess strategi.

2.1 Organisationens namn. Sid 90

2.2 De viktigaste varumarkena, produkterna och/eller tjansterna. Sid 50

2.3 Organisationsstruktur, enheter, affirsomraden, dotterbolag och joint ventures. Sid 90

24 Lokalisering av organisationens huvudkontor. Sid 90

2.5 Antal lander som organisationen har verksamhet i, och namnen pa de lander dar Sid 35, 36

verksamhet bedrivs eller som &r sarskilt relevanta for de frigor som beror hallbar
utveckling i redovisningen.

2.6 Agarstruktur och foretagsform. Sid 71

2.7 Marknader som organisationen ar verksam pa. Sid 30, 50, 51

2.8 Organisationens storlek. Sid 50-55

2.9 Visentliga forandringar under redovisningsperioden betriffande storlek, struktur Sid 90
eller agande.

2.10 Utmarkelser och priser som mottagits under redovisningsperioden. Sid 7

3.1 Redovisningsperiod. Sid 36

32 Datum for publicering av den senaste redovisningen. Sid 36

33 Redovisningscykel. Sid 36, 51

34 Kontaktperson for fragor angédende redovisningen. Sid 36

3.5 Processer for definition av innehéllet i redovisningen. Sid 43, 44

3.6 Redovisningens avgransning. Sid 36, 41

3.7 Eventuella sarskilda begransningar for redovisningens omfattning och avgransning. Sid 36

3.8 Princip for redovisningen av joint ventures, dotterbolag, hyrda anldggningar, Sid 36

utlokaliserade verksamheter och andra enheter som visentligt kan paverka
jamforbarheten mellan olika tidsperioder och/eller organisationer.

3.10 Forklaring av effekten av forandringar av information som lamnats i tidigare Inga vasentliga andringar.
redovisningar, och skilen for sadana forandringar.

3.11 Visentliga forandringar som gjorts sedan foregaende redovisningsperiod vad galler Inga vasentliga andringar.
avgransning, omfattning eller midtmetoder som anviénts i redovisningen.

3.12 Innehallsforteckning som visar var i redovisningen standardupplysningarna finns. Sid 150-151

4.1 Struktur for bolagsstyrning. Sid 56-58

4.2 Styrelseordférandens stallning i organisationen. Sid 72-76

43 Antal oberoende, ¢j verkstillande styrelseledamoter. Sid 72-76

4.4 Mojligheter for aktiedgare och medarbetare att limna rekommendationer och syn- Sid 72-76

punkter till styrelsen.
4.14 Organisationens intressenter. Sid 43
4.15 Tillvigagangssitt for att identifiera intressenter. Sid 43
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Kirn- och till-

GRI-RAPPORT

laggsindikatorer Indikatorns innehall

Hinvisning
Sid 45. SEK redovisar utifran
bokforingsmassiga grunder.

Sid 45
Sid 46
Sid 45, 46, redovisas delvis.
Sid 46
Sid 46

Inga boter.

Sid 35
Sid 35
Sid 47
Sid 47

100 procent.

Inga atgarder har vidtagits.

Inga sanktioner.

Hinvisning

Sid 40-41

SEK:s policydokument finns till-
gangliga pa bolagets hemsida.
Sid 40-41

Sid 41, 47

Sid 46, 49

*SO3 Indikatorn redovisar andelen nyanstallda som har genom-

EC1 Skapat och levererat direkt ekonomiskt varde, inklusive intékter, rorelsekostnader,
ersattning till anstéllda, gdvor och andra samhallsinvesteringar, balanserad vinst samt
betalningar till finansiérer och regeringar.

EC4 Visentligt finansiellt stod fran det allmanna.

EN4 Indirekt energianvindning per primér energikalla.

EN7* Initiativ for att minska indirekt energianvandning samt uppnadd reducering.

EN16 Totala direkta och indirekta utslapp av vixthusgaser, i vikt.

EN17 Andra relevanta indirekta utslapp av vaxthusgaser, i vikt.

EN28 Monetirt virde av betydande béter, och det totala antalet icke-monetira sanktioner
till foljd av brott mot miljolagstiftning och bestimmelser.

LAl Total personalstyrka, uppdelad p4 anstallningsform och region.

LA2 Totalt antal anstallda och personalomsittning, per aldersgrupp, kon och region.

HRI1* Procentuell andel och antal betydande investeringsbeslut som inkluderar krav
gillande ménskliga rattigheter, eller som har genomgitt en granskning av hur
manskliga rattigheter hanteras.

SO2* Procentandel och totala antalet affirsenheter som analyserats avseende risk for
korruption.

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

SO7 Totalt antal juridiska atgarder som vidtagits mot organisationen for
konkurrenshammande aktiviteter, vertradelse av konkurrenslagstiftning och
monopolbeteende, samt utfallet.

SO8 Belopp for betydande béter och totalt antal icke-monetira sanktioner mot
organisationen for brott mot géllande lagar och bestimmelser.

Sektorspecifika

indikatorer Indikatorns innehall

FS1 Policyer med specifika miljomassiga och sociala komponenter som kan tillimpas pa
rorelsegrenarna.

ES2 Tillvagagangssitt for att vardera och kontrollera miljomissiga och sociala risker i
rorelsegrenarna.

FS3 Rutiner for att granska kunders efterlevnad av miljémassiga och sociala krav som
ingdr i avtal.

FS5 Interaktion med klienter/investerare/affarspartners rérande miljémassiga och sociala
risker och mojligheter.

*EN7 Indikatorn redovisas delvis. Vi redovisar endast initiativ for
att minska indirekt energianvandning.

*HR1 SEK jamstiller krediter med investeringsbeslut.

*SO2 Under 2010 genomférdes en analys avseende korruptions-

risker i SEK:s verksamhet. Analysen omfattade samtliga
affarsenheter och resulterade bland annat i att ytterligare
utbildningsbehov identifierades.

gatt en utbildning i SEK:s policyer och rutiner avseende
motverkan av korruption. Vidare sikerstalls, pa arlig basis,
att samtliga anstéllda tagit del av inneborden av foretagets
etiska riktlinjer dar korruptionsfragor utgor en del. Ut6ver
ovanstdende genomgar nyanstéllda en sarskild individuell
utbildning i bland annat korruptionsfragor som ett kom-
plement till den breda introduktionsutbildningen.
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Revisors rapport 6ver oversiktlig granskning av
AB Svensk Exportkredits hallbarhetsredovisning

Till lasarna av AB Svensk Exportkredits hallbarhetsredovisning

INLEDNING

Vi har fatt i uppdrag av styrelsen i AB Svensk Exportkredit
att 6versiktligt granska innehallet i AB Svensk Exportkredits
héllbarhetsredovisning for ar 2010. Det 4r styrelsen och fore-
tagsledningen som har ansvaret f6r det 16pande arbetet inom
miljo, arbetsmiljo, kvalitet, socialt ansvar och héllbar utveck-
ling samt for att uppriétta och presentera hallbarhetsredovis-
ningen i enlighet med tillimpliga kriterier. Vart ansvar ar att
uttala en slutsats om hallbarhetsredovisningen grundad pa
var oversiktliga granskning.

DEN OVERSIKTLIGA GRANSKNINGENS
INRIKTNING OCH OMFATTNING

Vi har utfort var oversiktliga granskning i enlighet med
RevR 6 Bestyrkande av hdllbarhetsredovisning utgiven av Far.
En 6versiktlig granskning bestar av att gora forfragningar, i
forsta hand till personer som &r ansvariga for upprattandet
av hallbarhetsredovisningen, att utféra analytisk gransk-
ning och att vidta andra 6versiktliga granskningsatgérder.
En oversiktlig granskning har en annan inriktning och en
betydligt mindre omfattning jamf6rt med den inriktning och
omfattning som en revision enligt IAASB:s standarder for
revision och kvalitetskontroll och god revisionssed i 6vrigt
har. De granskningsatgirder som vidtas vid en oversiktlig
granskning gor det inte mojligt for oss att skaffa oss en sa-
dan sikerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstandig-
heter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision
utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en Gversiktlig
granskning har darfor inte den sakerhet som en uttalad slut-
sats grundad pé en revision har.

De kriterier som var granskning baseras pé dr de delar av
Sustainability Reporting Guidelines G3, utgiven av The Global
Reporting Initiative (GRI), som ér tillimpliga f6r hallbar-
hetsredovisningen, samt de redovisnings- och beriknings-
principer som foretaget sérskilt tagit fram och angivit. Vi
anser att dessa kriterier ar lampliga fér upprittande av hall-
barhetsredovisningen.

Viér o6versiktliga granskning omfattar det som framgar av
GRI innehaillsindex pé sidorna 150-151 och de sidor som han-
visas till i denna innehéllsforteckning.

Var oversiktliga granskning har, utifrdn en bedémning av
vasentlighet och risk, bland annat omfattat foljande:

a. uppdatering av var kunskap och forstaelse for AB Svensk
Exportkredits organisation och verksamhet,

b. bedomning av kriteriernas lamplighet och tillimpning av-
seende intressenternas informationsbehov,

c. bedémning av resultatet av foretagets intressentdialog,

d. intervjuer med ansvariga chefer pa utvalda enheter i syfte
att bedoma om den kvalitativa och kvantitativa informa-
tionen i hallbarhetsredovisningen ar fullstindig, riktig och
tillracklig,

e. tagit del av interna och externa dokument for att bedoma
om den rapporterade informationen &r fullstindig, riktig
och tillracklig,

f. utvirdering av de system och processer som anvénts for att
inhdmta, hantera och validera héllbarhetsinformation,

g. utvirdering av den modell som anvints for att berdkna
koldioxidutslépp,

h. analytisk granskning av rapporterad information,

i. avstimning av finansiell information mot foretagets ars-
redovisning for ar 2010,

j. bedomning av foretagets uttalade tillimpningsniva av-
seende GRE:s riktlinjer,

k. overvigande av helhetsintrycket av hallbarhetsredovis-
ningen, samt dess format, darvid 6vervagande av informa-
tionens inbordes 6verensstimmelse med tillimpade krite-
rier, och

L. avstimning av den granskade informationen mot hallbar-
hetsinformationen i féretagets arsredovisning for ér 2010.

SLUTSATS

Grundat pa var 6versiktliga granskning har det inte kommit
fram négra omstidndigheter som ger oss anledningen att anse
att hallbarhetsredovisningen inte, i allt vasentligt, ar upprat-
tad i enlighet med de ovan angivna kriterierna.

Stockholm den 11 mars 2011
Ernst & Young AB

Jan Birgerson
Auktoriserad revisor
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