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SEK:S UPPDRAG dr att pd kommersiella grunder sikerstalla
tillgang till finansiella l6sningar for svensk exportndring.

VI SKAPAR NYTTA och trygghet for vara kunder genom virt
oberoende, var specialisering och var kompetens inom
internationell finansiering,.

SEK FIRADE 50 AR under 2012. Exportkrediter ér lika viktiga
nu som 1962 for att svenska exportorer ska vinna affdrer. Var
roll under de 50 aren vi verkat har varit att starka den svenska
exportndringen. Som marknadskompletterande aktor finns

vi ddr och skapar stor trygghet i bade goda och daliga tider.
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Volvo CE:s Entreprenad- Ericssons globala

och anldggningsmaskiner ansion fortsaitter.
till Sydatrika. ey AL

Lds mer pa sidan 33.
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Storsta marknaderna Storsta marknaderna

BI‘ au planlng tl‘ OtS for SEK:S UTLANING, for SEK:S UPPLANING
Skr miljarder

turbulent marknad.
V.Europa

Trots ett periodvis turbulent ar med 23,3 EW’OP a
stora svingningar pa finansmarkna- 372%
derna har sEx haft en god tillgang till Japan

uppléning fran kapitalmarknader Nya Zeeland USA
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Samarbeten med Sparbanken
Oresund och Northstar gor att

SEK nér SME.
. Lasmer pad sidan 32.

i

SEK och Danske Bank
finansierar Getinge med
100 miljoner USD.

Lds mer pa sidan 34.
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NAST HOGSTA
UTLANINGSVOLYME
NAGONSIN TILL SVENSK
EXPORTNARING

Ar 2012 priglades av stor osikerhet om den ekono-
miska utvecklingen i bade Sverige och i virlden. Det
har inneburit storre aterhéllsamhet och avvaktan
fran foretag och investerare. Trots detta lige hade
SEK hog aktivitet under aret och bistod svenska ex-
portforetag med finansiering uppgéende till 56,2 mil-
jarder, vilket dr den nést hogsta volymen till och for
svensk exportniring nagonsin.

DET FINNS FLERA faktorer bakom de héga volymerna.
Manga kopare av svenska exportvaror efterfragar finansie-
ring, vilket medfér att slutkundsfinansieringen blir hog. De
hoga volymerna har ocksa paverkats av vissa bankers mins-
kade vilja att lamna langfristiga krediter. Under 2012 har det
varit ménga stora och tekniskt svara affirer som genomforts
i samarbete med bankerna och det har varit en nyckelfaktor
for att lyckas na de hoga volymerna. Under 2012 fyllde SEK 50
ar. SEK har under alla dessa 50 ar bistatt svensk exportniring
med finansiering, savil i goda som daliga tider och ddrmed
bidragit till den starka utvecklingen for svensk exportnaring.

VARLDSEKONOMIN STAR INFOR stora utmaningar fram-
over med rekordhoga statsskulder och stora budgetunder-
skott. Under de senaste aren har framforallt de europeiska
och amerikanska politiska ledarna enats om rdddningspaket
for att motverka den statsfinansiella krisen. Pa de flesta hall
stramas finanspolitiken &t ytterligare samtidigt som central-
banker maste kompensera med fortsatt expansiv penning-
politik.
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"Vi kan konstatera att export-
krediter och tillgang till
langfristig ﬁnanszei ing for

svenska exportforetag dr minst
lika viktigt ldagsom det var ndr

SEK bildades.”
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SVERIGE HAR STATSFINANSER i gott skick och en interna-
tionellt konkurrenskraftig exportindustri. Detta sammanta-
get gor att det finns fa vistlander som har ett battre utgangs-
lage for att tackla de utmaningar som finns. Sverige ar dock
en liten ekonomi med stort exportberoende, dir motsva-
rande 50 procent av BNP utgors av export. Av exporten star
de 100 storsta exportforetagen for tva tredjedelar och enbart
de tio storsta for ungefir en tredjedel. Detta innebir ett stort
beroende av de storsta exportforetagen.

Aven om exporten paverkats av finanskrisens efter-
verkningar finns det ett fortsatt stort behov i virlden av de
produkter och tjanster som produceras av svenska foretag.
Sverige har en basndring som drivs av god ravarutillgang
med skog och gruvor, vi har foretag med spetskompetens

"SEK:s framgang bygger
pa att vi samarbetar
med andra finansiella
aktirer.”

inom en méangd omraden sasom IT/Telekom och sjukvard
och vi har féretag som levererar produkter och tjanster som
anvinds for att bygga langsiktigt hallbara samhéllen. Vi har
ocksa mycket framgangsrika foretag inom andra delvis nya
nischer. Exempel pa det utgjorde de tre som nomineringarna
till SEK:s och Veckans Affirers pris Arets Erovrare: Betal-
tjansten Klarna, dataspelstillverkaren Mojang och segrande
Acne som designar och tillverkar klédder.

Sverige 4r beroende av en framgingsrik exportniring
och det ar darfor viktigt att exportforetagen fortsitter att
utvecklas och lyckas med sina affdrer och framforallt, att de
fortsatt anser att Sverige ér tillrackligt attraktivt som land
for att stanna kvar. Stora exportforetag dr trots allt interna-
tionella och inte beroende av ett enskilt land. De kan darfor
sjalva besluta att nar som helst flytta sin verksamhet helt eller
delvis. For att bevara verksamheterna i Sverige kravs att de
affirsmissiga forutsattningarna ér tillrackligt konkurrens-
kraftiga. En ibland avgorande forutsattning for foretagens
konkurrenskraft ér tillgdngen till finansiella 16sningar. Har
spelar SEK en stor roll.
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ETT ATTRAKTIVT EXPORTKREDITSYSTEM kan ha en av-
gorande betydelse for var foretagen ldgger sin produktion.
Som exempel kan ndmnas att Siemens Industrial Turbo-
machinery AB i Finspang berittade pa SEK:s seminarium i
Almedalen att de forvisso vinner affarer tack vare pris och
prestanda pa sina produkter, men att det svenska exportkre-
ditsystemet, med bland annat SEK, har varit avgérande for
att produktionen forlagts i Sverige. Tack vare det har det dar-
for skapats mellan 700 och 1 000 jobb bara i Finspéng.

Exportkreditsystemet for att finansiera svensk export
bestar av SEK, Exportkreditndmnden (EKN), svenska ban-
ker, men ocksa utlindska banker. Systemet fungerar mycket
val ur ett internationellt perspektiv. Det ar viktigt for var
exportnaring att ha tillgang till ett system med savél saker-
stilld finansiering som riskkapacitet. Som en del av export-
kreditsystemet hanterar SEK pa uppdrag av svenska staten
det statsstodda exportkreditsystemet (CIRR-systemet)
som dr ett inom OECD konsensusbaserat system. SEK har
sedan 1990 genererat ett sammanlagt 6verskott i systemet
uppgaende till cirka 2,4 miljarder Skr till svenska staten.
Alla lander inom OECD och manga linder utanfér OECD
har exportkreditsystem med olika typer av aktorer. Manga
linder har tittat nyfiket pa det svenska exportkreditsyste-
met och pd SEK:s specifika roll speciellt efter finanskrisen.
Just SEK:s formaga att sikerstalla finansiering aven i daliga
tider da séval kapitalmarknad som banker har haft svért att
erbjuda finansiering har varit av intresse. SEK:s konservativa
affairsmodell och tillgang till virldens alla kapitalmarknader
ar speciell och baseras pa ett langsiktigt och fortroende-
ingivande agerande péd virldens kapitalmarknader under
lang tid. Lander som inte har en aktor som SEK kan ha svart
att bygga upp ett liknande exportkreditsystem, da det tar
lang tid att bygga upp det fortroende som krévs for att ha
tillgdng till varldens kapitalmarknader édven i daliga tider.
Efterfragan pa att kopa obligationer emitterade av SEK ér
stor. Det finns dock alltid risk for att oro pa kapitalmarkna-
derna paverkar upplaningsnivéerna. Tack vare SEK:s hoga
kreditvardighet och fértroende pé kapitalmarknaderna samt
Sveriges starka ekonomi och laga skuldséttning hor SEK till
den kategori sdkra lantagare som investerare foredrar att
investera i dven i orostider. Det gor att SEK:s upplanings-
nivéer ar relativt stabila.

SEK TAR INTE NAGON REFINANSIERINGSRISK dd vi vet
att den vanligaste orsaken till att kreditinstitut, banker och
andra finansiella aktorer far problem och ibland gér omkull,
ar den plotsliga bristen pa finansiering av den egna verksam-



9. VD HAR ORDET

heten. Det innebér att SEK:s samtliga utldningsataganden,
saval utestiende krediter som avtalade, j utbetalda krediter,
alltid har en sékrad tillgéng till finansiering for hela I6ptiden.
Lanar vi till exempel ut pa 15 ar, har vi redan lanat upp pé 15
ar eller en langre 16ptid eller har sakerstilld tillgang till sadan
finansiering. Dédrigenom sikerstiller vi att vara kunder har
tillgang till finansiering via SEK och att SEK:s investerare all-
tid far betalt nir SEK:s obligationer forfaller.

SEK:S FRAMGANG FOR ATT NA UT med attraktiva finan-
siellalosningar bygger pé att vi samarbetar med andra finan-
siella aktorer. En nyckelfaktor ar det breda kontaktnatet med
bankerna och vi samarbetar dirfér med ett brett spektrum
av banker i hela varlden. Det samarbetet har varit mycket
viktigt for att lyckas né de hoga utlaningsvolymerna.

Vi har dessutom ett vil utvecklat samarbete med de andra
svenska exportfrimjarna sdsom Business Sweden (tidigare
Exportradet), EKN, Almi och Swedfund. Tillsammans arbe-
tar vi for att fraimja svensk export. Ett exempel pa samar-
betet dr att vi erbjuder en speciell produkt, Exportlanet, till
svenska foretag dir vi kombinerar véra olika specialiteter
vilket hjalper aven sma svenska foretag som inte fir banklan
att vinna exportaffirer.

SEK:S FINANSIERINGLOSNINGAR SKA VARA LANGSIK-
TIGT HALLBARA. En malsittning ar att SEK i kreditgiv-
ningen ska vara ett féredome i hallbarhetsfragor. Nar vi till
exempel finansierar internationella projekt eller verksamhe-
ter, vill vi sékerstilla att dessa uppfyller internationella stan-
darder inom affirsetik, miljo och socialt ansvar. Vi vill gora
skillnad i de affarer vimedverkar i och sakerstilla att vi bidrar
med att driva utvecklingen inom hallbart agerande framat.
Det ér viktigt att vi soker svar pd de granskande fragor vi stal-
ler, sa att det finns ett tryck for fordndring. Hallbarhetsfragor
kan ibland innehélla mycket svdra avvagningar. Vi samarbe-
tar ddrfor med andra aktorer i de projekt vi ar involverade
i. Under 2012 har vi genomfort flera mycket komplexa och
noggranna hallbarhetsprovningar. Hallbarhet ar ett omrade
som hela tiden utvecklas varfor det ér extra viktigt att vi for
en aktiv dialog med alla vara intressenter, sisom exporto-
rerna, koparna, bankerna, myndigheten, NGO:s och andra
aktorer. Vi hojer var kompetens kontinuerligt. Att vara ett
féredome i héllbarhetsfragor ar en strategisk prioritering for
SEK och inf6r 2013 har SEK faststillt nya hallbarhetsmal. Det
handlar emellertid inte bara om strategi, utan ocksé om véra
egna virderingar. Vi pa SEK vill ha en hég moral och en stark
inre etisk kompass for att sékerstalla att vi och andra agerar
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korrekt. Under senhdsten uppdagades att en av SEK anlitad
konsult, som ar gift med SEK:s davarande riskkontrollchef,
dolt att hon varit démd for ekobrott. SEK anlitade PwC som
en oberoende partisyfte att granska drendet. Som ett resultat
av hindelsen och rekommendationer frin den oberoende
parten har SEK vidtagit atgirder for att reducera risken for
liknande hindelser i framtiden. Riskkontrollchefen som inte
foljde SEK:s uppforandekod sade upp sig.

SEDAN FINANSKRISEN 2008 har méanga nya regelverk in-
forts med goda syften. Finanskrisen visade pa nya risker och
en allt for hog utlaning i det finansiella systemet. Lagstiftarna
vill dérfor att det som hénde vérlden 2008 inte ska kunna
hénda igen. For SEK &r det centralt att implementera nya re-
gelverk med bibehallen effektivitet och Ionsamhet.

De nya regelverken medfor ocksa forandringar av finans-
marknaden. Vi har tidigare uppmarksammat att de nya
regelverken riskerar att leda till att firre banker och andra
finansiella institut dr villiga att erbjuda foretagen finansie-
ring, framférallt pa lingre 16ptider. Orsaken ar okade kost-
nader och hogre kapitalkrav for langfristig utlaning. De nya
regelverken riskerar ocksa att minska konkurrensen i den
finansiella sektorn da etableringskostnaderna blir hogre.

Vér bedémning dr att det finns en risk att vissa banker inte
i lika hog utstrickning som tidigare kommer att anvinda
sina balansrékningar for utlaning och att en kreditétstram-
ning darfor successivt kan komma att markas. Denna kredit-
atstramning kan dventyra foretagens tillgang till finansiering
och leda till att kostnaderna for foretagen okar eller annu
virre att viktiga affarer inte blir av. Det dr framforallt de min-
dre foretagen som kan drabbas da de inte i lika stor utstrick-
ning som de storre foretagen har tillgang till kapitalmarkna-
den. Kapitalmarknaden har under det gdngna &ret utvecklats
positivt och darigenom kommit att erbjuda goda méjlighe-
ter till langfristig finansiering till attraktiva villkor for fore-
tag, speciellt de storre foretagen. Som marknadskomplette-
rande akt6r bevakar SEK hur tillgangen till finansiering for
foretagen utvecklas vilket kan péverka vilken roll SEK ska
spela for foretagen. SEK bevakar ocksa utvecklingen for de
smé och medelstora foretagens tillgang till finansiering for
att bland annat utveckla samarbetet med bankerna sa att vi
aven nar de foretagen.

DE NYA REGELVERKEN INNEBAR UTMANINGAR. Bland
annat dar det svért att se de aggregerade konsekvenserna av
alla nya regelverk. Det som i varje liten bestdndsdel ar val
motiverat och har ett gott syfte riskerar att skapa nya utma-



10. VD HAR ORDET

ningar nér alla konsekvenser riknas samman. Det ar for
tidigt att dra alltfor langtgaende slutsatser, men just denna
osakerhet ar viktig att hélla 6gonen pa. For SEK innebér de
nya reglerna anpassningar av system och, i viss mén, affirs-
modell, vilka driver upp kostnader. Samtidigt 6kar volatilite-
ten i resultatet, genom orealiserade vardeforandringar, och
affirerna kriver betydligt mer riskkapital. Aven om de nya
regelverken innebar utmaningar och kraver mer riskkapital
ar det viktigt att ha kunden i fokus och tillse att exportna-
ringen fortsatt har sikerstalld tillgang till en konkurrens-
kraftig finansieringslosning fran SEK.

UNDER 2012 FYLLDE SEK 50 AR. SEK bildades 1962 for att
bistd exportnaringen med finansiering och SEK har under
alla ar bistatt svensk exportnaring med finansiering, saval i
goda som i daliga tider och ddrmed bidragit till foretagens
starka utveckling som gett Sverige vélstand. Vi kan ocksa
konstatera att exportkrediter och tillgdng till langfristig fi-
nansiering for svenska exportforetag dr minst lika viktigt
idag som det var nir SEK bildades. Vi uppmiarksammade
vart so-drsjubileum genom att arrangera ett internationellt
seminarium for vara kunder och samarbetspartners med
syfte att diskutera de utmaningar vérlden star infor idag ba-
serat pa de senaste 50 drens globalisering. Jubileumsdagen
avslutades med ett storre mingel och en nétverkstraff.

SEK har under 2012 spelat en viktig roll for att bista
svenska foretag med exportfinansiering och den totala voly-
men av nyutlaning 2012 uppgick till 56,2 miljarder Skr. Det
storsta intresset fran vara kunder fanns for vart erbjudande
om slutkundsfinansiering, det vill sdga att finansiera kun-
derna till de svenska exportforetagen, och vért erbjudande
om finansiering i lokala valutor. Av den totala nyutldningen
2012 var 38,6 miljarder slutkundsfinansiering.

Rorelseresultatet for 2012 uppgick till 824,4 miljoner Skr.
Styrelsen har foreslagit en utdelning om 212,6 miljoner Skr
till dgaren vilket motsvarar 30 procent av arets resultat efter
skatt. Avkastningen pa eget kapital uppgick till 5,0 procent
och avkastningen utéver riskfri ranta uppgick till 1,4 pro-
cent, vilket ska jamforas med SEK:s langsiktiga lonsamhets-
mal om 5 procent dver riskfri rinta.

Under 2012 kom ocksa skiljedomen i tvisten mellan SEK
och Sparbanksstiftelsernas Forvaltnings AB (SFAB). Tvis-
ten handlade om SEK:s kop av Swedbank-aktier fran SFAB
i mars 2009. SFAB har bland annat yrkat att kopet ska for-
klaras ogiltigt. SEK fick ritt i tvisten med Sparbanksstiftel-
serna. Domen var enhillig och Sparbanksstiftelserna alades
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att betala samtliga SEK:s rittegangskostnader. Det dr bra
att vi fatt ett tydligt utslag i en tvist som pagatt i 6ver tvé ar.
Slutsatsen ér entydig. SEK:s kop av en del av SFAB:s aktier i
Swedbank genomfordes pa ett korrekt sitt.

Under 2013 ska kunden vara dnnu mer i fokus 4n tidigare.
Nojda kunder 4r avgorande for fortsatt framgéng och 16n-
samhet. Enligt den kundundersékning som SEK genomfor
varje ar, ar de kunder vi har idag mycket néjda med SEK:s
arbete. Vi ska fortsitta arbetet med att vara en naturlig part-
ner till exportorerna och bankerna for att samarrangera
finansiering till och fér exportféretagen. Vi vill utveckla vart
erbjudande till kunderna for att pa ett innovativt sétt bista
kunderna med finansieringslésningar. SEK dr berett att ta en
mer aktiv roll i affirerna och aven tillhandahalla riskkapaci-
tet mot savil exportforetagen som deras slutkunder. Vi vill
ocksa bistd med var kunskap avseende finansiering, struk-
turering, dokumentering och riskhantering. Darmed &kar
kundnyttan.

SEK vill ocksé na fler kunder. Vihar identifierat de svenska
exportforetag som omsitter mer 4n 50 miljoner euro. Idag ar
det cirka 350 foretag. Det &r viktigt att SEK har en relation
till samtliga dessa foretag, sa att de kinner till SEK:s utbud
av finansieringslosningar och saledes vet pa vilket sitt SEK,
som komplement till bankerna, kan hjilpa dem. For att na
de mindre féretagen, som dnnu inte vuxit sig stora, krévs ett
fordjupat samarbete med bankerna och andra finansiella
aktorer, dar huvudsakligen dessa samarbetspartners stér for
dialogen med och risktagandet mot foretagen.

Jag bedomer att de osdkra tiderna kommer att fortsétta en
langre tid. Det kommer att ta tid att minska vissa bankers
stora balansridkningar och vissa landers statsskulder om det
inte alltfor dramatiskt ska drabba den ekonomiska tillvéix-
ten. Under denna tid med 6mtalig utveckling kommer beho-
vet av ett stabilt och vil fungerande exportkreditsystem att
fortsatt vara stort. I det osdkra laget som rader ar det viktigt
att exportforetagen fortsatt har en sakerstdlld tillgang till
finansiering.

VART BUDSKAP AR tydligt — vi har fortsatt god beredskap
och bra mojligheter att finansiera den svenska exportnéring-
ens affdrer och vi vill samverka med andra aktorer for att ef-
fektivt na ut till alla exportféretag med behov av langfristig
finansiering.

Stockholm den 22 februari 2013
Peter Yngwe, verkstdllande direktor
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FINANSIELLA NYCKELTAL

Belopp (annat dn %) i Skr mn 2012 2011 2010 2009 2008
Resultat
Rantenetto 1879,9 1870,8 1 898,5 1994,3 1543,3
Rorelseresultat 824,4 1 889,1 3939,7 2 368,6 185,2
Arets resultat (efter skatt) 708,8 1399,5 2891,7 1727,3 143,9
Avkastning pa eget kapital efter skatt' 5,0% 10,5% 22,2% 14,5% 2,9%
Rorelseresultat exkl. orealiserade vardeforandringar? 1652,6 1847,6 4114,7 1599,3 833,9
Avkastning pa eget kapital efter skatt exkl. orealiserade
virdeférandringar® 9,3% 10,3% 23,2% 9,7% 12,7%
Utdelning* 212,6 420,0 2191,0 518,0 -
Utlaning
Nya kundfinansieringar® 56 235 51249 48 749 122 476 64 890
varav direktfinansiering 17 577 20 549 24388 67 744 32705
varav slutkundsfinansiering 38 658 30700 24 361 54732 32185
Utestaende samt avtalade, ej utbetalda ldn® 218822 220672 217862 232164 180109
Utestaende offertvolym’ 59 525 64294 86623 84 506 27 394
varav bindande 33 841 et et et. et
varav icke bindande 25684 et et. et. et.
Upplaning
Nyupplaning® 43231 47 685 76 644 111 831 86 136
Utestdende icke efterstélld upplaning 272637 273245 300671 324795 309 468
Utestaende efterstélld upplaning 3013 3175 2590 3143 3324
Rapport 6ver finansiell stillning
Totala tillgangar 313135 319702 339 688 371588 370014
Totala skulder 298 723 305 734 327118 358 133 359 620
Totalt eget kapital 14 412 13 968 12570 13455 10 394
Kapital
Total kapitaltackningsgrad, inkl. Basel I-baserat
tillaggskrav® 23,1% 22,5% 22,4% 18,7% 15,5%
Total kapitaltackningsgrad, exkl. Basel I-baserat tilliggskrav'® 23,1% 22,5% 22,4% 19,8% 21,4%
Primarkapitaltdckningsgrad inkl. Basel I-baserat tillaggskrav'! 23,0% 22,5% 22,4% 17,9% 14,8%
Kérnprimarkapitaltdckningsgrad inkl. Basel I-baserat tilliggskrav' 19,8% 18,9% 18,7% 14,3% 11,7%

Hinvisningar och definitioner till nyckeltalen finns pd sidan 55.



SEK1VARLDEN

EXPORTTAGET

Resa for att traffa foretag langs inlands-
banan.

|
SEK emitterade i maj en
5-arig global obligation
om 1 miljard USD.
Se sidan 41

SEK 50 AR - 50 YEARS OF

GLOBALISATION
SEK fyllde 50 ar 2012. Jubileet firades den
|
6 september i Stockholm. .
SEK har under aret
finansierat Siemens

export till Reficar i
Colombia.
Se sidan 30

- ‘ ‘.J:r Nya hallbarhetsmal
,.‘: ;\\ ’ ‘{"-.. faZtstéilldes av SEK:s

styrelse, inom omradena

- héllbar finansiering,
SEK:S AFFARER OCH MED- affirsetik, jamstalldhet
ARBETARE UPPMARKSAMMAS och mﬁngfald_

Under 2012 har SEK:s affirer och transaktio-
ner fatt flera utmérkelser och SEK har fatt AR
rekordmanga priser for sin utlaning.



Ar 2012 var ett handelserikt r for SEK. Utlaningen var den nist hogsta
till svensk exportniring ndgonsin. SEK fyllde 50 ar och det firades med
en jubileumsdag den 6 september. Kontoret i Singapore forstirktes med
ytterligare en person och SEK reste i Norrland med Exporttaget for att traffa
foretagare. Under november deltog SEK med bland andra vd Peter Yngwe i
en resa till Burma och Indonesien tillsammans med tva naringslivsdelega-
tioner. For tredje aret i rad delade vi ut exportpriset Arets Ergyrare tillsam-
mans med Veckans Affirer. Arets vinnare blev modeforetaget Acne som tog
emot priset pa Konserthuset i Stockholm. SEK:s aftirer och medarbetare
har ocksé uppmirksammats med olika utmarkelser.

Ericsson tillhandahaller
utrustning till den ryska

teleoperatoren OJSC
Vimpelcom.
Se sidan 28
I
Ijanuari emitterade
SEK i RMB for forsta
gangen.
Se sidan 41
I
SEK har arrangerat en ®
finansiering av Volvo

CE:s aterforsiljare i
sodra Afrika, Babcock
Africa Services S.A.

Se sidan 33

ARETS EROVRARE 2012

“Arets Erovrare” dr ett pris som instiftades
2010 av SEK och Veckans Affirer. Acne
blev arets vinnare.

SEK I BURMA

I november reste en niringslivsdelegation
fran Sverige till Burma. Landet 6ppnas
mer och mer for foretag, men det ar ett
problematiskt land att agera i utifran
hallbarhetsfragor.

|
s il

el

Unsul
SINGAPORE

SEK:s kontor i Singapore har framgangs-
rikt skapat nya affairsmojligheter och
fordjupat de ménga afférs- och bankkon-
takter SEK har i Asien. Carl Engelberth
och Richard Anund ér pa plats for SEK.
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SEK ARSREDOVISNING 2012

EK fyllde 50 ar 2012. For att understryka att SEK har

varit och fortfarande 4r en del av globaliseringen,
dopte vi vart jubileum till ”s0 years of Globalisation”.
so-drsjubileet firades den 6 september i Stockholm.
Temat var export och globalisering. Véra géster var kun-
der, andra representanter fran svensk industri och export,
samarbetsbanker fran Sverige och resten av virlden,
exportfraimjare och representanter for dgaren.

Dagen blev minnesrik och erbjod dven intressant kun-
skap for vara gister. Gésterna fick méjligheten att bade
komma och lyssna men ocksa att tréiffa intressanta perso-
ner fran hela virlden.

SEK 50 AR — 50 YEARS OF GLOBALISATION

Under dagen genomfordes ett seminarium med flera
internationellt profilerade gister, "Beyond Globalisation’,
pé Konserthuset. Den fran BBC vilkdnda moderatorn
Mark Jeffries guidade panelgaster och &horare genom
dagen.

Dagen avslutades pa Nordiska Museet med ett mingel
med buffé for vara gister. Det var ett utmirkt tillflle for
vart natverk att triffas. SEK drog nytta av det faktum att vi
fyllde 50 ar for att uppmérksamma exportindustrins bety-
delse for svensk ekonomi och den roll SEK spelat.




15.

SEK UNDER ARET

SEK ARSREDOVISNING 2012

‘ 7 i gav under 2012 ut en bok om SEK:s 50 ar och roll i svensk industrihistoria: 50 ar av globalisering”.
SEK:s roll har alltid varit att stirka den svenska exportindustrin och dérfér ar den hir boken ocksa ett stycke
industrihistoria. Den handlar om skeppsvarv, globalisering och exportframgangar men ocksa om oljekris, bankkris

och finanskris.

SEK 50 AR — BOKEN
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REKORDMANGA PRISER FOR SEK:S UTLANING

ffarer dar SEK deltagit fick rekordmanga priser Dirutéver belénades Budarhals vattenkraftverksfinan-
under forra aret. Priserna avser affirer under 2011.  siering pa Island dar leveranserna kommer frin VG
Sammanlagt blev det fem olika finansieringsuppldgg Power AB i Visteras, en finansiering till Stora Ensos och
som fick totalt tio utmirkelser "Deal of the Year” av olika  Araucos samédgda massabruksprojekt i Uruguay, Montes
branschtidningar. del Plata, till vilket Andritz i Sverige levererar en massa-
En affir, finansieringen till PT Axis i Indonesien med  tork och slutligen Ericssons leveranser till Aircel i Indien.
Ericsson som leverantor av utrustning, belonades med  Samtliga affarer har gjorts i samarbete med ett stort antal
hela fyra utmirkelser. Det 4r en s kallad Murabaha- kommersiella banker, EKN - Exportkreditndmnden -
finansiering - ett uppldgg enligt Shariaprinciper. och andra garantiinstitut.
Finansieringen till Reficar i Colombia, dér SEK finan-
sierar turbiner fran Siemens i Finspang, fick tre utmir-
kelser (se mer pé sidan 30).
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SEK ARSREDOVISNING 2012

INTERNATIONELLA
ERKANNANDEN
FOR SEK:S UPPLANING

Under 2012 har SEK fatt flera internationella erkan-
nanden for sin professionella upplaning vid
branschorganisationen mtn-i:s tva galor, American
Awards respektive Asia Pacific Awards. SEK tilldelades
fem eftertraktade priser, bland annat "Landmark Deal
of the Year Award” for SEK:s forsta upplaning i den
lokala kinesiska valutan RMB.

2012 AWARDS 2012 AWARDS
ASIA PACIFIC ASIA PACIFIC
Landmark Deal Lamdm ark Dead

3 % Sund ralls WIS chm Jan POUS

2012 AWARDS
ASIA PACIFIC

Editor's Award
ASIL PAQIFIC WEN ISSUANRE

2012 AN
AMERICAS

Lanémark Deal
50 e
ATV ETEPS lnhed b Ford Moke Compary
o A B2

e
% FX Linkid Uiy’ WTAS Su8 01T

:Q-UI]E:"\. o
AMERICAS

Insiitutiosal Ferirmance
STUBETHAED FADABET BISTRIBUTGA OF THE FEAA

SEK:S DEPUTY COO
UPPMARKSAMMAS AV
VECKANS AFFARER

ane Lundgren Ericsson, Executive Director & Deputy

COO placerade sig pa plats 19 pd Veckans Affarers
arliga lista "125 maktigaste kvinnorna”. Motiveringen
lyder: ”Hir har VA hittat en riktig doldis i Maktsverige.
Sedan 2005 sitter hon i ledningen for statens tredje
storsta bolag. Hon har direktansvar for utldning till
svenska exportorer dar portféljens storlek dr 94 miljar-
der. Hon ér indirekt ansvarig for en utldningsportfolj pa
knappt 200 miljarder”
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ARETS EROVRARE 2012

Arets Erovrare iar ett pris som instiftades 2010 av SEK
och Veckans Affirer. Arets Erovrare delas ut till ett
bolag eller till en person som pa ett modigt, innovativt
och framgangsrikt sdtt etablerat sig p4 en ny marknad.
Priset ska uppmuntra till individuell insats och fokus pa
nyskapande insatser och moderna branscher. Genom det
hér priset vill SEK vara med och soka efter nasta genera-
tions exportframgangar.

Tre foretag var nominerade 2012: Acne, Klarna och
Mojang. Representanter for samliga dessa foretag var
pé plats i Konserthuset under vért seminarium "Beyond
Globalisation” den 6 september och de deltog ocksa i
en paneldiskussion. Acne korades som vinnare och vd
Mattias Magnusson tog emot priset.

Klarna, Acne och Mojang nominerades till priset
Arets Erovrare. Acne vann och priset delades ut till
Mattias Magnusson, vd Acne i samband med SEK:s
seminarium “50 years of Globalisation” 6 september.
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EXPORTTAGET

Den 24-26 september deltog SEK pa en resa med “Exporttaget” lings inlandsbanan fran Sveg till Géllivare. De
exportfrimjande foretagen och organisationerna reste lings Inlandsbanan tillsammans med handelsminister
Ewa Bjorling. SEK:s deltagare pé resan, vd Peter Yngwe, Anders Nilsson och Edvard Unsgaard, forde samtal med ett
5o0-tal foretag om utmaningar och tillvixtmojligheter.

BURMA

november reste en niringslivsdelegation fran Sverige

till Burma. Delegationen bestod av bland andra stats-
minister Fredrik Reinfeldt, manga svenska foretag och de
exportframjande organisationerna SEK, Exportradet och
EKN. Efter en lang tid av militarstyre i Burma beslt EU:s
utrikesministrar i april 2012 att suspendera sanktionerna
mot Burma, vapenembargot undantaget. For svenska
foretag 6ppnar sig en ny marknad med intressanta affirs-
mojligheter. Mobilpenetrationen i Burma ér till exempel
endast nagra procent.

SEK reste tillsammans med svenska foretag, for att
undersoka forutsittningarna for affarsmojligheter pa
denna marknad, forutsatt att utvecklingen fortsatter att
g4 i ritt riktning och sanktionerna kan upphora perma-
nent. Men Burma &r ett mycket problematiskt land att
agera i utifran hallbarhetsfrégor och f6r svenska export-
frimjande organisationer 4r det angeldget att kunna sta
for langsiktigt hallbara affarer. Det giller i alla export-
affdrer, oavsett till vilket land exporten gar, men det ér
sarskilt viktigt att pd en sddan har resa ta tillfillen i akt att
framfora hur vi tanker och agerar i dessa fragor.
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e

Exportoren,som vill gene-

rera en exportaffir. For att
mojliggéra exportaffiren ar
finansieringen ofta av avgorande
betydelse, da ménga kopare av
svenska exportprodukter anger
finansiering som ett krav.

-

En bank arrangerar affirens
finansiering. Banken ar arrangér,
leder dokumentationsproces-
sen, férhandlar och admini-
strerar. Banken soker av
finansmarknaderna fér den
basta finansieringslosningen

at kunden. Banken vinder sig
till SEK for exportkrediter nar
SEK:s erbjudande ar det mest
attraktiva, till exempel nar lanet
behover vara langfristigt eller

stdllas ut i en svaratkomlig valuta.

Exportoren kan ocksa vinda
sig till SEK direkt och SEK kan
da vanda sig till banken for hjalp
med att strukturera affaren.

SEK ARSREDOVISNING 2012

OLIKA ROLLERTSVENSKA
EXPORTKREDITSYSTEMET

?

EKN stiller ut garantier och
forsakrar exportféretag och
banker mot risken att inte fa
betalt eller mot andra kon-
traktsbrott. En garanti fran EKN
ger ett storre fortroende for
transaktionen och ger expor-
toren eller banken mojlighet att
erbjuda bittre finansiella villkor,
da risken i affiren minskar. EKN
bidrar ocksa med radgivning
om riskhantering. Beslutet att
stdlla ut en garanti baseras pa
en affirsmassig bedomning

av risken. EKN:s verksamhet
finansieras med de premier som
garantitagarna betalar.

= I_ | =52
z e i
—

SEK tillhandahéller finansiering
och fungerar som ett komple-
ment till bankerna. Med hog
kunskap, stor erfarenhet, ett
vilfungerande, globalt kontakt-
nat och hog kreditvardighet har
SEK god tillgang till Iangfristig
upplaning. Detta giller dven
svaratkomliga valutor och nar
det dr oroligt pa finansmarkna-
derna.SEK kan ocksa medarran-
gera finansieringen och bidra
med finansiell radgivning. SEK ar
marknadskompletterande och
agerar pa kommersiella villkor.
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Jamforelse mellan olika lander

Alla linder inom OECD och nagra utanfér OECD stodjer sin
export med exportkreditsystem.

Det svenska systemet dr uppbyggt kring olika huvudaktorer:
exportorer, banker, SEK samt Exportkreditnimnden (EKN). Ett
viktigt skal till att systemet fungerar vl ar de tydliga och 6mse-
sidigt kompletterande rollerna. Bankerna bidrar bland annat
med sina natverk och med att arrangera affirerna. EKN kan
garantera affiren och SEK kan komplettera finansieringen.

| olika lander finns olika exportkreditsystem.| Norge och
Sverige ar uppldggen snarlika, med olika aktorer i form av ett
garantiinstitut, ett finansieringsinstitut och banken, som star for
strukturering och visst risktagande.| vissa lander finns det
Exportkreditinstitutioner som skéter allt. De lanar upp, de
strukturerar utlaningen och de tar all risk i affirerna. Det giller
till exempel US Exim i USA och EDC i Kanada. | Danmark och
Finland har nya program for utlaning skapats efter finanskrisen
2008 och utlaningen skots via dessa linders exportkredit-
garantiinstitut. Linderna i sédra Europa erbjuder inte finansie-
ring av exportkrediterna utan endast garantier for kreditrisken.

Maénga lander som inte redan kan erbjuda finansiering arbetar
med att etablera méjligheter att kunna erbjuda finansiering av
exportkrediterna. Representanter for flera linder har besokt
SEK for att inspireras. Men det ar en stor utmaning att bygga
upp ett exportkreditsystem fran grunden eftersom en stor for-
del med SEK 4r var ldnga historia som skapar fortroende, inte
minst i samband med upplaning.

En férdel med det system som finns i Sverige ar att SEK ope-
rerar pa kommersiella villkor, efterlever samma regelverk som
bankerna och ar ett komplement och inte en konkurrent till
affarsbankerna. Exportorerna far nédvandig draghjélp i sin
exportforsiljning, bankerna har fortsatt stor roll att spela och
SEK genererar vinst och utdelning. De linder som likt Sverige
har upplagg som ocksa erbjuder finansiering har en fordel i sitt
exportkrediterbjudande eftersom langfristig utlaning i bank-
systemen har blivit dyrare pa grund av nya regelverk.

Exportkrediter lyder under en éverenskommelse inom
OECD, Consensus,som innebir att landerna har kommit éver-
ens om riktlinjer for att undvika att enskilda linder subventione-
rar sin exportindustri pa ett otillborligt satt. SEK erbjuder finan-
siering av exportkrediter bade till rorliga marknadsrantor och
inom det statsstodda CIRR-systemet. CIRR innebir att foreta-
gen kan lana till en fast ranta. | Sverige har SEK:s sdtt att administ-
rera CIRR-systemet sedan 1990 genererat ett Sverskott.

SEK ARSREDOVISNING 2012

SEK:s affarsmodell

Affirsmodellen &r i grunden enkel och transparent. SEK
arrangerar finansiering for exportérer (direktfinansiering)
och exportdrernas kunder (slutkundsfinansiering). All verk-
samhet syftar till att stirka svensk exportnaring och svensk
konkurrenskraft internationellt. For att kunna arrangera
finansiering till exportnaringen lanar SEK pengar i form av
obligationer. Oavsett hur betingelserna ser ut i relation till
skuldinvesteraren, sa swappas upplaningen till rorlig ranta.
Medel som inte direkt anvands for utlaning (till rorlig ranta)
lagerhalls i form av likviditetsplaceringar (till rérlig rénta).
Volymen likviditetsplaceringar byggs delvis upp av en nyut-
laningsberedskap. Forutom denna beredskap aterfinns dven
medel upplanade for utbetalningar hanforliga till avtalade ej
utbetalda krediter samt en likviditetsbuffert for potentiella
utbetalningar under sikerhetsavtal. Utéver de marknadsrisker
som uppkommer pa grund av orealiserade vardeférandringar
ar marknadsriskerna siledes begriansade, men orealiserade
vardeforandringar till f6ljd av olika spreadrisker kan fa bety-
dande péverkan pa savil totala marknadsrisker som resultat.
Bolaget tar ingen refinansieringsrisk. Kreditportféljen karak-
tariseras av hog kreditkvalitet, men med héga koncentrations-
risker.

For att sakerstilla tillgang till konkurrenskraftig finansiering,
i saval goda som daliga tider; bedriver bolaget en diversifierad
upplaningsverksamhet. Bolagets strategi ar att vara flexibelt
och tillgingligt pa alla marknader, och via derivat ”skapa” upp-
laning i den valuta och rantebindning bolagets utlaningsverk-
samhet (i slutinden exportoren eller exportorens kund)
behover. Den flexibla strategin medfor att bolaget kan utnyttja
de basta upplaningsmojligheterna oberoende av marknad, vil-
ket bidrar till diversifiering och riskreduktion. Denna strategi
leder over tiden till lagre upplaningskostnader. SEK:s affars-
modell inbegriper ocksa ett antal avvagningar i fragor, eller
begransningar och forutsittningar att ta hansyn till. Det giller
framforallt kostnadsbasen, upplaningen, likviditeten, risk-
aptiten och limitkapaciteten. Fler och mer komplicerade
regelverk 6kar dessutom pressen pa var [6nsamhet.

En kreditriskproévning och en hallbarhetsprévning gors infor
en utlaning. Det ar en strategisk prioritering att SEK ska vara
ett foredome i hallbarhetsfragor. SEK ska verka for att de pro-
jekt och verksamheter vi finansierar uppfyller internationella
standarder inom affarsetik, miljé och socialt ansvar.



UTLANING

UTLANING I KORTHET

SEK erbjuder attraktiva finansiella 16sningar for svensk exportniring. Exportforetagen har ddrigenom
tillgang till en konkurrenskraftig finansiering for sina internationella affirer - antingen genom
direktfinansiering eller slutkundsfinansiering.
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SEK har under 2012 haft en hog efterfragan fran
svensk exportniring. Den totala nyutlaningen har
uppgatt till 56,2 miljarder Skr, varav 38,6 miljarder
i slutkundsfinansiering och 17,6 miljarder i direkt-
finansiering. Det dr den nést hogsta volymen nagon-
sin under ett ar till och f6r svensk exportniring.

SEK:S UTLANINGSVERKSAMHET BESTAR av dels slut-
kundsfinansiering dar SEK finansierar de svenska export-
foretagens kunder, det vill siga koparna av svenska varor och
tjdnster, och dels direktfinansiering till svenska exportféretag
av rorelsekapital. Inom slutkundsfinansiering kompletterar
SEK bankerna bide med langfristig finansiering och, p4 se-
lektiv basis, med risktagande mot slutkund. SEK ska verka
for att de projekt och verksamheter vi finansierar uppfyller
internationella standarder inom affirsetik, miljo och socialt
ansvar. Infér en utlaning gors en kreditriskprévning och en
héllbarhetsprovning.

Under 2012 dr det framférallt inom slutkundsfinansie-
ringen som efterfragan varit hog. Den sammanlagda utla-
ningen blev 38,6 miljarder kronor, fordelat pa 262 affdrer.
Efterfragan har péaverkats av att vissa banker inte ar lika
villiga som tidigare att limna langfristiga krediter och att
manga kopare av svenska exportvaror efterfragar langfristig
finansiering.

SEK har under 2012 vidareutvecklat samarbetet med
manga banker som i 6kad utstrickning ser SEK som en
naturlig partner. Denna syn bygger pa att SEK:s uppdrag och
marknadskompletterande roll idag ér tydligare 4n tidigare.
Bankerna kan bade hjilpa kunderna och dela risken med
SEK. Det giller bland annat inom Trade Finance dir SEK
gjort affarer med fler banker for véra kunder. Ett exempel pa
en affir 4r SEK:s finansiering av Volvo Construction Equip-
ment AB:s aterforséljare i sodra Afrika (se sidan 33).

Det har varit manga stora och tekniskt svéra affirer som
genomforts i samarbete med bankerna och bankerna har
spelat en nyckelroll for att né de héga volymerna. SEK bidrar
bland annat med kunskap om det svenska exportkreditsyste-
met. (Se bland annat Ericssons affir med Sprint pé sidan 28.)

SEK noterar ocksa att finansieringen blir en allt viktigare
faktor for pa vilken plats foretagen forlagger sin produktion.
Bland annat tack vare att det svenska exportfinansierings-
systemet dr konkurrenskraftigt och tillgangligt, finns det
utlandska foretag som lidgger sin produktion i Sverige, vilket
skapar arbetstillfillen i landet. Det géller bland annat en av
de stora projektfinansieringar SEK genomfort, dar Siemens
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leveranser av turbiner till projektet Reficar i Colombia lett till
arbetstillfillen i Finspéng (14s mer om Siemens pa sidan 30).

Under 2012 utvecklades produktomradet Customer
Finance, bade med nya kunder och genom férhandlingar om
samarbetsavtal med existerande kunder. Manga exportorer
onskar minska sina kundfinansieringsportfoljer eller har nétt
taket for hur mycket risk de ér villiga att ta pa sig och da kan
SEK fylla ett behov.

Volymen for direktfinansiering uppgick 2012 till 17,6 mil-
jarder kronor, fordelat pd 192 affirer. Direktfinansieringen
till exportforetagen har under dret paverkats av att de mer
vilkdnda foretagen haft god tillgéng till kapitalmarknaden.

Inom direktfinansiering har efterfrigan pa utlaning i
lokala valutor varit hog och vi har gjort cirka 120 olika afférer
ilokala valutor, med en total utldningsvolym om drygt 3 mil-
jarder kronor. SEK har bland annat lanat ut i den kinesiska
valutan RMB till Volvo.

Iarbetet med att forbéttra forstaelsen for kundernas behov
har SEK valt att dela in verksamheten i tio sektorer. De tio
sektorerna ar: Telekom/IT, Fordonsindustrin, Verkstadsin-
dustrin, Révaror, Byggsektorn, Konsumentprodukter, Ener-
gisektorn, Skogs- och pappersindustrin, Hélsosektorn och
Varvsindustrin.

Telekom/IT, skogs- och pappersindustrin, verkstadsindu-

"Nojda kunder dr
avgorande for fort-
satl framgang och
lonsamhet.”

strin och fordonsindustrin har lange varit viktiga for svensk
export. Det gillde dven under 2012 och drygt 45 miljarder
kronor av SEK:s totala utlaning har gatt till dessa sektorer.

De regioner som varit storst ar dels Vésteuropa (23,3 mil-
jarder kronor), dels Japan/Australien/Nya Zeeland (10,3 mil-
jarder kronor) och dels Nordamerika (9,6 miljarder kronor).
Vi sig dock éven ett stort intresse for finansiering av svensk
export till Latinamerika (5,7 miljarder kronor).

SEK 4r aktivt genom flera olika produkter for att bista sma
och medelstora foretag (SME). Under 2012 har SEK tillsam-

SEK ARSREDOVISNING 2012
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mans med 6vriga Exportfamiljen (EKN, Almi, Exportradet
(numera Business Sweden) och Swedfund) fortsatt utveckla
Exportlanet till SME. Ett annat konkret exempel pa finan-
siering till SME 4r samarbetet med Handelsbanken, som har
sma och medelstora foretag som kunder dir finansiering ar
viktigt for att vinna affiren. Handelsbanken arrangerar affi-
ren och kontaktar ddrefter SEK for att komplettera transak-
tionen med finansiering pa de langre 16ptiderna. Det ér cirka
15—-20 affdrer per &r. SEK har ocksa utvecklat samarbetet med
finansieringsinstitutet Northstar, vilket 6kar majligheterna
for SEK att finansiera SME-foretags exportaftarer. Northstar
dgs av bland annat luxemburgska staten och kanadensiska
banker och ér specialiserade pa att hjéilpa europeiska SME
med finansiering. De arrangerar finansieringen av affiren
och SEK lanar ut till exportforetaget mot garanti fran North-
star. Exportforetaget kan fokusera p4 sin affir i stallet for pa
finansieringsfragor. Vi har gjort en handfull affarer under det
samarbetet. Ett fjirde exempel pa hur vi nar SME é4r genom
vart nira samarbete med Sparbanken Oresund for att bista
exportforetag med langfristig finansiering (se exempel
sidan 32).

SEK jobbar ndra kunderna. Under négra dagar i februari
2012 fanns SEK till exempel pa plats under virldens storsta
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SEK:S UPPDRAG

DE OPERATIVA RIKTLINJERNA for SEK:s uppdrag anger att SEK kan bistd
med finansiering till foretagen och deras kunder om det finns ett svenskt intresse
och exportanknytning, forutsatt att transaktionen sker pd kommersiella villki
och dr finansiellt attraktiv. Det innebar att SEK kan bistd med krediter om
svenskt foretag (inklusive dess dotterbolag i utlandet) séljer pa export, men o€

att SEK kan finansiera ett utlindskt foretags export till andra linder om produks
tionen sker i Sverige.

SEK KAN FINANSIERA savil exportoren som slutkunden. SEK ska enligt agar-
anvisningen bista med CIRR-krediter och exportkrediter med framst en lang-
fristig 16ptid, foretagskrediter med framst en langfristig 16ptid och med en direkt
koppling till exportverksamhet, utlaning i lokala (udda) valutor, langfristig pro-
jektfinansiering, och radgivning for internationellt upphandlade och finansierade
projekt.

SEK:S UPPLANING sker pa marknadsvillkor. Aven utléningen sker pd mark-
nadsvillkor. Dirutéver maste SEK sikerstilla att transaktionerna uppfyller bola-
gets l1onsamhetsmal (som ska ticka upplaningskostnader, operativa kostnader, kre-
ditrisk samt vinstmarginal) och hallbarhetsmal.

SEK ARSREDOVISNING 2012

BEREDSKAP
FOR
NYUTLANING

SEK:S SYFTE AR att bistd svenska
exportforetag och deras kunder
med finansiering. Det dr viktigt,
inte minst ndr simre tider rader

och foretagen inte kan fa finansie-
ring frén annat hall. Idag haller vi

1gsberedskap notsvar
rka nio manaders nyutlaning gi-
et normal nyutlaningstakt.
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UTLANINGEN PER SEKTOR, SKR MDR

B Fordonsindustrin 6,0
/ I Byggsektorn 0,8

Konsumentprodukter 3,2
Energisektorn 0,8
Skogs- och pappersindustrin 6,6
Halsosektorn 1,7
Verkstadsindustrin 5,4
Telekom/IT 27,4
Révaror 1,9

B Varvsindustrin 0,3
Ovrigt 2,6

UTLANINGEN PER REGION, SKR MDR

B Japan, Australien och Nya Zeeland 10,3

M Latinamerika 5,7
Mellanéstern, Afrika och Turkiet 3,2
Nordamerika 9,6
Sydostasien, inkl Indien, Kina och Korea 3,3
Visteuropa 23,3
Osteuropa-OSS 1,3
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mobilméssa, Mobile World Congress, i Barcelona. SEK var
tillsammans med EKN inbjudna av Ericsson for att delta i
ett femtiotal méten med operatorer fran hela virlden. I den
hérda konkurrens som rader pa natverkssidan géller det for
Ericsson att ha ett annu ndrmare samarbete med finansiarer
och garantigivare for att ha en langsiktig finansieringslosning
att presentera till sina kunder redan i offertstadiet.

Nojda kunder dr avgorande for fortsatt framgang och
lénsamhet. De kunder som finns idag ar mycket néjda med
SEK:s arbete, enligt kundundersokningen. En kundnéjdhet
over 8o dr att betrakta som mycket hog. Enligt den senaste
métningen hamnade SEK pa 86.

SEK:s kunder idag &r framforallt de cirka 100 storsta
exportforetagen i Sverige. SEK:s ambition 4r att under 2013
bista exportforetagen annu mer. Vi ska utnyttja potentialen

”SEK har gjort over hundra affirer i lokala valutor,
vilket dr mycket hogt. Vi jobbar stindigt med att
utveckla vart utbud i lokala valutor och under
2012 ldnade vi till exempel for forsta gangen ut
den kinesiska valutan RMB.”

SEK ARSREDOVISNING 2012

inom SEK:s hela erbjudande och hos vara samarbetspartners
och arbeta dn mer aktivt for att utveckla relationerna med
de 350 storsta foretagen och utifran vir marknadskomplet-
terande roll tillsammans med andra aktorer sy ihop bésta
mojliga 16sning for kunden och SEK.

Vi vill att foretagen ska kénna till vilken nytta SEK kan
skapa for svenska exportdrer sa att SEK ocksé kan bistd dem
med langfristig finansiering vid behov. SEK vill ocksa na fler
sma och medelstora foretag genom samarbetet med Han-
delsbanken, Northstar samt 6vriga statliga aktorer i Export-
lanet och andra svenska banker.

"Det har varit mdnga tekniskt svira och komplexa
affdrer under 2012. Det sker en produktutveckling
i rasande fart inom exportkreditomrddet och det
gdller att vara flexibel och att utvecklas med
exportirerna, bankerna och de andra aktérerna”.
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SEK ARSREDOVISNING 2012

SLUTKUNDSFINANSIERING

SEK erbjuder slutkundsfinansiering, som innebir finansiering till kopare i utlandet av svenska varor och tjanster.

EXPORT FINANCE

Exportkrediter ar SEK:s idag mest
anvinda produkt. Det innebdr en
finansiering av exportorens export-
order som kan vara kapitalvaror eller
tjanster. Lanet ges till koparen och
exportoren far betalt vid leverans.

LAS MER oM Sprint pd sidan 28
som ett exempel pa Export Finance

DIREKTFINANSIERING

PROJECT FINANCE

Projektfinansiering karakteriseras av
att utlaningen sker med ett bestimt
andamal. Utlaningen ar till ett, for
projektet, nybildat bolag och for en
bestimd period, ofta projektets livs-
langd. Lanen belastar normalt inte
balansrakningen for dgarnas befintliga
bolag och innebir vanligtvis en
begrinsad risk for dgarna.

LAS MER oM Siemens pd sidan 30
som ett exempel pa Project Finance

TRADE FINANCE

Diskontering/kop av kundfordringar,
diskonteringar av vaxlar, finansiering

av bankers diskontering av kundford-
ringar, vixlar eller fordringar under

enstaka transaktioner eller portfoljer

samt finansieringar under en begrin-
sad tid, fram tills utbetalning sker
under exportkredit.

LAS MER oM Babcock pd sidan 33
som ett exempel pa Trade Finance

SEK erbjuder rorelsekapitalfinansiering direkt till, eller till forman for, svenska exportforetag och deras dotterbolag.

UTLANING TILL FORETAG

Bilaterala lan fran SEK till export-
foretagen. SEK samarrangerar ocksa
finansiering tillsammans med svenska
och internationella banker och andra
samarbetspartners (sa kallade club
deals).
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LAs MER oM Getinge pd sidan 34
som ett exempel pd Utldning till

foretag

LOKALAVALUTOR

SEK tillhandahéller finansiering i
lokala valutor i storre utstrackning an
vad ménga banker gor. Exportfore-
taget tecknar ramavtal med SEK och
kan sedan avropa finansiering i ett
flertal lokala valutor.

FINANSIELLA INSTITUT
SEK kan finansiera banker under
forutsdttning att medlen 6ronmirks
for vidareutlaning till svenska export-
foretag. Framst ett medel for att na
mindre och medelstora exportfore-
tag som SEK annars inte har egen
direktkontakt med.

CUSTOMER FINANCE

Finansieringsuppldgget skraddarsys
for den enskilde exportoren. | dags-
laget kan den hir typen av slutkunds-
finansiering erbjudas Brasilien, Chile,
Mexiko, Peru, Colombia,Vietnam,
Indonesien, Thailand, Spanien, Italien
och Turkiet.

LAS MER oM Elekta pd sidan 35
som ett exempel pa Customer
Finance

EXPORTLANET

SEK, EKN,Almi, Business Sweden
(fore detta Exportradet) och
Swedfund samarbetar kring Export-
lanet och andra finansieringsproduk-
ter till sma och medelstora export-
foretag. Nar foretagen saknar
kreditutrymme kan Exportlanet ge
foretagen mojlighet att gora export-
affarer som kraver utdkat
rorelsekapital.



ERICSSONS GLOBALA

EXPANSION FORTSATTER

VIMPELCOM

DEN RYSKA TELEOPERATOREN OJSC VIMPELCOM, ska
uppgradera sitt 3G-nét for att mota efterfragan pa mobil
datakommunikation. HSBC, Global Arranger samt SEK-
agent, arrangerade en finansiering i rubel motsvarande
200 MUSD for att refinansiera den utrustning, program-
vara och de tjanster som tillhandahalls av Ericsson. SEK
ar langivare i transaktionen. Nordea agerade Mandated
Lead Arranger och delade risk tillsammans HSBC.

- Med denna rubelfinansiering har HSBC vidareut-
vecklat sin kompetens som ledande arrangor av export-
krediter i Ryssland. Vi har nira relationer med SEK och
EKN och dr mycket ndjda med att ha arrangerat denna
tredje EKN-tickta finansieringen i rubel till formdn for
vara viktiga kunder, OJSC VimpelCom och Ericsson,

SPRINT

ERICSSON OCH AMERIKANSKA SPRINT NEXTEL har
genomfort en stor affir med finansiering frén SEK
som medarrang6r. Sprint Nextel ar den tredje storsta
mobiloperatoren i USA och har en kundbas pé over 55
miljoner anvindare. Affiren med Ericsson é4r en del av
Sprints utbyggnadsplan "Network Vision” som omfat-
tar utbyggnad av ett LTE-nit. Ericssons affar med Sprint
stoddes av en CIRR-finansiering pa en miljard USD som
har slutligt forfall i mars 2017.

- Den unika CIRR-finansieringen med fast rdnta i
USD och SEK:s telekomkompetens var viktiga faktorer i
var beslutsprocess for den allra forsta ECA-stodda finan-
sieringen i Sprints historia. CIRR-aspekten av finansie-
ringen ger oss stabilitet till vara upplaningskostnader och
USD-aspekten eliminerar eventuella FX-risker. Minst lika
viktigt var SEK-teamets kompetens inom telekom som
gjorde det litt for oss att etablera en relation med dem och
utforska olika alternativ pa kort tid. SEK var inte bara
mycket konstruktiva och uppfinningsrika under forhand-
lingarna av lanet, de ger ocksd ndra l6pande support i
affiren, sager Jay Cetin, Assistant Treasurer, Sprint.

sdger Andrew French, Director of Northern European
Export Finance pA HSBC.

HSBC och SEK arrangerade framgangsrikt en swap
fran USD till RUB dér lantagaren, OJSC VimpelCom,
gor aterbetalningar under finansiering i RUB.

- Vi dr mycket stolta over att tillsammans med Erics-
son, VimpelCom och bankerna genomfort denna forsta
EKN-stodda exportkredit med rubelfinansiering frin
SEK. Den innovativa strukturen gor det mojligt for oss att
bredda vart erbjudande framover och ytterligare stodja
vara kunder, siger Jan Brickner, Director Structured
Finance pa SEK.

Finansieringen har en total amorteringsstruktur pa
sjuar.

Finansieringen arrangerades av en grupp av finansiella
institut ledda av Deutsche Bank och inkluderar Credit
Suisse, Nordea, SEB och SEK. Deutsche Bank agerar
ockséd som Facility Agent och ECA-agent. Transaktionen
finansieras av SEK och garanteras av EKN. Affaren ar
bevis pa att Ericsson fortsitter att vara en branschledare
och att Nordamerika 4r en viktig marknad for Ericsson.

- Vi dr glada att kunna erbjuda finansiering till stod
for det pagdende samarbetet mellan Ericsson och Sprint.
Det faktum att finansieringen stingdes pd mycket kort
tid, trots den stora storleken och komplexiteten dr ett bevis
pa det goda samarbetet mellan finansidrerna, Ericsson
och Sprint, siger David Lindstrom, Director Structured
Finance pa SEK.

- SEK har gjort ett bra arbete under en mycket sndy
tidsplan och agerat mycket professionellt for att stodja
Ericsson i samband med denna viktiga transaktion. Detta
visar inte bara pd en hog kompetens inom SEK, men ocksd
betydelsen av SEK:s relation till andra finansiella institu-
tioner, sager Stefan Karlsson, Senior Advisor Customer
and Trade Finance pa Ericsson.







EXPORTKREDITER
SKAPARJOBB

SIEMENS INDUSTRIAL TURBOMACHINERY AB i
Finspang tillverkar gasturbiner och angturbiner for
kraftgenerering och drift av pumpar och kompresso-
rer. SEK har under 2012 finansierat Siemens projekt i
Colombia och Spanien for sammanlagt cirka 2,1 mil-
jarder Skr. Enligt Siemens viljer man att lagga pro-
duktionen i Sverige och inte i nagot annat land tack
vare tillgdngen till det svenska exportkreditsystemet
och SEK.

- Tack vare tillgangen till det svenska exportkredit-
systemet med bland annat finansiering via SEK skapas
mellan 700 och 1000 jobb bara i Finsping. Vi vinner
vara affdrer pa pris och prestanda. Men affirer som
annars inte skulle bli av, kan nu bli av med hjilp av att
SEK gdr in med finansiering, sager Siemens Industrial
Turbomachinery AB vd Hans Holmstrém.

Pa SEK ser man fler exempel pa att foretag lag-
ger produktion i Sverige tack vare tillgangen till det
svenska exportkreditsystemet.

- Det dr mycket glidjande att allt fler internationella
foretag anvinder sig av det svenska exportkreditsyste-

met. Hirigenom bidrar SEK till att skapa och siker-
stdlla svenska arbetstillfillen, sager Arne Ljung, Direc-
tor CRM Corporate, pa SEK.

Ett exempel pa finansiering for Siemens ar Reficar
(Refineria de Cartagena) som ér ett raffinaderi i Car-
tagena, Colombia. Det har en nuvarande kapacitet
pa 80 ooo fat per dag. Utbyggnaden av Reficar dr en
viktig del av moderbolaget Ecopetrols framtidsplan
och kommer att lite mer &n fordubbla kapaciteten
till 165 0oo fat per dag vilket skapar ett raffinaderi i
varldsklass.

Ett projekt av denna storlek, pa knappt fem miljar-
der USD, har manga leverantdrer. Siemens i Finspang
levererade tre gasturbiner med kringutrustning till
Reficar. SEK stillde upp med exportkrediten som
garanterades av EKN och arrangerades av HSBC samt
deltog i projektfinansieringen som arrangerades av
Bank of Tokyo-Mitsubishi UF]. Affiren belonades
med tidningen "GTR Global Trade Reviews” utmar-
kelser ”Best Deals of 2011” och "Project Finance Deal
of the Year 2011”



EXPORTKREDITER BYGGER

MASSAFABRIK I BRASILIEN

METSO LEVERERAR UTRUSTNING och teknik for
etablering av massabruket Suzano Papel e Celulose SA,
som byggs i delstaten Maranhdo i nordéstra Brasilien.
Metso i Sverige tillverkar utrustning till massa- och
pappersindustrin. Suzano Papel e Celulose &r en av de
storsta tillverkarna av massa och papper i Latiname-
rika. I slutet av 2013 kommer Maranhao ha en av de
modernaste massafabrikerna i vérlden, med en pro-
duktionskapacitet pé cirka 1,5 miljoner ton massa per

ar for export. Det blir en helt sjalvforsérjande anlagg-
ning nar det géller energi, och kommer generera 6ver
15 000 arbetstillfillen, direkt och indirekt.

Metsoleveranserna finansieras genom en exportkre-
dit pa USD 535 miljoner med en l6ptid pé 9,5 ar fran
BNP Paribas/Fortis Bank SA/NV som strukturerande
bank och ECA-agent, Nordea Bank AB Publ, Nordea
Bank Finland Plc, Société Générale och SEK. Affaren
garanteras av EKN och finska Finnvera.
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SAMARBETE GOR ATT
SEK NAR SME

SPARBANKEN ORESUND

GENOM VART NARA SAMARBETE med Sparbanken
Oresund bistdr SEK mindre och medelstora svenska

. exportforetag med langfristig finansiering. Dessutom

ger Sparbanken Oresunds heldgda dotterbolag, FriSpar
Foretagskredit AB, bankens foretagskunder tillgang till
langfristig finansiering, vilken garanteras av Europe-
iska Investeringsfonden, EIF.

- Vi dr mycket stolta och glada for att vi genom det
goda samarbetet med SEK och EIF far ytterligare maoj-
ligheter att erbjuda vdra foretagskunder ldngfristiga
krediter till formadnliga villkor. Samarbetet overensstim-
mer vil med vdr roll som regional bank - att bidra till att
tillviixten i det regionala ndringslivet stimuleras, sager

PR~

Goran Sjoberg, foretagsmarknadschef pad Sparbanken
Oresund.

Sparbanken Oresunds kunnande och nira relationer
med foretagen i regionen, i kombination med SEK:s
férmaga att tillhandahalla formanlig finansiering, ska-
par goda forutsittningar for de mindre foretagens for-
maga att vdxa. Det dr ocksé positivt att EIF gar in som
garant for att skapa tillvixt i Sverige.

-SEK:s uppdrag dr att bistd svenska exportforetag
med langsiktiga finansieringslosningar. Samarbetet med
Sparbanken Oresund ger oss ytterligare en mojlighet att
nd ut till de smd och medelstora foretagen, siger Hakan
Lingnert, Senior Director pd SEK.

i

NORTHSTAR

SEK HAR FINANSIERIAT SME-foretaget G. Larsson
Starch Technologys export av en starkelseutvinnings-
maskin till Codipsa i Paraguay. Affaren gjordes i sam-
arbete med finansieringsinstitutet Northstar och med
en aterforsiakring fran EKN, vilka tillsammans garan-
terar krediten. Samarbetet med Northstar 6kar moj-
ligheterna for SEK att finansiera mindre exportaffarer.
Northstar arrangerar finansieringen av affiren och

uppréttar ett laneavtal med exportforetagets kopare
vilket SEK finansierar.

- Samarbetet med Northstar dr framgangsrikt.
Exportforetaget kan fokusera pd sin affir i stéllet for pa
finansieringsfragor och vi har gjort en handfull affirer
under det samarbetet, siger Henrik Josefsson, Asso-
ciate Director Export Finance and Trade Finance pa
SEK.




SEK FINANSIERAR VOLVO
CE:S ATERFORSALJARE

VOLVO CONSTRUCTION EQUIPMENT

SEK HAR TILLSAMMANS med Credit Agricole CIB Swe-
den Branch - Stockholm arrangerat en finansiering av
Volvo Construction Equipment AB:s aterforsiljare i
sodra Afrika, Babcock Africa Services S.A. Volvo Con-
struction Equipment AB far betalt av SEK i samband
med leverans och behover saledes inte ta sitt eget rorelse-
kapital i ansprak for att finansiera och stédja sin dterfor-
sédljare.

- Den hdr transaktionen dr ett bra exempel pd att
SEK inte bara dr en partner for finansiering, utan ocksd
for riskdelning, sager Patrik Achtman, Director, Volvo
Construction Equipment AB Region EMEA, Project &
Structured Customer Finance.
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GETINGES INTERNATIONELLA EXPANSION FORTSATTER

SEK HAR UNDER fjirde kvartalet 2012 i samarbete Finansieringen skapar en grund for Getinges fort-
med Danske Bank finansierat Getinge med tvdlan pad  satta internationella expansion.

vardera 50 miljoner USD. Ett av lanen har en 16ptid - Lanet dr ett bra exempel pd hur SEK lyckosamt
pé fyra ar och det andra har en 16ptid pa fem ar. samarbetar med en lokal bank for att sikerstilla en

- Vi arbetar med att bredda vira finansieringskdllor  ldnefinansiering till ett bolag med hoga madl for inter-
och samarbetet med SEK dr ett alldeles utmdrkt exem-  nationell expansion, sager Patrik Lindgren, Director
pel pa detta, siger Peter Hjalmarson, Group Treasu- CRM Corporate pa SEK.
rer pa Getinge.
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ELEKTAS UTRUSTNING SCANIA-BUSSAR TILL CHILE
SKAPAR CANCERVARD I
VARLDSKLASS

SEK HAR FINANSIERAT Scanias leverans av 231
stadsbussar till Chiles huvudstad Santiago. Leve-
SEK HAR UNDER 2012 finansierat det svenska ransen innebdr att Scanias bussar nu ingar i det
medicinteknikforetaget Elektas forsiljning av integrerade kollektivtrafiksystem, Transantiago,
produkter till sjukhuset "Hospital do Coragio’, i som forbinder stadens buss- och tunnelbanelinjer.
Sao Paolo, Brasilien. Elekta har sélt bade en Elekta
gammakniv och tvd Elekta Axesse. Gammakni-
ven anvands for att strdlbehandla mal i hjdrnan,
i synnerhet cancertumérer och Elekta Axesse ar
linjéracceleratorer som anvinds for att stralbe-
handla cancer i resten av kroppen, fran huvudet
och nedat.

- Hospital do Coragdo i Sao Paulo ér ett av Latin-
amerikas mest ansedda sjukhus. Att genom vdrt
Customer Finance-samarbete med Elekta bdde
frimja svensk export och samtidigt bidra till att
Brasiliens cancervdrd hdller absolut virldsklass dr
mycket givande, siger Andreas Karlegard, Asso-
ciate Director Corporate and Customer Finance,
pa SEK.

A

— Vart samarbete med SEK dr mycket uppskattat
och mdjliggor bittre cancervdrd pa tillvixtmark-
nader, siger Hakan Bergstrom, CFO p4 Elekta.




36. UPPLANING

UPPLANING I KORTHET

SEK ir en av Nordens storsta upplanare pa de internationella kapitalmarknaderna. Upplaningen bestar
framst av globala benchmarklan och andra publika obligationslan. Den framgangsrika upplaningen ir
en forklaring till att SEK kan erbjuda exportforetagen konkurrenskraftig finansiering.

BRA UPPLANING
TROTS
TURBULENS
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SEK har haft en god tillgang till upplaning fran kapi-
talmarknader runt om i virlden under det gangna
aret. Trots ett periodvis turbulent ar med stora sving-
ningar pa finansmarknaderna i efterspelet till den
europeiska skuldkrisen har uppliningen under aret
varit framgangsrik. Manga investerare har sett SEK
som ett sikert investeringsalternativ i den oroliga tid
som varit.

SEK:S KONSERVATIVA AFFARSMODELL, vilken kréver
matchning av utlaning och uppléning for att sékerstélla kapa-
citet for nyutlaning, innebir att vi 4r mindre utsatta for svara
marknadsfoérhallanden. Det gor att vi till skillnad fran andra
aktorer slipper agera under press. Under inledningen av 2012,
dé marknaden var turbulent, kunde SEK agera med stort lugn
och behovde inte ga ut och lana till de sdémre villkor som da
erbjods. SEK kan ocksa vid behov, nér investerarna sa dnskar,
kopa tillbaka sina egna obligationer, vilket starker fortroendet
hos investerare.

Under varen och sommaren stabiliserades laget pa markna-
derna, bland annat genom tydliga politiska signaler fran den
europeiska centralbanken att euron skulle bevaras till varje
pris. SEK blev da mer aktivt pA marknaderna och genomforde
flera stora emissioner. Bland annat emitterade SEK i maj en
5-arig global obligation om en miljard USD. Trots ett turbu-
lent marknadsldge mottogs obligationen mycket vil och teck-
nades av investerare fran hela virlden. Aven under sommaren
gjordes flera storre affirer.

Trenden inom upplédningen gir mot mindre komplexa
obligationer och farre typer av strukturer. Totalt sett har den
strukturerade upplaningen minskat under 2012 och uppla-
ningsvolymen i standardobligationer har varit storre. Sedan
den finansiella krisens intdg har investerare blivit mer forsik-
tiga ndr det giller strukturerade obligationer da transparens
och forstielse av instrumenten har blivit allt viktigare. Dess-
utom har kostnaderna for rénte-, struktur- och valutasikring
okat pa grund av nya regelverk, vilket bidrar till att strukture-
rade obligationer kostar mer att gora dn tidigare.

Sammantaget for 2012 har den europeiska kapitalmarkna-
den varit viktigast for SEK och bidragit med en dryg tredjedel
av SEK:s totala nyupplaning. SEK har historiskt haft en stark
position pa Uridashimarknaden i Japan, som innebar uppla-
ning fran japanska smasparare och dven 2012 har den varit
viktig, liksom den amerikanska marknaden for strukturerade
obligationer. Genom dessa bada marknader har SEK tillgang
till ett stort nétverk av investerare, vilket ger stabilitet i efter-
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fragan pa SEK-obligationer. Det dr ocksd dessa marknader
som star for den storsta andelen av den strukturerade upp-
laningen. Fortfarande dr det USD-obligationer som ar den
vanligaste bland traditionella och benchmarkobligationer
och under 2012 har det framf6rallt varit europeiska investe-
rare som kopt SEK:s obligationer. Under 2012 har SEK &ven
varit aktiv i marknaden for brittiska pund. I februari emit-
terade SEK en publik obligation om 200 miljoner pund med
knappt tre ars 16ptid. Tack vare stor efterfragan utékade SEK
obligationen med 50 miljoner pund i mars. I juli emitterade
SEK en till obligation om 325 miljoner pund med en l6ptid
om drygt fyra ar.

Satsningen pa att lana i den kinesiska valutan Renminbi
(RMB) fortsatte under 2012. Efter flera ars arbete med kine-
siska myndigheter emitterade SEK sin férsta RMB-transak-
tion om motsvarande drygt 200 miljoner kronor i januari
2012. Uppléningen matchades av en utlaning till Volvo som
hade behov av RMB. I maj emitterade SEK vytterligare en
3-drig obligation om 500 miljoner RMB. Emissionerna inne-
bér ytterligare ett steg for SEK mot att etablera sig pa den
kinesiska marknaden for att ha beredskap att méta behov av
finansiering i lokal kinesisk valuta till fler svenska exportfo-
retag. Tidigare har svenska foretag med verksamhet i Kina
bara kunnat fa tillgdng till finansiering i lokal valuta fran
banker i Kina, men den finansieringen har varit dyrare och

PER AKERLIND Executive Director & COO

“""-4'

SEK ARSREDOVISNING 2012

MANGDEN UPPLANING PA OLIKA MARKNADER

B Europa 37,2% (10,3%)

W USA 22,7% (46,4%)

B Japan 22,0% (27,2%)
Asien utéver Japan 8,8% (10,9%)
Mellanéstern 4,1% (1,6%)
Norden 4,1% (3,6%)
Afrika 1,1% (0,0%)

b

framforallt haft betydligt kortare 16ptid, 4n vad SEK nu kun-
nat erbjuda.

Om den schweiziska och den kanadensiska marknaden
erbjuder tillrackligt bra villkor under 2013, kan SEK komma
att emittera dér. Vi kommer 4ven att undersoka mojligheten
att gora en benchmark i EUR.

Infér 2013 finns det en risk att upplaningsnivaerna paver-
kas av en osakerhet till f6ljd av efterverkningarna av skuld-
krisen. Men tack vare SEK:s hoga kreditvirdighet och Sveri-
ges relativt starka ekonomi och laga skuldsittning, hor SEK
till den kategori sédkra lantagare som investerare foredrar att
kopa i orostider.

>

’Flera storre upplaningstransaktioner gjo%ies med
rorlig rdnta vilket innebar att vi kunde undvika att
ingd i derivat som framover kommer att bli dyrare
att ha. Vidare kunde vi sprida ut vdr upplaning pd
flera thanstktioner och déirmed kunde vi begriinsa
oss till'att gora-endast en gl?bal USD-benchmark-
‘upplaning under 2012. DetInnebdr en bra positio-
nering infor 2013, da marknaden inte dr mdttad
med SEK-obligatiet
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SEK ARSREDOVISNIN

SEK:S UPPLANINGSSTRATEGI

SEK lénar upp pa den internationella kapital-
marknaden genom att ge ut obligationer och
certifikat. For att sdkerstilla tillgang till kon-
kurrenskraftig finansiering, i savil goda som
daliga tider, bedriver SEK en diversifierad upp-
laningsverksamhet. Denna innebir att SEK har
stor flexibilitet och beredskap att agera pa alla
marknader i vdrlden. SEK agerar opportunis-
tiskt vilket innebar att vi forsoker utnyttja de
bista uppldningsméjligheterna oberoende av
marknad.

SEK emitterar obligationer bade till institutio-
nella investerare och till privatpersoner. Obli-
gationerna kan vara antingen publika, listade
eller privata ("private placements”). De publika
emissionerna siljs till investerare Over hela
virlden. Private placements dr skriddarsydda
emissioner, riktade till en enskild investerare
eller till sma grupper av investerare. Det 4r vik-

tigt for SEK att na bade institutionella investe-
rare och privatpersoner med sin upplaning.

De obligationer som SEK emitterar dr antingen
vanliga rantebarande obligationer eller struk-
turerade obligationer. For strukturerade obli-
gationer 4r avkastningen kopplad till en under-
liggande tillgang, till exempel ett aktie--eller
valutaindex.

Oavsett struktur, valuta och 16ptid, anvander

sig SEK regelmadssigt av derivatinstrlu.i‘f‘npent‘@~ :
att minimera rinte- och valutaréfelser<iaion,

undetliggande tillgdingen. Medel som inte
direkfanvinds for utlaningJagetfiails

G 2012

Ambitionen pa sikt ar att lana upp gnnzer ;

de’lokala valutor somavara svenska exportorer
och deras kunder efgﬁgfi‘? ? : 8

INGEN REFINANSIERINGSRISK

En viktig del av SEK:s affirsmodell ar att inte
ta refinansieringsrisk. Det innebdr att SEK:s
utlaningsataganden - utestdende utldning samt
avtalad, ej utbetald utlaning - &r sdkerstillda
med finansiering med minst samma 16ptid.
Lanar vi till exempel ut pa 15 ar, har vi redan

lanat upp pa 15 ar eller en lingre 16ptid eller har
sakerstalld tillgang till sddan finansiering. Det
gor att SEK skiljer ut sig fran andra aktorer som
kan tjana pengar pa att lana ut langfristigt sam-
tidigt som dessa aktorer lanar upp kortfristigt.

-
-
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PETRA MELLOR
Director Treasury

“Under hosten har behovet av att emittera
obligationer inte varit lika stort, vilket inne-
burit att SEK gjort firre lanetransaktioner,
men till mycket bittre villkor. Vi planerade
ocksa att vara aktiva i den amerikanska
“Commercial Paper” marknaden under den
senare delen av dret, vilket vi ocksd varit, sd vi
valde att halla igen lite i andra marknader i
under den hdr tiden.”

:'H

ERIK HADEN
Head of Treasury

”Tot}!lt sett har det varit ett mycket
framgangsrikt dr. Vi lanade relativt mycket
peﬂgagr under den senare delen av vdren och
under sommaren. Efterfragan pa SEK:s
obligationer har genomgdende varit stor”
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TYSKA MARKNADEN

ETT EXEMPEL PA en intressant marknad 4r den tyska
kapitalmarknaden. SEK har emitterat dir pa mycket
langa loptider i euro och bland annat gett ut en obliga-
tion med slutligt forfall om 40 ar, 2052, pa 153 miljoner
euro. SEK har ocksa emitterat en sa kallad Namens-
schuldverschreibung, en domestik obligation under
tysk lag, pa 9o miljoner euro med en l6ptid pé 12 ar.
Den tyska kapitalmarknaden &r av stor vikt f6r SEK da
tillgangen till riktigt langfristig upplaning sakerstaller
att vi kan erbjuda finansiering pa langa l6ptider i pro-
jekt dar svenska exportorer medverkar och som kraver
riktigt langfristig finansiering.

USD GLOBAL

SEK EMITTERADE en 5-arig global obligation om
1miljard USD i maj 2012. Trots ett turbulent mark-
nadsldge mottogs obligationen mycket vil och teck-
nades av investerare frin hela vérlden. Over 60
investerare deltog i transaktionen som blev &verteck-
nad. Majoriteten av investerarna kom fran USA och
Europa. Upplaningstransaktionen gjordes tillsam-
mans med Bank of America Merrill Lynch, HSBC, JP
Morgan och Nomura.

RMB

I JANUARI EMITTERADE SEK sin forsta RMB-trans-
aktion om motsvarande drygt 200 miljoner kronor
med hjilp av arrangoren Citic Securities. I maj emit-
terade SEK vytterligare en 3-arig obligation om 500 mil-
joner RMB, motsvarande drygt soo miljoner kronor.
Tack vare hog efterfragan frén investerare utokades
obligationen med ytterligare motsvarande drygt 150
miljoner kronor i juni.

- Det dr en viktig hindelse. Svenska foretag dr i Kina
for att stanna, sdger Miriam Bratt, Director Treasury.

PUND

SEK EMITTERADE en publik obligation om 200 mil-
joner brittiska pund med knappt tre drs 16ptid i febru-
ari. Obligationen séldes till investerare framforallt pa
den europeiska marknaden. Tack vare stor efterfrigan
utékade SEK obligationen med 50 miljoner brittiska
pund i mars. I juli emitterade SEK en till obligation i
den brittiska valutan om 325 miljoner pund med en
16ptid om drygt fyra ar. SEK aterkommer girna till
denna marknad under 2013 da intresset fran investe-
rare ar stort.
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SEK ARSREDOVISNING 2012

SVENSK EXPORT OCH
INTERNATIONELLA AFFARER

Under 2012 genomfordes forbattringsarbeten och
organisationsforindringar med syfte att bygga ef-
fektiva processer och kompetensutveckla SEK:s
medarbetare. Eftersom arbetsmiljon dr en viktig del
inom SEK, har vi fortsatt fokus pa friskvard. Aret har
ocksa priglats av arbete med Young Professionals dir
manga personliga moéten med representanter fran
SEK har dgt rum.

SEK AR ETT foretag med ett for svensk exportnaring viktigt
uppdrag dir flera av medarbetarna arbetar med svenska ex-
portorer i olika delar av virlden. Det som sérskiljer SEK fran
manga andra finansiella institutioner ar att foretaget ar litet.
Idag finns vi i Stockholm och Singapore. Mojligheten till att
jobba med Sveriges exportnaring och dess internationella af-
farer vdrderas hogt av viara medarbetare.

Ett stindigt pagdende arbete 4r att bygga effektiva proces-
ser och kompetensutveckla medarbetarna for att vi hela tiden
ska vara i framkant och bast pa det vi gor. SEK arbetar med
komplexa affirer varje dag med motparter i hela virlden. Da
ar det viktigt att man stdndigt forbattrar organisationen. For
att na fler kunder lokalt har SEK under 2012 forstérkt organi-
sationen i Singapore med Richard Anund. Som en fortsitt-
ning av effektiviseringen inom affdrssidan har vi ocksa sla-
git samman Funding och Treasury. Ytterligare forbattringar
gors genom genomforande av ledarskapsprogram.

- En del av vart fokus 2012 har varit att genomfora program
for att fortydliga och trédna ledarskap, sager Sirpa Rusanen,
Executive Director, Head of Human Resources. Resultatet
i den drliga medarbetarundersékningen visar pa en posi-
tiv trend och ledarskapsindex ar hogt, 73 procent. Det dr en
utmaning att utveckla ledarskapet fran en hog niva.

Som stod for utvecklingen av savil ledare som ovriga
medarbetare har SEK under 2012 lagt fokus p4 att fortydliga
kopplingen mellan SEK:s affirsplan och individens mal och
utveckling. Pa sé sitt okar medarbetarens insyn i hur var och
en bidrar till mélen i SEK:s affirsplan och kundnyttan, vil-
ket i sin tur underlattar medarbetarens mojlighet att ta eget
ansvar.

Under 2011 pébérjades implementeringen av SEK:s pro-
gram for operationell effektivitet genom Lean vilket bland
annat ska underlatta fér SEK att klara av pagdende och kom-
mande projekt, samt fler och mer komplexa affarer.

- For att Lean ska fungera maste du ha ett engagemang
fran samtliga i din organisation, siger Sirpa Rusanen. Vi fort-

sdtter att fokusera pa de aktiviteter som adderar varde och att
skapa en kultur préiglad av kontinuerliga forbattringar.

Under 2012 har Lean-arbetet fokuserats pa att utbilda alla
inom SEK i grunderna till Lean.

- Da vi ser ett 6kat resursbehov till f6ljd av nya regelverks-
krav dr avsikten att i forsta hand anvénda frigjord kapacitet
for att tdcka resursbehoven till nya projekt och att minska
konsultanvidndningen, siger Miriam Hardt, Head of Lean
pé SEK. Vi ska framéver fokusera pa processoptimering. Det
vill séga att vi vill skapa enklare, stabilare processer som kon-
tinuerligt levererar 6nskad kvalitet till kund.

Under dret som gatt har SEK hafti genomsnitt 231 anstillda
och personalomsittningen ar lag. I samband med att fordand-
ringar och forbattringar har inforts i bolaget, har flera med-
arbetare fatt mojligheten att gé vidare till nya tjanster internt.
Sammanlagt genomférdes 20 internrekryteringar under
2012 med en jimn fordelning mellan mén och kvinnor. Vi
har under aret uppdaterat den befintliga jamstélldhetsplanen
for att darmed ocksa stodja medarbetares utveckling i linje
med SEK:s affarsplan.

Vikten av en god arbetsmilj6 6kar i en turbulent omvirld.

- Vi har ett utmanande uppdrag, hégt tempo och engage-
rade medarbetare, siger Ann-Sofi Reichhuber, HR-specialist
med ansvar for halsoomradet. Darfor ar vi stolta over att vi
for att skapa goda mojligheter for aterhamtning har kunnat
satsa dnnu mera pa friskvard for vara kollegor.

Under 2012 har SEK fortsatt arbetet med Young Profes-
sionals, framst tillsammans med Handelsh6gskolan i Stock-
holm och toppnétverket Nova. Flera arrangemang genom-
fordes dar SEK har fatt mojligheten att traffa studenter och
unga i arbetslivet.

- Vi fortsitter att bygga vart varumirke langsiktigt gent-
emot hogskolor och universitet samt andra kanaler dér fram-
tidens medarbetare finns, sidger Kim Rydeheim, PR manager
pé SEK. For att kunna konkurrera om de basta medarbetarna
kravs aktiviteter i syfte att ytterligare forstarka SEK:s position
bland just de hir malgrupperna.

Sommaren 2010 engagerade sig SEK tillsammans med
Exportradet (numera Business Sweden), EKN, Swedfund
och Almi i ett samarbetsprojekt med Internationella Han-
delshogskolan i Jonkoping (JIBS) med syfte att fordjupa kon-
takterna mellan den akademiska varlden och naringslivets
behov och darmed gora studenterna vid Hogskolan mer
forberedda for den verklighet som de kommer att méta i sin
yrkesutovning. Projektet har sedan det startades steg for steg
fordjupats under 2012.
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oo T —
SEK ir ett foretag ddr flera av

medarbetarna arbetar med svenska _
exportorer i olika delar av virlden. n S,pa Rusanen

Executive Director,
Head of Human Resources
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PA NY STOL 2012
RICHARD ANUND

Vad finns det for utvecklings-
mojligheter pa SEK?

Pa SEK finns vildigt fina utveck-
lingsmajligheter. Vi mdste ha de
flesta funktioner pa plats som

en bank har. Dd vi dr relativt fd
anstdllda dr det enkelt att soka sig
till nya kvalificerade arbetsuppgifter.

Vad har varit dina utmaningar
under 20122

Jag borjade pa SEK:s kontor i Singa-
pore i september. Utmaningen har
varit att fa ett nytt hem pd plats och
barnen att funka i en helt ny miljo
samtidigt som jag har tagit mig an
en ny tjdnst.

PA NY STOL 2012
LINA BOMAN

Vad finns det for utvecklings-
mdjligheter pa SEK?

Jag hade arbetat pd SEK:s Middle
Office sedan viren 2009 och kinde
mig redo for nya utmaningar. Under
slutet av 2011 erbjods jag en intern
praktikplats pa Risk Control. Det
resulterade i en fast anstdllning pd
funktionen.

Vad har varit dina utmaningar
under 2012?

Under min praktikplats fick jag
ansvara for koordinering av Riskav-
snittet i Arsredovisningen. Pd Risk
Control har jag fokuserat pa det
gdllande Basel 11-regelverket samt
dven ansvarat for Risk Controls
validering av det interna riskklassi-
ficeringssystemet.

SEK ARSREDOVISNING 2012

ARETS SEK:ARE BLEV
ANNA FINNSKOG

Motivering: ”Otroligt proffsig,
kunnig medarbetare med stor
formaga att reda ut svara problem.
Hon uppvisar alltid en god anda
och rycker in dir det behovs. Hon
far ofta reda upp situationer som
hon inte deltagit i fran borjan och
gor det alldeles utmarkt.”

Vad arbetar du med pa SEK?

Jag arbetar med den ldnga upp-
laningen.

Vad betyder utmirkelsen for dig?

Det dr jdtteroligt att mitt enga-
gemang for arbetet hir pd SEK
uppskattas av mina kollegor.

Hur sag ditt 2012 ut pa SEK?

Jag hade stort fokus pa att anpassa
upplaningsverksamheten till de nya
regler som kommer for derivat.




45. HR/MEDARBETARE

NY CHEFEKONOM
MARIE GIERTZ

Vad dr din roll pa SEK?

Jag tilltrddde som chefekonom pa
SEK i november 2012 i en helt nyin-
rdttad roll. Rollen som chefekonom
innebdr att vara talesperson i mak-
roekonomiska fragor till nytta for
vdra intressenter. Det kinns oerhort
spdnnande och roligt.

Vilka utmaningar ser du
framfor dig?

Jag ser fram emot att formedla
kunskap om de globala forutsdtt-
ningarna och de utmaningar och
mojligheter som svensk exportindu-
stri moter. Att delta i den ekono-
miska debatten, trdffa kunder och
medarbetare stimulerar mig och min
utmaning ligger i att lyckas nd ut pd
ett bra sitt.

SEK ARSREDOVISNING 2012

HR-MAL*
Utfall 2011 Utfall 2012 Mal 2013
Motivation 75 75 >80
Samarbete 75 75 >80
Ledarskap 71 73 78

HR-maélen miits i en arlig medarbetarundersokning. Kontinuerlig ledarskapsutveckling i kombination med
en tydlig organisation och stindigt forbattringsarbete i vira processer — med hjélp av Lean - leder till ett gott
samarbete, vilket i sin tur stdrker motivationen inom organisationen.

ALDERSSTRUKTUR OCH

ANTAL ANSTALLDA UTBILDNINGSNIVAER KONSFORDELNING, ANTAL
%
250 100 55
50
200 80 45
40
150 60 35
30
25
100 40 20
15
50 20 10
5
0 0 0
2012 2011 2010 2012 2011 2010 <304r 30-39 ar 4049 ar >50 ar
Bl Akademiker M Kvinnor Min
2012 2011 2010
Antal medarbetare
(anstallda som dnnu inte har borjat ar exkluderade) 228 2 29
Varav chefer 43 42 39
Varav icke chefer 192 190 196
Varav tillsvidareanstillda 228 219 226
Varav visstidsanstéllda 7 13 9

Varav heltidsanstéllda (heltidsanstallningar avser den sys-

selsattningsgrad medarbetaren har ritt att arbeta) 227 225 229

Varav deltidsanstéllningar (avser kontrakt som ar skrivna

for en sysselsattningsgrad mindre dn 100%) 8 7 6
Varav anstillda i Sverige 233 231 234
Medarbetare som slutat 16 22 18
Varav kvinnor 5 5
Varav min 17 13

Varav aldersintervall under 30 ar

Varav aldersintervall 30-50 ar 16 14

A O — 0o
w
—

Varav aldersintervall 6ver 50 ar
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Hallbarhetsfragor dr en strategisk prioritering for SEK och var ambition dr att vara ett foredome inom hall-
bart foretagande. Vi vill gora skillnad i de affdrer vi medverkar i och bidra till att driva utvecklingen inom

hallbart foretagande framat.

VAR HANTERING AV sociala och miljoméssiga risker i sam-
band med vér utlaning dr den viktigaste hallbarhetsfragan
for oss och vara intressenter. Var storsta utmaning ar darfor
att forstd, stdlla krav och folja upp projekt och verksamhe-
ter vi finansierar sé att de lever upp till internationella stan-
darder inom omréadena anti-korruption, miljo, arbetsvillkor
och miénskliga rattigheter. Det ar ett langsiktigt och ibland
komplicerat arbete dar vi bade maste vara pragmatiska och
samtidigt tydliga i vdra krav. Det dr genom att stélla krav som
SEK kan paverka beteenden hos foretag och ageranden vid
stora internationella projekt. Det dr en del av kreditprocessen
och var malsattning ar att vara kunder uppfattar SEK som en
tydlig kravstéllare pa ett hallbart internationellt foretagande.

En andra viktig del i vart hallbarhetsarbete handlar om
affirsetik, var egen etiska kompass och vér formaga att siker-

Vi tar stindigt nya steg mot att
integrera hallbart foretagande i vir
affarsmodell och i vart tinkande.
Det dr i samband med vdra affirer
som vi kan gora storst skillnad”

JOHAN HENNINGSSON
Head of CSR

stalla att vi och andra agerar korrekt. Det ar viktigt att SEK
stodjer och bidrar till att verkstilla de internationella initiativ
och riktlinjer som tagits fram for att motverka korruption i
internationella affirer. Var malsattning 4r att sékerstilla att
vara underleverantdrer och kunder étagit sig att folja inter-
nationella riktlinjer inom anti-korruption och den svenska
néringslivskoden.

SEK strévar efter att skapa en arbetsplats dér jamstalldhet
och mangfald 4r en naturlig del. P4 sa sitt astadkommer vi
storsta majliga utveckling av bade kompetens, ledarskap och
trivsel. Vi har lange arbetat for att na en jamn koénsférdel-
ning av chefstjanster och var malsattning ar att ligga inom
intervallet 40/60. Medarbetare med utléndsk bakgrund ger
oss goda forutsittningar att agera pa den internationella spel-
planen.
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AMBITION

STRATEGI

SEK ARSREDOVISNING 2012

MAL

SEK ska tillse att projekt och verksam-
heter vi finansierar uppfyller interna-
tionell standard inom afférsetik, miljo-
och socialt ansvar.

Utbildning inom haéllbar finansiering.

En kvalitetssakrad metod for att
utvirdera sociala och miljomaéssiga
risker vid utlaning.

Over 80 procent av SEK:s kunder ska
uppleva att SEK stéller héllbarhetskrav*
vid utldningen.

SEK ska vara en drivande kraft f6r
ett affarsetiskt féretagande och for
att motverka korruption och annan
finansiell brottslighet.

Utbildning inom anti-korruption
och i SEK:s uppforandekod.

Anti-korruptionsprogram.

100 procent av SEK:s kunder och
underleverantorer ska ha atagit sig
att folja SEK:s riktlinjer® inom anti-
korruption.

SEK ska vara en attraktiv arbetsgivare
dar jamstilldhet och mangfald 4r en
naturlig del.

Rekryteringar utgar frain kompetens-
krav och méngfald.

Mingfald efterstrivas vid tillsattande av
chefstjénster och kommittéledaméter.

Mangfalden ska spegla svenska sam-
hallet utifrdan SEK:s affirsmodell.

SEK finansierade

A-projekt under 2012

Samtliga A-projekt - projekt med potentiellt betydande
negativ milj6- och/eller social paverkan — genomgar en
térdjupad social och miljomassig granskning.

3

Andelen kvinnliga och
manliga chefer vid SEK 2012.

Konsfordelning av chefstjanster ska
vara mellan 40-60 procent.

Medarbetare med utlandsk bakgrund
ska overstiga 25 procent.

6%

Andel av sex:s kunder som upplever
att krav pa ett hallbart foretagande
stalls i samband med utlaning.

28%

Andelen anstillda som anger
att de har utlindsk bakgrund.

SEK redovisar sitt hallbarhetsarbete i en separat hallbarhetsredovisning enligt GRI standard pa niva B+.
Hallbarhetsredovisningen gar att ladda ner fran SEK:s hemsida.

! Avser internationell standard inom afférsetik, anti-korruption, milj, arbetsvillkor och minskliga rittigheter.

? Avser riktlinjer som bland annat baseras p4 OECD:s konvention och riktlinjer inom anti-korruption samt svensk mutbrottslagstiftning och néringslivskoden.
SEK accepterar dven foretags egna riktlinjer med motsvarande krav.



48. FORVALTNINGSBERATTELSE

SEK ARSREDOVISNING 2012

FORVALTNINGSBERATTELSE

AFFARSVERKSAMHETEN

SEK:s nyutlaning till svenska exportforetag och till deras
kunder uppgick under 2012 till Skr 56,2 miljarder vilket var
den nidst hogsta volymen nagonsin under ett ér till och for
svensk exportindustri. Det var en 6kning med Skr 5,0 mil-
jarder jamfort med 2011. Av den totala nyutldningen var Skr
38,6 miljarder slutkundsfinansiering till svenska exportorers
kunder och Skr 17,6 miljarder direktfinansiering till svenska
exportforetag.

Det ér framforallt inom slutkundsfinansieringen som
efterfragan varit hog, bland annat eftersom vissa banker
inte 4r lika villiga som tidigare att ldimna langfristiga kre-
diter och att manga kopare av svenska exportvaror efterfra-
gar langfristig finansiering. Det har varit manga stora och
tekniskt svara affirer som genomforts i samarbete med
bankerna. SEK har tagit en alltmer aktiv roll i affirerna och
bidrar bland annat med kunskap om det svenska exportkre-
ditsystemet.

SEK:s direktfinansiering till exportforetagen har under
aret paverkats av att de storre foretagen haft god tillgang till
kapitalmarknaden.

Efterfragan péa utlaning i lokala valutor har varit hog.
Bland annat har SEK lanat ut i den kinesiska valutan RMB.

SEK:s ambition 4r att under 2013 bistd exportféretagen
dnnu mer. Vi ska utnyttja potentialen inom SEK:s hela er-
bjudande och hos véara samarbetspartners och arbeta an
mer aktivt for att utveckla relationerna med de cirka 350
storsta foretagen.

Den totala volymen av utestiende samt avtalade, ej utbe-
talda krediter uppgick till Skr 218,8 miljarder vid utgdngen
av 2012, jamfort med Skr 220,7 miljarder vid utgingen av
2011. Den sammanlagda volymen av utestdende offerter
uppgick vid arets slut till Skr 59,5 miljarder, en minsk-
ning med Skr 4,8 miljarder jamfért med utgangen av 2011
Minskningen berodde pa att utestdende offerter forfallit un-
der aret.

1

NYA KUNDFINANSIERINGAR

Januari- Januari-

december december

Skr mdr 2012 2011
Utlaning for:

Slutkundsfinansiering' 38,6 30,7

Direktfinansiering 17,6 20,5

Totalt! 56,2 51,2

! Varav Skr 7,5 miljarder (7,3) inte betalats ut vid respektive rapportperiods
slut.

NYA KUNDFINANSIERINGAR, KATEGORI

M Slutkundsfinansiering 68,7% (60,0%)
Direktfinansiering 31,3% (40,0%)

NYA KUNDFINANSIERINGAR

Skr mdr
20

QF Q2 Q3 Q4 QI Q2 Q3 Q4 Q Q2 Q3 Q4
2010 2011 2012

Alla belopp i forvaltningsberittelsen ar hanforliga till koncernen om inte annat anges (se not 1). Koncernen omfattar, per 31 december 2012, SEK och dess hel-

agda dotterbolag, AB SEK Securities, SEK Financial Advisors AB, SEK Financial Services AB, SEK Customer Finance AB, SEK Exportldnet AB och Venantius
AB med sitt helagda dotterbolag VF Finans AB ("Dotterbolagen”). For skillnader mellan koncernen och moderbolaget se not 1 (o). Avsnittet "Riskhantering” i

arsredovisningen (sidan 57-75) dr en integrerad del av forvaltningsberittelsen.
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UPPLANING

SEK har god tillgang till upplaning fran kapitalmarknader
runt om i virlden. Trots ett periodvis turbulent &r med stora
svingningar pa finansmarknaderna i samband med den
europeiska skuldkrisen har upplaningen under éret varit
framgangsrik. Manga investerare har sett SEK som ett si-
kert investeringsalternativ i den oroliga tid som varit. SEK:s
nyupplaningsvolym under 2012 uppgick till Skr 43,2 miljar-
der, en minskning med Skr 4,5 miljarder jamfort med 2011.

Under viren och sommaren stabiliserades laget pa finans-
marknaderna, bland annat genom tydliga politiska signaler
fran den europeiska centralbanken om att euron skulle be-
varas till varje pris. SEK okade da sin upplaningsaktivitet
och genomforde flera stora emissioner.

Bland annat emitterade SEK i maj ménad en 5-arig glo-
bal obligation om USD 1 miljard. Obligationen mottogs vil
och tecknades av investerare fran hela virlden. I november
emitterade SEK en obligation om USD 250 miljoner med
rorlig ranta med en 16ptid pa 5 &r. Obligationen séldes fram-
for allt till europeiska investerare. Under aret har SEK ocksa
efter flera drs fokuserat arbete gjort sin férsta RMB-deno-
minerade emission, som motsvarar drygt Skr 200 miljoner.

Trenden inom upplaningen gar mot mindre komplexa
obligationer och firre typer av strukturer. Totalt sett har den
strukturerade upplaningen minskat under 2012 och uppla-
ningsvolymen i standardobligationer har varit storre. Sedan
den finansiella krisens intag har investerare blivit mer for-
siktiga nar det giller strukturerade obligationer da transpa-
rens och forstaelse av instrumenten har blivit allt viktigare.
Dessutom har kostnaderna for rénte-, struktur- och valuta-
sikring okat pa grund av nya regelverk, vilket bidrar till att
strukturerade obligationer kostar mer att emittera an tidi-
gare.

Sammantaget for 2012 har den europeiska kapitalmark-
naden varit viktigast for SEK och har bidragit med 372
procent av SEK:s totala nyupplaning. De amerikanska och
japanska kapitalmarknaderna har ocksa fortsatt varit vik-
tiga for SEK:s upplaning. En viktig del av SEK:s upplanings-
strategi dr att fran tid till annan &terkopa SEK:s obligationer
fran investerarna pa dessas begiran. Aterkép och fortidslo-
sen av egen skuld uppgick till Skr 22,7 miljarder, en minsk-
ning med Skr 13,8 miljarder jamfort med 2011.

SEK ARSREDOVISNING 2012

NYUPPLANING
Langfristiga lan

Skr mdr
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GEOGRAFISKA MARKNADER 2012

B Europa 37,2% (10,3%)

B USA 22,7% (46,4%)

B Japan 22,0% (27,2%)
Asien utover Japan 8,8% (10,9%)
Mellanéstern 4,1% (1,6%)
Norden 4,1% (3,6%)
Afrika 1,1% (0,0%)

LANESTRUKTURER 2012

M Standardobligationer 57,0% (33,9%)

M Aktierelaterade 17,0% (24,1%)

I Rinterelaterade 12,4% (20,8%)
Révarurelaterade 7,3% (11,3%)
Valutarelaterade 6,3% (9,9%)
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NYCKELFAKTORER FOR FINANSIELLT RESULTAT
SEK:s resultat hérror sig huvudsakligen fran rantenetto in-
tjdnat framforallt pa utlining men ocksa pa likviditetspla-
ceringar. Finansiering av dessa tillgdngar kommer fran eget
kapital och fran vardepapper utgivna pa de internationella
kapitalmarknaderna. Foljaktligen 4r de avgorande faktorer-
na i SEK:s resultat olika ar (i) nettot, eller marginalen i pro-
cent mellan rénteintikterna pa lanefinansierade tillgdngar
och kostnaden for dessa lan; (ii) den utestdende volymen av
utlaning och likviditetsplaceringar; liksom (iii) de relativa
forhallandena mellan tillgangar finansierade med skulder
respektive eget kapital.

SEK emitterar laneinstrument med villkor som kan vara
fasta, rorliga, eller knutna till olika index.

SEK:s strategi 4r att ekonomiskt sikra dessa villkor till
rorliga rantor med syfte att motsvara villkoren i skuldfinan-
sierade tillgdngar. Kvaliteten pa SEK:s finansiella resultat,
den forhallandevis stabila kreditvarderingen och SEK:s pu-
blika roll har mojliggjort att SEK kan astadkomma uppla-
ning pa nivéer som &dr konkurrenskraftiga pa marknaden.
En annan viktig inverkan pa SEK:s rorelseresultat har varit
forandring i verkligt virde pa vissa tillgdngar, skulder och
derivat som redovisas till verkligt varde. De faktorer som
fraimst paverkar orealiserade vérdeférdndringar ar kredit-
spread pa egen skuld och basisspread. Kreditspreaden pa
egen skuld 4r relaterad till den kreditvérdighet SEK:s inves-
terare bedomer att SEK har. Basisspreaden &r avvikelsen i
nominell rantesats mellan tvd valutor i en valutardnteswap
som beror pa skillnad i rantebas for valutorna.

Under aren efter finanskrisen 2008 har aven realiserade
vinster frén vissa avyttringar som ett resultat av krisen, lik-
som haogre belopp av nettokreditforluster vésentligt paver-
kat SEK:s rérelseresultat.

JANUARI-DECEMBER 2012

RORELSERESULTATET

Rorelseresultatet uppgick till Skr 824,4 miljoner (1 889,1),
en minskning med 56,4 procent jaimfort med foregdende ar.
Minskningen forklaras huvudsakligen av att nettoresultat
av finansiella transaktioner minskat till Skr —507,7 miljoner
(523,4) framst beroende pé orealiserade vardeforandringar i
kreditspread pé egen skuld. Férandringen i kreditspreaden
berodde pé att SEK kan lana till battre villkor pa balans-
dagen jamfort med de villkor som radde vid arets borjan,
vilket resulterar i en redovisningsmissig virderingsforlust
pé utestdende skuld. Jamfort med foregaende &r paverkades
ocksa resultatet negativt av minskade 6vriga rorelseintékter
och o6kade kostnader relaterat till nya regelverk framforallt
rorande Basel III. Resultatet jamfort med foregaende &r pa-
verkades positivt av minskade kostnader for kreditforlust-
reserveringar.

RANTENETTO
Réntenettot uppgick till Skr 1879,9 miljoner (1 870,8), en
okning med o,5 procent jamfort med foregaende ar, vilket
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berodde pa marginal6kningar, som dock motverkades av
minskade genomsnittliga volymer av rantebarande tillgang-
ar beroende pa en minskning av likviditetsplaceringar.

Den genomsnittliga marginalen pa skuldfinansierade till-
gangar uppgick till 57 baspunkter per annum (s5), en 6k-
ning i absoluta tal med 2 baspunkter och i relativa tal med
3,6 procent fran foregdende ar. Okningen i marginalen be-
rodde framf6rallt pa att andelen av rantebdrande tillgdngar
som utgors av utlaning har 6kat (innebdrande att andelen
som utgors av likviditetsplaceringar har minskat) och att ut-
laningen har hégre marginaler dn likviditetsplaceringarna.
Okningen i marginalen berodde ocksé pa ligre uppldnings-
kostnader pa grund av fordelaktiga upplaningsmarginaler
framférallt i uppldning i USD men ocksa pa hogre margina-
ler pa nya krediter.

Skuldfinansierade tillgdngar uppgick i genomsnitt till Skr
257,0 miljarder (268,0), en minskning med 4,1 procent mot
foregiende ar. Minskningen berodde pa minskad likviditet,
medan utlaningsvolymen 6kade néagot i genomsnitt. Hu-
vuddelen av minskningen av likviditeten ar ett resultat av
ett strategiskt beslut att mer detaljerat matcha upplédningen
mot nyutlaning och darigenom mojliggéra en minskning av
volymen utestdende likviditetsplaceringar.

PROVISIONSINTAKTER OCH PROVISIONSKOSTNADER
Provisionsintdkterna uppgick till Skr 11,1 miljoner (12,3).
Provisionskostnaderna uppgick till Skr -10,9 miljoner
(-14,9). Minskningen i provisionsintikter beror pa lagre
intdkter frén kapitalmarknadstransaktioner. Minskningen i
provisionskostnader beror framst pa ligre bankavgifter.

NETTORESULTAT AV FINANSIELLA TRANSAKTIONER
Nettoresultat av finansiella transaktioner uppgick till Skr
-5077 miljoner (523,4). Resultatférsaimringen forklaras hu-
vudsakligen av orealiserade vardeférandringar héinforliga
till forandringar i kreditspread pa egen skuld. Forandringen
i kreditspreaden berodde pa att SEK kan léna till battre vill-
kor pé balansdagen jamfort med de villkor som radde vid
arets borjan, vilket resulterar i en redovisningsmassig virde-
ringsforlust pa utestdende skuld.

Realiserat nettoresultat av finansiella transaktioner

Realiserat nettoresultat av finansiella transaktioner uppgick
till Skr 644,0 miljoner (481,9), en 6kning med 33,6 procent
jamfort med samma period foregiende ar. Resultatokning-
en berodde huvudsakligen p4 att en tidigare redovisad orea-
liserad vinst realiserades i samband med att ett fatal stora
rante- och valutaderivat stingdes for att forbereda for det
nya regelverket for stora exponeringar (Basel III) som giller
frén arsskiftet 2012/2013. Nettoforlusten i rorelseresultatet
hanforlig till dessa transaktioner uppgick till Skr —30,1 mil-
joner. Realiserad vinst uppgick till Skr 323,5 miljoner, som
dock motverkades av en aterforing av tidigare redovisade
orealiserade vinster uppgdende till Skr —353,6 miljoner (se
stycket nedan). Derivaten ersattes med nya derivatinstru-
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ment till marknadsvillkor. Vidare ckade intakter fran ter-
kop av egen skuld, vilka dock motverkades av att det fore-
gdende 4r redovisades ett realiserat resultat om Skr 279,3
miljoner relaterat till forsiljning av en fordran pa ett dot-
terbolag i Lehman-Brotherskoncernen.

Orealiserat nettoresultat av finansiella transaktioner
Orealiserat nettoresultat av finansiella transaktioner upp-
gick till Skr -1 151,7 miljoner (41,5). Orealiserade virdefor-
dndringar 2012 var huvudsakligen hénférliga till fordndring
av kreditspread pa egen skuld, delvis beroende pa forand-
ringar i marknadens beddémning av SEK:s kreditspread,
delvis beroende pa férfinade berakningsmetoder. Fordnd-
ringen i kreditspreaden bestér i att SEK kan lana till béttre
villkor pa balansdagen jamfort med de villkor som radde
vid arets borjan, vilket resulterar i en redovisningsmis-
sig varderingsforlust pa utestaende skuld. Vidare uppkom
en édterforing av en tidigare redovisad orealiserad vinst om
Skr -353,6 miljoner pa grund av att ett fatal stora rénte- och
valutaderivat stingdes (se beskrivning i foregéende stycke).
Motverkande effekter var positiva virdefordndringar relate-
rade till den sé kallade basisspreaden (avvikelsen i nominell
rantesats mellan tvé valutor i en valutaranteswap som beror
pé skillnad i rintebas for valutorna). Det positiva resultatet
under motsvarande period 2011 var huvudsakligen relaterat
till forandring av kreditspread pé egen skuld.

Under andra kvartalet 2012 vergick SEK till forfinade
metoder for berdkning av den sa kallade basisspreaden pa
derivat dir rantefloden i en valuta véixlas mot réntefloden
i en annan valuta samt for berakning av kreditspreaden pa
egen skuld. De forfinade metoderna ledde till en initial pa-
verkan pé rorelseresultatet uppgéaende till cirka Skr -100
miljoner. SEK bedomer att forbittringarna inte har nigon
vasentlig paverkan pa tidigare perioder. Metodforbattring-
arna forvintas leda till storre volatilitet i rorelseresultatet
relaterat till kreditspread pa egen skuld hanforlig till struk-
turerad upplaning samt relaterat till basisspreadar.

OVRIGA RORELSEINTAKTER

Ovriga rérelseintikter uppgick till Skr 19,9 miljoner (108,8).
Periodens intdkter dr huvudsakligen hénférliga till ater-
vunna rattegangskostnader fran en tvist med Sparbanks-
stiftelsernas Forvaltnings AB (SFAB). I mars 2012 medde-
lades en skiljedom som ej gar att 6verklaga, som gav SEK
ritt i tvisten mellan SEK och SFAB. Minskningen i intakter
jamfort med foregaende ar berodde pa att det 2011 ingick en
reavinst uppgaende till Skr 105,1 miljoner vid forsiljning av
den fastighet, i vilken SEK:s kontor var inrymt innan bola-
get flyttade sin verksambhet till nya, hyrda lokaler.

PERSONALKOSTNADER
Personalkostnaderna uppgick for 2012 till Skr -292,2 mil-
joner (-282,8), en 6kning med 3,3 procent jamfoért med
samma period féregdende 4r. Okningen berodde pa okade
lonekostnader och férdndring i reservering fér pensions-
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kostnader. I personalkostnader ingar en bedémd kostnad
for det generella incitamentsystemet med Skr —27,5 miljoner
(-25,5). Utfallet i det generella incitamentsystemet baserar
sig pa rorelseresultat exklusive orealiserade vérdeforand-
ringar och kan maximalt uppga till tvdA ménadsloner. Ut-
fallet minskas om riskvigda tillgangar overstigit planerade
nivier under perioden. SEK:s generella incitamentsystem
inbegriper all fast anstilld personal i koncernen utom le-
dande befattningshavare samt chefen for Risk Control och
chefen for Financial Control. Det totala antalet anstéillda
som omfattades av systemet den 31 december 2012 var 218
jamfort med 211 den 31 december 2011. For ytterligare infor-
mation om SEK:s ersittningsregler, se bolagsstyrningsrap-
porten och not 5.

OVRIGA KOSTNADER

Ovriga kostnader uppgick till Skr —232,8 miljoner (-203,1),
en 6kning med 14,6 procent jamfort med samma period fo-
regaende ar. Okningen i 6vriga kostnader beror huvudsak-
ligen pa okning av kostnader for IT-utveckling relaterat till
tvingande regelverk sarskilt Basel II1.

AVSKRIVNINGAR AV ICKE-FINANSIELLA TILLGANGAR
Avskrivningar av icke-finansiella tillgdngar uppgick till Skr
-19,5 miljoner (-14,5), och hanfér sig huvudsakligen till av-
skrivningar av immateriella tillgangar relaterade till SEK:s
affdrssystem.

KREDITEORLUSTER, NETTO

Kreditforluster netto for 2012 uppgick till Skr -23,4 miljoner
(-110,9). Under aret har avsattningar gjorts med ytterligare
Skr -40,0 miljoner till reserven for ej namngivna motpar-
ter att jamfora med en ytterligare avsittning om Skr -110,0
miljoner foregaende ar. Okningen av reserven ar féranledd
av forsimrad kreditkvalitet hos SEK:s motparter beroende
pé att den europeiska ekonomin forsimrats ytterligare.
Motverkande positiv effekt dr framforallt relaterad till va-
lutakurseffekter pa tidigare gjorda reserveringar. Efter arets
avsdttning uppgér den totala reserven fér ej namngivna
motparter till Skr 200,0 miljoner (160,0).

SKATT PA ARETS RESULTAT

Skatt pa arets resultat uppgick till Skr -115,6 miljoner
(-489,6). Den effektiva skattesatsen dr 14,0 procent (25,9)
att jimfora med den nominella skattesatsen for 2012 pé 26,3
procent (26,3). Den lagre effektiva skattesatsen beror pa att
Sveriges riksdag under 2012 beslutade att sinka inkomst-
skatten for bolag frén 26,3 procent till 22,0 procent med
ikrafttradande fran 1 januari 2013. Den lagre skattesatsen
har paverkat uppskjuten skatt framforallt relaterad till obe-
skattade reserver.

ARETS RESULTAT EFTER SKATT
Arets resultat efter skatt uppgick till Skr 708,8 miljoner
(1399,5). Skatt pa nettoresultatet uppgick till Skr -115,6 mil-
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joner (-489,6) varav Skr —216,0 miljoner (-403,6) utgor ak-
tuell skatt och Skr 102,1 miljoner (-70,1) utgors av uppskju-
ten skatt (se not 10). Resterande skatteeffekter utgjordes av
justering avseende tidigare ér.

OVRIGT TOTALRESULTAT

Ovrigt totalresultat fore skatt uppgick till Skr 175,7 miljoner
(406,8), varav Skr 75 miljoner (12,1) avsag vérdeforand-
ringar pd tillgangar som kan siljas och Skr 168,2 miljoner
(394,7) avsag ovrigt totalresultat hanforligt till kassaflo-
dessakringar.

Den positiva virdefordndringen avseende tillgdngar som
kan siljas, saval i ar som foregéende ér, berodde pa mins-
kade kreditspreadar p4 tillgdngsobligationer. Den positiva
vardeforandringen avseende kassaflodessidkringar berodde
huvudsakligen pé rinteférandringar, som dock motverka-
des av omféringar av realiserade virdeforandringar frén 6v-
rigt totalresultat till rantenettot i rorelseresultatet.

Efter skattepaverkan om Skr —20,4 miljoner (-107,0) upp-
gick 6vrigt totalresultat till Skr 155,3 miljoner (299,8).

AVKASTNING PA EGET KAPITAL

Avkastningen efter skatt pd eget kapital uppgick till 5,0 pro-
cent (10,5) och avkastningen pa eget kapital exklusive orea-
liserade vérdefordndringar uppgick till 9,3 procent (10,3)
uttryckt i procent per annum av innevarande ars genom-
snittliga egna kapital.

RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING

TOTALA TILLGANGAR OCH LIKVIDITET

SEK:s totala tillgangar vid periodens slut uppgick till Skr
313,1 miljarder (319,7), vilket 4r en minskning med 2,1 pro-
cent jamfort med den 31 december 2011. Minskningen ar
hanforlig till derivat medan utliningen och likviditeten i
stort sett dr oférandrade jamfort med foregaende ar.

Det sammanlagda beloppet av utestdende samt beviljad,
annu ej utbetald utlaning uppgick till Skr 218,8 miljarder
vid periodens slut (220,7), vilket motsvarade en minskning
med 0,9 procent. Av det beloppet utgjorde Skr 192,9 miljar-
der (195,6) utestaende lan, en minskning med 1,4 procent. I
beloppet utestdende lan utgjorde krediter i S-systemet Skr
39,5 miljarder (34,2), en 8kning med 15,5 procent. Okningen
av krediter i S-systemet beror pa 6kad volym av nya affarer.

Den sammanlagda volymen av utestdende offerter upp-
gick vid periodens slut till Skr 59,5 miljarder (64,3), en
minskning med 7,5 procent. Av volymen utestaende offerter
avsag Skr 47,9 miljarder (57,6) S-systemet. SEK har under
2012 Overgatt till en reviderad metod for offertgivning. Den
innebdr att bindande eller icke bindande offerter limnas.
Bindande offerter redovisas som ataganden inom linjen. Av
utestaende offertvolym vid periodens slut utgjorde Skr 33,8
miljarder bindande offerter och Skr 25,7 miljarder icke bin-
dande offerter.
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KREDITRISKER

Det har inte skett nigon storre férandring i sammansitt-
ningen av SEK:s motpartsexponeringar, dock har expone-
ringar mot stater okat i andel pa bekostnad av exponeringar
mot foretag och finansiella institut. Férandringen ar delvis
relaterad till att fran och med 2012 ingar bindande offerter i
motpartsexponeringarna.

Av den totala motpartsexponeringen per den 31 december
2012 var 49,6 procent (43,4) mot stater och statliga export-
kreditorgan; 22,3 procent (27,6) mot finansiella institut; 18,3
procent (17,7) mot foretag; 6,8 procent (6,1) mot kommuner;
och 2,9 procent (5,1) mot positioner i virdepapperiseringar.
SEK:s exponering mot derivatmotparter dr visentligt be-
gransad i forhallande till beloppet av derivat redovisade
som tillgangar eftersom de flesta derivat ar reglerade under
sakerhetsavtal. Se tabell Totala nettoexponeringar i not 28.
SEK:s nettoexponering mot linder i Europa uppgick till
Skr 62,8 miljarder (74,7), varav exponering mot de sa kall-
lade GIIPS-linderna (Grekland, Irland, Italien, Portugal
och Spanien) uppgick till Skr 7,2 miljarder (9,3). Ingen net-
toexponering finns mot Grekland. Fér exponeringar mot
GIIPS-lander avser endast en mindre del exponering mot
stater.

OVRIGA EXPONERINGAR OCH RISKER

SEK:s sakringsrelationer forvintas vara effektiva i s& métto
att virdefordndringar i ett derivatinstrument motverkar
vardefoérandringen i den post derivatet sakrar. Bruttovir-
det av vissa balansposter, framforallt derivat och emitte-
rade (icke efterstillda) virdepapper, som sikrar varandra,
kriaver komplexa bedomningar avseende den mest lamp-
liga viarderingstekniken, antaganden och estimat. Om olika
varderingsmodeller eller antaganden skulle anvindas, eller
om antaganden forandras, skulle det kunna medfora olika
resultat avseende viarderingen. Om man bortser fran péaver-
kan pa virderingen av SEK:s kreditspread pa egen skuld och
basisspreadar (vilka kan vara betydande), kommer sddana
vardeforandringar normalt att vara motverkande med liten
péaverkan pa nettotillgdngarna (se not 12 och 13).

SEK tillimpar en konservativ policy med avseende pa sa-
val marknadsexponeringar som rénterisker, valutarisk och
operativa risker, se avsnittet “Risk- och kapitalhantering”
For kvantitativ och kvalitativ information om risker och ex-
poneringar hédnvisas till avsnittet "Risker” i denna érsredo-
visning liksom till not 28 Riskupplysningar.

SKULDER OCH EGET KAPITAL

Den sammanlagda volymen av tillgédngliga medel och eget
kapital oversteg pa balansdagen den sammanlagda volymen
av utestdende och avtalad utlaning for alla 16ptider. SEK
har en ldneram hos Riksgildskontoret p4 Skr 100 miljar-
der. Riksdagen har ocksd bemyndigat regeringen att ge SEK
mojligheter att p4 kommersiella villkor kopa statsgarantier
for nyuppléning upp till Skr 250 miljarder. Bade lineramen
och mojligheten att kdpa statsgarantier har i december 2012
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forlidngts att gélla dven for 2013. Séledes har alla utestdende
ataganden tdckning 6ver hela loptiden.

KAPITALTACKNING

Kapitaltickningsgraden, berdknad enligt Basel-II, pe-
lare 1, uppgick till 23,1 procent (22,5), varav primérkapital-
relationen var 23,0 procent (22,5). Kdrnprimérkapitaltack-
ningen uppgick till 19,8 procent (18,9). Se vidare not 27 for
ytterligare information om kapitaltickning, risker och ex-
poneringar.

Vissa forandringar av kapitaltickningsregelverket kan
komma att trdda i kraft under 2013. Dessa fordndringar
medfor for SEK ett 6kat kapitalkrav relaterat till dels expo-
neringar mot finansiella institut, dels potentiella fordnd-
ringar i sittet att berdkna derivatmotparters kreditvirdig-
het. Den slutliga versionen av de kommande regelverken
har énnu inte faststallts, och sarskilt vad galler reglerna for
kreditvirdighet 4r osakerheten dnnu hog. De berdknade
effekterna, allt annat lika, medfor att de olika kapitaltack-
ningsgraderna kommer att minska med cirka tre procent-
enheter.

RESULTAT I S-SYSTEMET
SEK administrerar mot ersittning svenska statens system
fér subventionerade exportkrediter och bistandskredi-
ter (S-systemet). CIRR-krediterna representerar ett av de
tva kreditslagen i S-systemet. S-systemets resultat for 2012
uppgick till Skr 83,0 miljoner (81,8), varav resultatet fran
CIRR-krediterna var Skr 128,4 miljoner (123,7). Resultatet
for bistdndskrediterna, som representerar det andra av de
tva kreditslagen i S-systemet, uppgick till Skr —45,4 miljoner
(-41,9). S-systemet ersatte SEK med Skr 89,4 miljoner netto
(72,4), som utgjorde ersittning till SEK for S-systemets kre-
diter och dess kreditrisker, vilka ingdr i SEK:s balansrak-
ning. Ersittningen inrdknas i SEK:s rantenetto. Nettounder-
skott for de bada kreditslagen i S-systemet técks i sin helhet
av staten medan netto6verskott tillgodogors staten. I resul-
tatet for S-systemet ingar réanteskillnadserséttningen pa Skr
0,7 miljoner (92,4) som utgor ersittning for fortidsinlosta
lan.

Det sammanlagda positiva resultatet for de CIRR-basera-
de exportkrediterna under systemet fér perioden fran och
med 1990 till och med 2012 var ungefir Skr 2,4 miljarder,
med en genomsnittlig volym av utestdende lan vid respek-
tive ars slut pa Skr 11,2 miljarder.

EKONOMISKA MAL OCH UTFALL 2012
Finansiella och andra mal ska inte betraktas som prognoser
over framtida utfall.

Lonsamhetsmadl: Avkastning pa eget kapital efter skatt ska
langsiktigt motsvara riskfri ranta plus 5 procentenheter. Den
riskfria rdntan ska berdknas som genomsnittet av den tiodri-
ga statsobligationsrdntan under de senaste 10 dren. Mélet for
2012 motsvarade 8,6 procent i avkastning. Utfallet uppgick
till 5,0 procent. Avvikelsen mot malet berodde huvudsakli-
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gen pa negativ paverkan pé resultatet av orealiserade virde-
forandringar pa finansiella instrument.

Kapitalstruktur: Mdlet dr att kdrnprimdrkapitalrelationen
ska uppga till 16 procent, dock ldgst 12 procent. Karnprimar-
kapitalrelationen uppgick till 19,8 procent vid utgangen
2012.

Utdelningspolicy: Ordinarie utdelning ska uppga till 30 pro-
cent av drets resultat efter skatt. Inom ramen for policyn ska
- vid forslag till utdelning i det aktuella fallet - hansyn tas till
mdl for kapitalstrukturen, bolagets framtida kapitalbehov och
eventuella investerings- och forvirvsplaner. Till arsstimman
foreslagen utdelning uppgar till Skr 212,6 miljoner, vilket
motsvarar 30 procent av drets resultat efter skatt.

OVRIGA MAL OCH UTFALL 2012

Utéver ekonomiska mal har SEK ett antal 6vergripande
verksamhetsmal som omfattar mal fér 6kad kundnytta och
mal for att sikerstélla organisatorisk effektivitet och finan-
siellt resultat. For 2012 utgjorde Nojdkundindex samt antal
kunder och kundrelationer matetalen for kundnyttan. Ett
tak for kostnaderna utgjorde mitetalet for organisatorisk ef-
fektivitet. Utéver ekonomiska mal utgjorde nyutlaningsvo-
lymen matetalet for finansiellt resultat.

Malet for Nojdkundindex overtraffades, medan antalet
kunder och kundrelationer foll ut strax under respektive
mal. Kostnadstaket Overskreds, framforallt beroende pa
okade regelverkskostnader. Malet for nyutlaning Gvertraf-
fades, framst beroende pa stark efterfragan pa slutkunds-
finansiering. Ut6ver de 6vergipande verksamhetsmalen har
SEK uppsatta mal for hallbarhet och for bland annat risk-
aptit, varumairkeskdnnedom, motivation hos medarbetarna
och intern kontroll. Hallbarhetsmal finns fér fokusomra-
dena Héllbar finansiering, Affarsetik samt Jamstalldhet och
mangfald.

EKONOMISKA OCH OVRIGA MAL 2013
I SEK:s arbete med ekonomiska och 6vriga mal for 2013 har
inga vasentliga forandringar skett jamfort med 2012.

BOLAGSSTYRNING

SEK foljer Kod for Svensk Bolagsstyrning, svenska statens
agarpolicy och riktlinjer for féretag med statligt d4gande, sin
dgaranvisning, regler om bolagsstyrning i lagen om arsre-
dovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag samt ak-
tiebolagslagen. Styrelsen har lamnat en bolagsstyrningsrap-
port, som ar en integrerad del av férvaltningsberittelsen,
dér styrelsen bland annat kommenterar den interna kon-
trollen 6ver finansiell rapportering. Vidare ar SEK under
amerikanskt regelverk definierad som en Foreign Private
Issuer och paverkas ddrigenom bland annat av Sarbanes-
Oxley Act (SOX). Det innebir bland annat att ledningen
arligen ska bedoma och uttala sig om effektiviteten i den in-
terna kontrollen inom ramen fér SOX. For vidare informa-
tion se Bolagsstyrningsrapporten.
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ERSATTNINGSPOLICY

SEK omfattas av Finansinspektionens foreskrifter om er-
sattningssystem 1 kreditinstitut, vdrdepappersbolag och
fondbolag med tillstand for diskretionar portfoljforvaltning
(FFES 2011:1). Rapportering i enlighet med foreskrifterna
publiceras pa SEK:s hemsida www.sek.se. SEK:s ersittnings-
policy framjar en effektiv riskhantering och uppmuntrar
inte till ett icke onskvirt risktagande. Vidare tillimpar SEK
statens riktlinjer for anstéllningsvillkor f6r ledande befatt-
ningshavare i féretag med statligt d4gande. Se vidare not s.

PERSONAL OCH ORGANISATION

Antalet anstéllda under aret uppgick till i genomsnitt 231
(234) varav 109 (108) kvinnor och 122 (126) méan. Det totala
antalet anstéllda vid arets slut var 235 (232). Genomsnitts-
aldern vid érets slut var 42 ar (42).

Foretagsledningen bestod vid arets slut av 7 ledamoter
(8), varav 3 kvinnor (3) och 4 mén (5). Antalet personer i
ovriga chefsbefattningar vid arets slut var 43 (42), varav 17
kvinnor (16) och 26 méan (26).

SEK:s verksamhet stdds av ett antal regelverk och riktlin-
jer sdsom instruktion for arbetsmiljo inom SEK och jam-
stélldhetsplan samt 6vriga riktlinjer som ger SEK:s anstall-
da en hilsosam och stimulerande arbetsmiljé.

MILJO OCH SOCIALT ANSVARSTAGANDE

SEK foljer OECD:s overenskommelse om gemensamma
forhéllningssitt for miljohdnsyn vid statsstddda export-
krediter. SEK tillser att en miljégranskning genomfors vid
exportprojekt dér det foreligger risk for negativ miljépaver-
kan. SEK tar hansyn till milj6 och sociala aspekter vid saval
projektrelaterade krediter som krediter till féretag som er-
bjudits pa marknadsmassiga villkor. Vid SEK:s granskning
av dess motparters kreditvirdighet ar miljéhdnsyn och so-
ciala aspekter en integrerad del av analysen. Malet for SEK:s
interna miljoarbete 4r att astadkomma en vl fungerande
verksambhet i ett miljoanpassat kontor.

HALLBARHETSREDOVISNING
SEK:s hallbarhetsredovisning publiceras separat pd SEK:s
hemsida www.sek.se.

RISKFAKTORER
SEK:s framtida utveckling 4r baserad pa ett antal faktorer.
Négra av dem 4ar svara att forutse och bortom SEK:s kon-
troll. Dessa faktorer inkluderar bland annat f6ljande:
« Fordndring i generella ekonomiska affarsférhallanden
« Fordndring och volatilitet i valutakurser, marknadsran-
tor och andra marknadsfaktorer som paverkar virdet
pa SEK:s tillgdngar och skulder
« Fordndring i konkurrenssituationen pa en eller flera
finansiella marknader
« Fordndringar i statens politik och regelverk samt i poli-
tiska och sociala férhallanden
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SEK bedomer att ingen av dessa faktorer per rapportdatu-
met kommer att ha en visentlig negativ paverkan pa bola-
gets framtid. Se vidare avsnittet Risk- och kapitalhantering
for en mer utforlig beskrivning av riskfaktorer.

RESULTATBEGREPP I KONCERNEN

SEK redovisar dels rorelseresultat (beraknat i enlighet med
IFRS), vilket dr rorelseresultat inklusive effekter av virde-
ring till verkligt virde av vissa tillgangar och skulder, dels
rorelseresultat exklusive effekter av virdering till verkligt
virde av vissa tillgangar och skulder (rorelseresultat exklu-
sive orealiserade vardeforandringar).

Rorelseresultat exklusive effekter av vardering till verkligt
virde av vissa tillgdngar och skulder ér ett supplement till
rorelseresultatet. I rorelseresultatet virderas vissa positioner
till verkligt vérde i enlighet med IFRS 4ven nar SEK har for
avsikt och forméga att behalla dem till f6rfall. Rorelseresul-
tatet exklusive orealiserade vérderingseffekter reflekterar
inte sidana virderingseffekter. Rorelseresultatet 2012 ex-
kluderar den vinst om Skr 323,5 miljoner som realiserades
i samband med att ett fatal stora rante- och valutaderivat
som utgjort sdkringar stangdes for att forbereda for det nya
regelverket for stora exponeringar som géller fran arsskiftet
2012/2013. Derivaten ersattes med nya derivatinstrument till
marknadsvillkor, vilket medfér att resultatet 6ver den sak-
rade affarens 16ptid kommer att vara nira noll.

RESULTATBEGREPP
Januari- Januari-

december december
Skr mn 2012 2011
Rorelseresultat 8244 1889,1
Realiserat resultat fran rinte-
och valutaderivat p g a forandrat
regelverk -323,5 -
Orealiserade virdeforandringar
(not 4) 1151,7 -41,5
Periodens rorelseresultat exkl.
orealiserade virdefoérandringar 1652,6 1847,6

For definitioner av resultatbegrepp och avkastning pa eget
kapital se sidan s5.

HANDELSER EFTER RAPPORTPERIODEN
Inga héndelser har intréffat efter rapportperiodens slut som
har en visentlig paverkan pé informationen i rapporten.
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FINANSIELLA NYCKELTAL

Belopp (annat dn %) i Skr mn

Resultat

Riéntenetto

Rorelseresultat

Arets resultat (efter skatt)

Avkastning pa eget kapital efter skatt'

Rorelseresultat exkl. orealiserade vardeforandringar?
Avkastning pa eget kapital efter skatt exkl. orealiserade
virdeférandringar®

Utdelning*

Utlaning
Nya kundfinansieringar®
varav direktfinansiering
varav slutkundsfinansiering
Utestaende samt avtalade, ej utbetalda 1dn®
Utestdende offertvolym’
varav bindande
varav icke bindande

Upplaning

Nyupplaning®

Utestaende icke efterstilld upplaning
Utestdende efterstilld upplaning

Rapport 6ver finansiell stillning
Totala tillgangar

Totala skulder

Totalt eget kapital

Kapital
Total kapitaltackningsgrad, inkl. Basel I-baserat
tilliggskrav®

Total kapitaltickningsgrad, exkl. Basel I-baserat tilliggskrav'®
Primérkapitaltickningsgrad inkl. Basel I-baserat tilldggskrav'!
Kérnprimarkapitaltdckningsgrad inkl. Basel I-baserat tilliggskrav'?

! Periodens resultat (efter skatt), uttryckt i procent per annum av innevarande
drs genomsnittliga egna kapital. Sedan forsta kvartalet 2012 dr definitionen
dndrad for att overensstimma med dgarens definition pd avkastning. Alla pe-
rioder har riknats om enligt den nya definitionen.

2 Periodens rorelseresultat exklusive effekter av virdering till verkligt virde pa
vissa tillgingar och skulder (se sid 54, Resultatbegrepp). Resultatet 2012 ex-
kluderar den vinst om Skr 323,5 miljoner som realiserades i samband med att
ett fatal stora rinte- och valutaderivat stingdes for att forbereda for det nya
regelverket for stora exponeringar som trdder i kraft vid drsskiftet 2012/2013.
Derivaten ersattes med nya derivatinstrument till marknadsvillkor (se not 4).

*  Periodens resultat (efter skatt), exklusive orealiserade virdefordindringar, ut-
tryckt i procent per annum av innevarande drs genomsnittliga egna kapital.

2012 2011 2010 2009 2008
1879,9 1870,8 1898,5 1994,3 15433
824,4 1889,1 3939,7 2 368,6 185,2
708,8 1399,5 2 891,7 1727,3 143,9
5,0% 10,5% 22,2% 14,5% 2,9%
1652,6 1847,6 4114,7 1599,3 833,9
9,3% 10,3% 23,2% 9,7% 12,7%
212,6 420,0 2191,0 518,0 -
56 235 51249 48 749 122 476 64 890
17 577 20 549 24 388 67 744 32705
38 658 30 700 24 361 54732 32185
218 822 220672 217 862 232164 180 109
59 525 64 294 86 623 84 506 27 394
33 841 et et et et
25 684 et et et et
43231 47 685 76 644 111 831 86 136
272 637 273 245 300 671 324 795 309 468
3013 3175 2590 3143 3324
313135 319702 339 688 371588 370014
298 723 305 734 327118 358 133 359 620
14 412 13968 12 570 13 455 10 394
23,1% 22,5% 22,4% 18,7% 15,5%
23,1% 22,5% 22,4% 19,8% 21,4%
23,0% 22,5% 22,4% 17,9% 14,8%
19,8% 18,9% 18,7% 14,3% 11,7%

Sedan forsta kvartalet 2012 dr definitionen dndrad for att overensstamma med
dgarens definition pd avkastning. Alla perioder har riknats om enligt den nya
definitionen.

*  Till drsstamman foreslagen utdelning. I utdelningsbeloppet 2010 ingdr en extra

utdelning uppgdende till Skr 1 890,0 miljoner som utbetalades i december 2010.

Nya kundfinansieringar avser nya accepterade lin och syndikerade kundtrans-

aktioner. De inkluderar alla accepterade ldn, oavsett loptid.

¢ Med lan avses lan som lamnats i form av rintebdrande virdepapper likvil som
lan som ldmnats mot traditionell dokumentation. Dessa belopp utgor SEK:s
verkliga utlaning. Enligt SEK:s uppfattning utgor dessa belopp anvindbara
mdtetal pd SEK:s utldningsvolymer. Kommentarer avseende utliningsvolymer

i denna rapport avser dirfor belopp som baserats pd den- o
Forts. ndsta sida

Information i ovanstaende tabell hdnfor sig till koncernen. For skillnader mellan koncernen och moderbolaget se not 1 (o),

moderbolagets resultatrakning, moderbolagets balansrékning

samt relaterade noter.
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na definition (se not 11).

SEK har under 2012 gvergitt till en reviderad metod for offertgivning. Den
innebir att bindande eller icke bindande offerter ldimnas. Bindande offerter
redovisas som dtaganden inom linjen.

Nyupplaning med loptider lingre dn ett dr.

Total kapitaltickningsgrad uttryckt som en procentuell andel av riskvigda till-
gangar i enlighet med Basel II, pelare 1. Berikningen dr gjord i enlighet med
5§ lagen (2006:1372) om inforande av lagen (2006:1371) om kapitaltickning
och stora exponeringar (se not 27). Per den 31 december 2012 har metoden for
berikning av valutapositioner forbittrats, vilket pdverkar kapitalkravet. Den
sdledes dndrade metoden har tillimpats dven pd tidigare perioder, vars kapi-
talkrav saledes omriknats. Andringen har inte medfort ndgon vésentlig paver-
kan pa kapitalgraden.

Total kapitaltickningsgrad uttryckt som en procentuell andel av riskvigda
tillgangar i enlighet med Basel II, pelare 1. Berdikningen beaktar inte gillan-
de overgangsregler avseende minimikapitalkrav. Se not 27, Kapitaltickning

S
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i denna rapport for att ta del av fullstindig berdkning av minimikapitalkrav
under overgdngsperioden. Per den 31 december 2012 har metoden for berik-
ning av valutapositioner forbittrats, vilket paverkar kapitalkravet. Den sdledes
dndrade metoden har tillimpats dven pd tidigare perioder, vars kapitalkrav
sdledes omréiknats. Andringen har inte medfort nagon visentlig paverkan pd
kapitalgraden.

Primdrkapitaltickningsgrad uttryckt som en procentuell andel av riskvigda
tillgangar i enlighet med Basel I1, pelare 1. Berikningen dr gjord i enlighet med
5§ lagen (2006:1372) om inforande av lagen (2006:1371) om kapitaltickning
och stora exponeringar (se not27). Per den 31 december 2012 har metoden for
berikning av valutapositioner forbittrats, vilket pdverkar kapitalkravet. Den
sdledes dndrade metoden har tillimpats dven pd tidigare perioder, vars kapi-
talkrav sdledes omriknats. Andringen har inte medfirt nagon visentlig péver-
kan pad kapitalgraden.

SEK definierar kirnprimdrkapital som primdrkapital exklusive Primdrkapital-
tillskott (i form av ej tidsbundna forlagslin).
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RISK- OCH
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KAPITALHANTERING

Under 2012 har det inte skett nagra visentliga fordndringar avseende SEK:s mal, principer eller metoder for
att hantera risk. Ej heller har exponeringarna mot olika risktyper eller deras uppkomst i visentligt avseende
forandrats. Dock har, under 2012, SEK:s rapporterade exponering mot olika typer av spreadrisker, sisom
kreditspreadrisk, kreditspreadrisk pa egen skuld och valutabasisspreadrisk, 6kat, detta primart till f51jd

av forfinade berdkningsmetoder avseende marknadsvirden i SEK:s redovisning. Som en konsekvens av
detta har SEK implementerat kompletterande marknadsriskmatt f6r spreadrisker, se vidare under avsnitt

”Marknadsrisk”.

Den 31 december 2012 uppgick SEK:s riskvigda tillgangar (RWA) beriknade enligt Basel II till Skr 71,5
miljarder (68,4), vilket innebar en kirnprimirkapitalrelation pé 19,8 procent (18,9), en priméarkapitalrelation
pa 23,0 procent (22,5) och en total kapitaltackningsgrad pa 23,1 procent (22,5) (utan hdnsyn till
overgangsregler fran Basel I till Basel IT). For vidare information om kapitaltickning se not 27.

SEK:s kapitalutvirdering bedoms ligga vil i linje med regelverkets underliggande principer och
tankegangar. Sammanfattningsvis 4r 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 4r en nyckelfaktor for att kunna erbjuda SEK:s
kunder konkurrenskraftig finansiering samt for att utveckla
SEK:s affirsverksamhet och darigenom bidra till foretagets
langsiktiga utveckling.

Att forse sina kunder med finansiella 16sningar och pro-
dukter innebir att SEK tar pa sig olika risker som maste
hanteras. Foretagets lonsamhet 4r direkt beroende av dess
férmaga att bedoma, hantera och prissétta dessa risker, sam-
tidigt som foretaget ska bibehalla en tillricklig kapitalstyrka
for att kunna moéta oférutsedda hindelser. Av detta skal ar
riskhantering stdndigt 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 ér inte bara i kundaffarer som riskhanteringsférmagan
ar avgorande for framgang. Baserat pa SEK:s, sedan méanga ar
tillimpade strategi, drar SEK:s upplaning nytta av markna-
dens olika typer av riskpreferenser. SEK har en konservativ
policy avseende likviditets- och finansieringsrisk som inne-
bar bland annat att det for samtliga kreditdtaganden - ute-
staende krediter sdval som avtalade, 4nnu ej utbetalda kre-
diter - ska finnas tillgdnglig finansiering for hela loptiden.
For CIRR-krediterna, som SEK hanterar for statens rakning,

raknar bolaget vid bedémningen av om huruvida positiv av-
ailability foreligger, sin laneram hos Riksgalden, som ger ritt
till dragningar av finansiering med upp till 10 ars 16ptid, som
tillgédnglig finansiering, trots att ndgon dragning inte gjorts
under ramen.

SEK bedoémer érligen 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 &r en sam-
manvégning av sannolikhet for och konsekvens av en given
héndelse. Termen risk anvinds 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
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regelverk, system och rutiner, samt uppféljning av dessas ef-
terlevnad, sikerstiller att verksamheten bedrivs under sikra,
effektiva och kontrollerade former. Med riskkontroll forstas
alla aktiviteter att mita, rapportera och folja upp risker, obe-
roende av de (risktagande) affarsdrivande enheterna. Inom
SEK utévas riskkontroll ur tvé olika perspektiv, (i) dels via
riskrelaterad styrning och kontroll som primért omfattar
riskhantering och limiter, och (ii) dels via den styrning och
kontroll som utdvas pé foretagsévergripande niva och som
omfattar organisation, styrning och kontroll och intern kon-
troll.

Se bilden ”Struktur for bolagsstyrning” under avsnitt Bo-
lagsstyrningsrapport pa sidan 77 for en 6versikt av SEK:s or-
ganisation for styrning och kontroll.

Det yttersta ansvaret for SEK:s verksamhet och att den
bedrivs med en god intern kontroll ligger hos styrelsen.
Styrelsen faststaller arligen instruktioner for alla sina ut-
skott. Protokoll fran sammantridden med utskotten tillhan-
dahalls till och anmals i styrelsen vid dess sammantraden.
Styrelsen har tillsatt ett Finansutskott som ér ett beredande
organ for styrelsen i 6vergripande fragor avseende bolagets
finansiella verksamhet. Den finansiella verksamheten om-
fattar lang- och kortfristig upplaning, likviditetsforvaltning,
riskmétning och risklimiter och fragor av policy- eller kvali-
tetskontrollkaraktdr. Finansutskottet har rétt att besluta om
rante- och valutarisklimiter. Styrelsens Kreditutskott utgor
ett beredande organ for styrelsen i fragor som ror krediter
och kreditbeslut inom SEK och som ar av principiell bety-
delse eller i 6vrigt av stor vikt for bolaget. Styrelsens Revi-
sionsutskott fungerar som organ for beredning av bolagets
finansiella rapportering och bolagsstyrningsrapport (inklu-
derande styrelsens rapport om intern kontroll). Styrelsens
Ersattningsutskott utgor ett beredande organ for fragor om
16n, pension och 6vriga formaner for ledande befattningsha-
vare samt for 6vergripande fragor avseende 16n, pension och
ovriga forméner. Ersittningsutskottet bereder dven forslag
till villkor f6r och utfall av ett generellt incitamentsystem.

Styrelsen utfirdar centrala policydokument och far vid
varje sammantride en sammanfattande rapport over risk-
laget. For ytterligare information om styrelsens arbete se
avsnitt Bolagsstyrningsrapport. Verkstallande direktoren
ansvarar for den 16pande forvaltningen. Under styrelsen och
verkstillande direkt6ren sorterar kommittéer med olika be-
fogenhet att fatta beslut beroende pa typen av risk. Verkstal-
lande ledningens Kreditkommitté ansvarar for fragor som
ror kredit- och kreditriskhantering inom SEK. Inom ramen
for sitt mandat, och pa grundval av styrelsens beslutade de-
legationsordning, har verkstillande ledningens Kreditkom-
mitté ratt att fatta kreditbeslut. Finanskommittén behandlar
bland annat fradgor om SEK:s dvergripande riskniva, féreslar
marknadsrisklimiter och faststaller metoder for riskmatning
samt fordelning av internt kapital. Inom ramen for styrel-
sens 6vergripande kapitalpolicy utarbetar Finanskommittén
styrdokument for ansvarsfordelning och hantering av SEK:s
risktyper och for sambandet mellan risk och kapital. Intern-
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kontrollkommittén ansvarar bland annat for hantering och
uppfoljning av operativa risker, uppfoljning av incidentrap-
porter samt utgor beredande och beslutande organ for nya
produkter. Affirskommittén provar bland annat huruvida
enskilda affirer uppfyller kriterierna i statens dgaranvis-
ning for SEK. Verkstillande direktoren ar ordférande i ovan
nimnda kommittéer, forutom Affirskommittén dar COO ar
ordférande.

SEK:s riskrelaterade styrning och kontroll inriktas pa kre-
dit-, marknads-, likviditets- och operativa risker. Styrningen
och kontrollen pa féretagsniva omfattar samtliga risker, men
inriktas sarskilt pa generell riskaptit, kapitalmél och p& om-
varldsrisker.

Inom SEK ér ansvaret for riskhantering baserat pa prin-
cipen om tre s kallade forsvarslinjer vilka syftar till att tyd-
liggora roller och ansvar for riskhantering. Den forsta linjen
utgors av affarsenheter (inklusive stodfunktioner), vilka dger
och hanterar risker. Risk Control och Compliancefunktionen
utgdr den andra forsvarslinjen och ansvarar for 6vervakning
och kontroll av risker samt uppfoljning av regelefterlevnad.
Den tredje forsvarslinjen utgors av internrevisionen som har
till uppgift att utfora en oberoende granskning och tillsyn av
bade forsta och andra forsvarslinjen.

Den oberoende riskkontrollen utévas av funktionen Risk
Control inom den andra forsvarslinjen. Risk Control &r un-
derstalld chefen for Risk men har éven skyldighet att rappor-
tera till verkstallande direktoren. Chefen for Risk rapporterar
till styrelsen. Funktionen ska, utifran ett portfoljperspektiv,
ansvara for kontroll, analys och rapportering av finansiella
risker samt uppf6ljning, analys och rapportering av operativ
risk. Vidare ansvarar Risk Control for att tillse att bolaget ef-
terlever ramverket for operativ risk. De finansiella riskerna
utgors primart av kredit- och motpartsrisker, marknadsrisk
samt likviditets- och finansieringsrisk. Funktionen ska folja
upp verksamhetens omfattning och inriktning med avse-
ende pa riskstrategi, riskhantering och ratingmetodik for
kreditriskklassificering samt berdkna, analysera och pro-
gnostisera legal kapitaltdckningssituation och behov av eko-
nomiskt kapital. Funktionen ansvarar 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 analys av diversifierings- och
riskavtackningseffekter for kreditrisk. En viktig del av Risk
Controls arbete ér att sikerstalla att funktionen héller jamna
steg med affirsfunktionerna med avseende pa kunskapen
om de risker som uppstar i verksamheten och dérigenom
kunna hantera inom omradet nya fragestallningar.

SEK:s andra forsvarslinje utgors ocksa av en oberoende
compliancefunktion. Funktionen utgér ett stod for att séker-
stilla att verksamheten inom SEK drivs enligt géllande reg-
ler. Funktionen ska &ven folja upp regelefterlevnaden inom
bolaget. Compliancefunktionen dr understalld verkstallande
direktdren men har dven skyldighet att rapportera till styrel-
sen. Internrevisionen (Internal Audit), vilken utgér den tred-
je forsvarslinjen, granskar och utvirderar effektiviteten och
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integriteten i ovanstdende riskhantering. Internrevisionen ér
direkt understilld styrelsen. Internrevisionen utfor gransk-
ningsaktiviteter i enlighet med vid var tid gillande och av
styrelsen godkand revisionsplan. Internrevisionen rapporte-
rar I6pande sina iakttagelser till styrelsen, Revisionsutskottet
och verkstillande direktoér samt informerar regelbundet In-
ternkontrollkommittén. Styrelsen fattade under 2011 beslut
om att lagga ut internrevisionsfunktionen pé en extern part.
Detta for att sakerstilla tillgang till specialistkompetens och
globala nitverk, vilket bedoms vara av sarskild vikt i tider
som praglas av omfattande regelverksférandringar.

Det ér en grundlaggande princip att alla kontrollfunktio-
ner ska vara oberoende i forhéllande till affarsverksamheten.

Grundlaggande principer for riskhantering

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

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

B For att undvika refinansieringsrisk ar SEK:s policy att det for
samtliga kreditdtaganden — utestdende krediter saval som avtala-
de, dnnu ej utbetalda krediter — ska finnas tillganglig finansiering
for hela I6ptiden. For CIRR-krediterna, som SEK hanterar for
statens rakning, raknar bolaget vid bedémningen av om huruvida
positiv availability foreligger, sin laneram hos Riksgilden, som ger
ratt till dragningar av finansiering med upp till 10 ars I6ptid, som
tillgéanglig finansiering, trots att nagon dragning inte gjorts under
ramen.

M SEK ska vid var tid ha ett riskkapital som vil Gverstiger de legala
kraven.
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AMBITION, INRIKTNING OCH MAL MED RISKARBETET
Riskarbetet dr, som framgar ovan, en mycket central del av
SEK:s affairsmodell och verksamhet. For att tillgodose kun-
ders behov av finansiering kravs inte bara ett effektivt och
innovativt riskarbete med sjélva 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 forutséttningar
for kreditgivning. Inriktningen av riskarbetet ar huvudsakli-
gen att reducera och begrénsa risker till beslutad niva. Malet
med riskarbetet ar att skapa forutsattningar for att SEK ska
kunna tillgodose kundernas behov av finansiella 16sningar.
SEK vill ocksa tillvarata affirsmojligheter pa ett sddant sitt
att nettoriskerna ligger pa nivéer som ér langsiktigt hallbara
i forhallande till SEK:s riskkapital. Riskarbetet innehaller
tva viktiga delar. Den ena dr att hantera risker s att netto-
riskerna hamnar p4 ritt nivd. Den andra delen ér att bedoma
kapitalbehovet samt att sikerstalla en niva pa och samman-
sittning av riskkapitalet som harmonierar med utvecklingen
av affdrsverksamheten.

SEK:s affirsmodell dr i grunden enkel och transparent.
Bolaget lanar pengar i form av obligationer. Oavsett hur be-
tingelserna ser ut i relation till skuldinvesteraren, sa swappas
upplaningen till rorlig rdnta. Medel som inte direkt anvands
for utldning (till rorlig ranta) lagerhalls som utlaningsbered-
skap i form av likviditetsplaceringar (till rorlig rdnta). Mark-
nadsriskerna ar saledes begransade och uppkommer primart
i formen av orealiserade vardeforandringar till foljd av olika
spreadrisker vilka kan f betydande paverkan pa saval totala
marknadsrisker som resultat. Bolaget tar ingen refinansie-
ringsrisk. For att sdkerstilla tillgdng till konkurrenskraftig
finansiering, i savil goda som daliga tider, bedriver bolaget
en diversifierad upplaningsverksamhet. Bolagets strategi ar
att vara flexibelt och tillgingligt pa alla marknader, och via
derivat “skapa” upplaning i den valuta kunden (i slutinden
exportoren) behover. Detta medfor att bolaget ddrmed kan
utnyttja de basta upplaningsmojligheterna oberoende av
marknad, vilket bidrar till diversifiering och riskreduktion.



60. RISKHANTERING SEK ARSREDOVISNING 2012

SEK:s riskarbete innebir huvudsakligen att med olika tekniker omvandla och reducera bruttorisker
till nettorisker som ligger pa nivaer som dr langsiktigt hallbara i forhéallande till SEK:s riskkapital.
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 ligre kreditvirdighet och ddrmed hogre risk dn vad
SEK vill exponera sig mot. Detta giller i stor utstrackning exportkrediter dir mojligheten att limna finansiering

ar ett viktigt konkurrensmedel for leverantéren. Aven i de fall kunderna har god kreditvirdighet kan brutto-

riskerna bli hogre dn 6nskvirt om finansieringsbehoven ir stora. Bruttoexponeringar beaktar inte eventuella
riskavtackningar/riskfordelningar. For att mota SEK:s policy for likviditets- och finansieringsrisk krévs att

uppléanade medel vilka dnnu inte betalats ut maste placeras i rdntebarande virdepapper, sa kallade likviditetspla-

ceringar.

MOTPARTSRISK I DERIVATKONTRAKT

For att begrinsa och reducera risker anvands olika derivatinstrument, sisom swappar, terminer och optioner.
Virdena av dessa kan bli avsevirda vid marknadsforandringar, inte minst for de kontrakt som har ling 16ptid.
Detta ger upphov till motpartsrisk i derivatkontrakt, da realisering av viardet av sadana kontrakt ar beroende av
motparternas betalningsformaga 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 konkur-
renskraftiga villkor, ar det kostnadseffektivt for SEK att ta viss ranterisk. SEK:s uppléning sker ofta till fast ranta.
SEK utgér primért fran kunders och motparters preferenser vad avser rantebindningstid. Eftersom dessa ér olika
kan tillgdngarna och skulderna till viss del ha olika rantebindningstider, vilket innebar ranterisk.

MARKNADSRISKER - VALUTOR

SEK:s kreditgivning och en stor del av upplaningen kan ske i de valutor som kredittagare respektive investerare
onskar. Det ar dock oftast inte sa att upp- och utlaning sker i samma valutor och didrmed direkt balanserar
varandra. Likviditetsplaceringar och viss del av upplaningen kan, i den man marknadsférhallandena tillater, ske
i de valutor SEK onskar for att matcha tillgdngar och skulder.

MARKNADSRISKER - OVRIGA

En stor del av SEK:s upplaning genomfors pa villkor som 4r anpassade till investerares onskemal om exponering
mot olika risker. Sdidana anpassningar ger exponering inte bara mot kreditrisk, utan dven mot férdndring av
olika marknadspriser eller andra marknadsrelaterade variabler, sdésom till exempel index. Anpassningarna resul-
terar i upplaningstransaktioner som innehaller inbaddade derivat. Risken i dessa derivat méste hanteras for att
inte riskera att medféra icke 6nskvérda exponeringar for SEK. SEK:s affirsmodell ger upphov till spreadrisker,
sdsom kreditspreadrisk, valutabasisspreadrisk och kreditspreadrisk pa egen skuld.

vV V VvV V

LIKVIDITETS- OCH FINANSIERINGSRISK

SEK:s kunder efterfragar krediter i olika valutor och med olika 16ptider. Loptiderna ar ofta langa.

v

OPERATIV RISK

SEK:s affirer har ofta lang 16ptid och en hog grad av komplexitet, vilket skapar operativ risk. Den omfattande
riskhanteringen som SEK utfor for 6vriga risktyper ar ofta komplex, och innebér darfér en ytterligare operativ
risk.
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m SEK anvinder den grundlidggande interna riskklassificeringsmetoden (IRK-metoden)
for att berakna kapitalkravet for kreditrisker, se sidan 64. Med hjélp av den interna
riskklassificeringsmetoden asatter SEK sina motparter individuella kreditbetyg.
Flertalet av de motparter som SEK accepterar att nettoexponera sig mot har ocksa en
kreditrating frén ett eller flera internationellt erkidnda ratinginstitut. I syfte att kunna
halla kreditriskerna pd en 6nskvérd niva anvinder sig SEK vanligen av olika former
av garantier och andra riskavtidckningslosningar. For exportkrediter, dar den slutliga
kredittagaren kan ha en lag kreditvardighet, anvinds vanligen garantier fran Export
Credit Agencies (ECA:s) och banker. For att risken inte ska bli stérre 4n vad som ar
onskvirt, kan SEK behova riskavtackning @ven i de fall motparterna har hog kreditvér-
dighet om finansieringsbehoven ér stora. I sddana fall anvinds vanligen kreditderivat.
SEK:s likviditetsplaceringar ska investeras i tillgdngar av god kreditkvalitet samt i
enlighet med 6vriga faststallda riktlinjer.

W For att halla motpartsriskerna pa en kontrollerad och godtagbar nivé valjer SEK noga
ut motparter med god kreditvirdighet for derivattransaktioner. I syfte att ytterligare
reducera dessa risker efterstravar SEK att erhélla sikerhetsavtal fran sina motparter
innan derivatkontrakt ingés. Sdkerhetsavtal innebar att hogsta tillatna risknivé, oavsett
vilka marknadsvérdesfériandringar som kan intriffa, faststills pa forhand.

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

m De skillnader i exponering mot enskilda valutor som finns mellan olika transaktioner
matchas med hjilp av olika derivat, framfér allt valutaswappar. Valutaexponering dér-
utover uppkommer i de rdntenetton som lopande genereras i utldndska valutor. Dessa
sdkras regelbundet for att reducera riskerna. I enlighet med SEK:s regler for riskhante-
ring sakras inte valutapositioner hanforliga till orealiserade vardeférandringar.

m Icke 6nskviarda marknadsrisker, till exempel i inbdddade derivat, sakrar SEK pa
kontraktsnivd genom anvindande av fristadende derivatkontrakt med motverkande
riskprofiler. Risken for orealiserade vardeférandringar till foljd av forandringar i
kreditspreadar, valutabasisspreadar samt forandringar i SEK:s egen kreditspread sikras
inte.

m For att undvika refinansieringsrisk ar SEK:s policy att det for samtliga kreditdtaganden —
utestaende krediter savél som avtalade, annu ej utbetalda krediter - ska finnas tillginglig

finansiering for hela I6ptiden. For CIRR-krediterna, som SEK hanterar for statens rakning,

riknar bolaget vid beddmningen av om huruvida positiv availability foreligger, sin lane-
ram hos Riksgalden, som ger ritt till dragningar av finansiering med upp till 10 ars 16ptid,
som tillgénglig finansiering, trots att ndgon dragning inte gjorts under ramen. Overskju-
tande upplaning investeras i tillgdngar med god kreditvirdighet och med 16ptider som
matchar férvantade behov. SEK har dven en strikt policy for likviditetsrisk i den kortfris-
tiga likviditetsférvaltningen. Policyn innefattar bland annat krav pa back up-facilitet.

W SEK léagger stor vikt vid att utveckla strukturkapitalet genom att ha tydliga och sikra
rutiner, en tydlig ansvarsfordelning, kompetenta och kunniga medarbetare samt ett
bra systemstod. SEK arbetar ocksa mélmedvetet med etikfragor. Genom ett lingsiktigt
konsekvent agerande utvecklas medarbetarnas riskmedvetenhet och attityder.
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RISKARBETE NETTORISK

W Nettorisken ér foretradesvis begransad till motparter
med hog kreditvdrdighet. I ménga fall finns flera
betalningsansvariga garanter for en och samma
exponering. Nettorisken for en exponering med flera
betalningsansvariga garanter blir vasentligt ligre an
risken skulle ha varit mot en enskild part. Nettorisken
beaktar eventuella riskavtickningar/riskférdelningar.

m Kombinationen av urval av motparter och
sakerhetsavtal ger en begrdnsad nettorisk. Samtliga
exponeringar som relaterar till motpartsrisk i deri-
vatkontrakt ska rymmas inom beslutade limiter.

W Nettorisken ar begransad. I den mén derivat an-
vands for hantering av rénterisk, kvarstar mark-
nadsrelaterad motpartsrisk mot motparterna i
derivattransaktionerna.

B Nettorisken bestar av upparbetat resultat i form av
rantenetto i utlindsk valuta, som sikras regelbundet,
samt valutarisk hanforlig till orealiserade virdefor-
andringar. I den mén derivat anvdnds for hantering
av valutarisk, kvarstar marknadsrelaterad motparts-
risk mot motparterna i derivattransaktionerna.

m SEK har som regel inte nagon nettoexponering
mot andra risktyper dn rante-, valuta- och vissa
spreadrisker. De derivat som anvinds for sakring av
¢j onskvarda marknadsrisker resulterar i marknads-
relaterad motpartsrisk mot motparterna i derivat-
transaktionerna.

m SEK har en begrinsad och vil kontrollerad likvidi-
tets- och finansieringsrisk.

m Operativ risk finns i all verksamhet och kan aldrig
helt undvikas. Genom ett konsekvent kvalitetsar-
bete hélls den operativa risken pé en kontrollerad,
acceptabel niva.
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NYA REGELVERK

Myndighetskrav stalls pa finansiella institut att forbattra bade
kapital och likviditet i syfte att instituten ska vara starka och
motstdndskraftiga dven i stressade situationer. Det Gvergri-
pande syftet med de nya reglerna dr att bidra till ett stabilt och

SYFTE METOD
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vil fungerande finansiellt system. De nya regelverkskraven
inférs gradvis. Tabellen nedan ger en kort sammanfattning
over nya samt foreslagna regelverk samt hur dessa paverkar
SEK.

KAPITALBAS

Syftet 4r att hoja kvaliteten och storleken pa bankers
kapitalbas. Dessutom syftar de nya reglerna till

att 6ka transparensen om olika delar ingaende i
kapitalbasen.

FORANDRADE RISKVIKTER FOR
FINANSIELLA INSTITUT

Syftet dr att i baselformeln avspegla att korrelatio-
nen mellan finansiella institut ar hogre 4n vad som
kommer till uttryck i nuvarande berakningar inom
IRK-metoden enligt Basel II.

KREDITVARDIGHETSJUSTERING

Basel IIT kommer dven att inkludera kapitalkrav f6r
potentiella forandringar i derivatmotparters kredit-
vardighet (kreditvardighetsjusteringsrisk) .

BRUTTOSOLIDITET

Vid sidan av de riskbaserade kapitaltiackningskraven
ska ett bruttosoliditetsmatt inforas. Till skillnad fran
de traditionella kapitalkraven tar bruttosoliditets-
kravet inte hdnsyn till skillnader i riskvikt mellan
tillgangar. Syftet &r att begrénsa tillgangarnas storlek
i forhallande till kapitalet.

LIKVIDITETSTACKNINGSGRAD

Syftet med mattet ér att sékerstalla att banker har
tillrackligt med likvida tillgdngar for att klara verk-
liga och schablonmassigt simulerade kassautfloden
under en stressad period pa 30 dagar.

LANGFRISTIGT LIKVIDITETSMATT

Syftet med mattet &r att sikerstilla att ett finansiellt
institut finansierar sina illikvida tillgdngar med
ling och stabil finansiering for att pa sa satt minska
likviditetsrisken.

OTC-DERIVAT

Som en konsekvens av finanskrisen konstaterades att
det fanns ett behov av ett regelverk for hantering av
OTC-derivat, da avsaknaden av ett regelverk ansags
vara en bidragande orsak till krisen.

Eget kapital ska utgora den storsta delen av primérkapitalet. Ytterligare kapi-
talkrav, buffertar, utover minimikraven infors.

Korrelationen i baselformeln, for samtliga exponeringar mot finansiella
institut, ska 6kas med 25 procent.

Kreditvirdighetsjusteringsrisk ska berdknas fér samtliga OTC-derivat-
kontrakt, forutom f6r kreditderivat som anvinds som kreditriskskydd.

Bruottsoliditetsméttet innebar att banker ska ha ett primérkapital som
overstiger 3 procent av summan av dess tillgangar och de atagande som det
har utanf6r balansrakningen.

Krav stills pa banker att hélla tillrackligt med hogkvalitativa tillgangar, som
kan omvandlas till kontanta medel for att ricka under ett 30-dagars stress-
scenario. Scenariot har definierats av tillsynsmyndigheten.

Krav pa att langfristiga tillgdngar finanseras med vissa miniminivéer av stabil
finansiering.

Alla standardiserade OTC-derivatkontrakt ska vara clearade av en central
motpart, CCP. Derivatkontrakt ska ocksa rapporteras till centrala transak-
tionsregister (trade repositiories). Derivatkontrakt som inte clearas centralt
ska bland annat bli foremal for hogre kapitalkrav. Robusta riskmitigeringstek-
niker maste tillimpas for icke-centralt clearade derivattransaktioner. Inom EU
har ett forslag till reglering tagits fram i form av European Market Infrastruc-
ture Regulation (EMIR), for vilken en férordning har antagits. Arbete pagéar
med att komplettera forordningen med ett stort antal tekniska standarder.
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TIDPUNKT SEK STATUS

Avsikten har varit att infora det nya regelverket 1 januari 2013, men
slutférandet av CRD IV har forsenats och vid publicering av SEK:s
arsredovisning hade inte ett nytt datum for faststdllande meddelats.

SEK genomf6r i samband med den arliga interna kapitalut-
virderingen ett antal analyser som visar att SEK kommer att
uppfylla kapitalkraven vil enligt definition i senaste CRD IV.

Avsikten har varit att infora det nya regelverket 1 januari 2013, men
slutférandet av CRD IV har forsenats och vid publicering av SEK:s
arsredovisning hade inte ett nytt datum for faststéllande meddelats.

SEK genomf6r i samband med den érliga interna kapital-
utvirderingen ett antal analyser som visar att SEK kommer att
uppfylla kapitalkraven vil enligt definition i senaste CRD IV.

Avsikten har varit att infora det nya regelverket 1 januari 2013, men
slutforandet av CRD IV har forsenats och vid publicering av SEK:s
arsredovisning hade inte ett nytt datum for faststallande meddelats.

SEK genomf6r i samband med den érliga interna kapital-
utvirderingen ett antal analyser som visar att SEK kommer att
uppfylla kapitalkraven vil enligt definition i senaste CRD IV.

Avsikten dr att infora ett tvingande bruttosoliditetsmatt fran
1 januari 2018. Mattet ska rapporteras till tillsynsmyndigheten
2013 till 2017 och offentliggoras fran och med 2015.

SEK genomf6r i samband med den érliga interna kapital-
utvarderingen ett antal analyser som visar att SEK kommer att
uppfylla kraven vil.

I november 2012 faststélldes den slutgiltliga foreskriften innehallande
det nya bindande mattet som motsvarar den svenska versionen av
likviditetstackningsmattet. Enligt foreskriften som ar bindande fran
och med 1 januari 2013, ska likviditetstickningsgraden uppga till
minst 100 procent for samtliga valutor sammanréknade samt separat
for EUR respektive USD.

SEK uppfyller kraven vil per den 1 januari 2013, sd som defi-
nierade av Finansinspektionen.

Det langfristiga likviditetsmattet ska uppga till minst 100 procent,
men ér till skillnad fran det kortfristiga likviditetsmattet dnnu inte
bindande i Sverige. Den foreslagna tidpunkten f6r inférande inom
EU dr den 1 januari 2018.

En del av kraven i EMIR kommer att bérja gélla under det forsta

kvartalet 2013, medan vissa av kraven ar uppskjutna. Det bed6ms som

osannolikt att de forsta clearingkraven kommer att borja gilla fore
2014.

Det langfristiga likviditetsmattet uppgick per december 2012
till 100 procent. SEK har till f6ljd av sin konservativa policy av-
seende likviditets- och finanseringsrisk inget behov av att andra
nuvarande finansieringsstuktur for att uppfylla det strukturella
kvantitiva likviditetsmattet. Det dr dock vért att notera att det
rader en stor osikerhet om slutlig utformning av mattet.

SEK har en relativt stor derivatportfolj och darfor kommer de
nya regelverken att f paverkan pa SEK:s verksamhet. Forbere-
delser infor OTC-derivatreformen har sedan november 2011
bedrivits i projektform.
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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
foregés alltid av beslut om kredit- eller motpartslimit, vilken
exponeringen inte far overskrida. Kreditrisker utgér SEK:s
storsta risk. Kreditrisker finns i alla tillgdngar och andra kon-
trakt dar en motpart ska fullgora ett dtagande. Kreditriskerna
begrinsas genom ett metodiskt och riskbaserat urval av mot-
parter och hanteras bland annat genom anvindande av ga-
rantier och kreditderivat.

HANDELSER 2012

Risknivéan i SEK:s totala nettoexponeringar, definierat som
genomsnittlig riskvikt, har under 2012 stigit marginellt och
den totala volymen riskvégda tillgangar (RWA) har ckat na-
got. Under 2012 har SEK 6vergatt till en reviderad metod for
offertgivning, vilken innebar att bindande respektive icke
bindande offerter lamnas. Bindande offerter redovisas som
ataganden inom linjen och ingér ddrmed i SEK:s totala net-

MIGRATIONSMATRIS, 31 DECEMBER 2012
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toexponeringar. I 6vrigt har mindre férdndringar skett avse-
ende sammansittningen av SEK:s totala nettoexponeringar.
Under 2012 har andelen exponeringar mot foretag 6kat med-
an andelen exponeringar mot finansiella institut minskat.
Den minskade andelen exponeringar mot finansiella institut
forklaras framst av att CDS-avtickta foretagsexponeringar
forfallit under aret. Exponeringar mot statliga exportkredit-
organ har okat till f6ljd av den reviderade metoden for of-
fertgivning. Nedanstdende migrationsmatris illustrerar sam-
mantaget en viss negativ migration for riskklasserna AAA till
BBB och en neutral utveckling for 6vriga riskklasser. Antalet
motparter som erhallit en dndrad riskklass ér farre dn under
2011

RISKHANTERING
SEK anvéinder den grundliggande interna riskklassifice-
ringsmetoden (IRK-metoden) for att berdkna kapitalkravet
for kreditrisker. Bolaget har dock av Finansinspektionen
medgivits undantag, till och med 31 december 2015, for ne-
danstidende exponeringar.

« Undantag fran IRK-metoden av exportkrediter som ga-
ranteras av Exportkreditnimnden (EKN) eller utlandsk
motsvarighet inom OECD.

e Undantag fran IRK-metoden av exponeringsklassen
statsexponeringar.

Tabellen visar hur ratingen fér motparter procentuellt var fordelad pa olika ratingnivaer 31 december 2012 med utgédngspunkt
fran ratingnivan 31 december 2011. Tabellen ska ldsas rad for rad. P4 den forsta raden anges saledes hur ratingen 31 december
2012 fordelade sig procentuellt pa de olika ratingnivéerna for de motparter som 31 december 2011 hade ratingnivan AAA.
Vidare anges pa den andra raden hur ratingen 31 december 2012 férdelade sig procentuellt pd de olika ratingnivaerna for de
motparter som per 31 december 2011 hade ratingniva AA+ och sa vidare. I den skuggade diagonalen anges séledes andelen
motparter vars rating var oférandrad 31 december 2012 jamfort med 31 december 2011.

2012

AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC/C D Summa
AAA | 85% 15% 100%
AA+ 7% 3% 100%
AA 3% 12% 65% 20% 100%
AA- 2% 2% 76% 8% 10% 2% 100%
A+ 67% 28% 5% 100%
A 3% 81% 9% 7% 100%
A- 97% 3% 100%
BBB+ 88% 12% 100%
BBB 5% 86% 9% 100%
BBB- 12% 82% 3% 3% 100%
BB+ 10% 69% 21% 100%
BB 17% 77% 6% 100%
BB- 100% 100%
B+ 100% 100%
B 80% 20% 100%
B- 100% 100%
CCC 100% 100%
D 100%  100%
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« Undantag fran IRK-metoden av exponeringar inom om-

rddet Customer Finance.

For exponeringar som medgivits undantag fran IRK-me-
toden tillimpas schablonmetoden for att berdkna kapitalkra-
vet for kreditrisker. Méjlighet finns att begéra forlingning
av de medgivna undantagen. Om Finansinspektionen inte
skulle medge forldngning vid en eventuell begdran, kommer
SEK att ges en mojlighet att implementera IRK-metoden un-
der en period pa tre ér.

Alla SEK:s motparter ska asittas en intern riskklassifice-
ring eller en rating. For de exponeringar som omfattas av
de undantag fran IRK-metoden, som Finansinspektionen
beviljat bolaget, tillimpas extern rating. Extern rating an-
vands ocksa for virdepapperiseringar. Beslut om é&sittande
av intern rating fér motpart fattas av SEK:s Ratingkommitté.
Verkstillande direktoren utser ledaméter i Ratingkommit-
tén utifran beaktande av ledaméternas tidigare erfarenhet
avseende riskbedomning och erfarenhet av kreditrating.
Ledaméterna hiamtas fran olika funktioner inom SEK, va-
rav en majoritet av ledamoéterna representerar icke-affars-
genererande funktioner. SEK efterstravar att uppratthalla en
kontinuitet i Ratingkommittén. Utformningen av bolagets
interna riskklassificeringssystem (IRK-system) omfattar en
mangd savil operativa som analytiska aspekter. Den opera-
tiva utformningen avser den organisatoriska processen for
och kontrollen av hur motparter riskklassificeras. Viktiga
operativa aspekter utgors till exempel av var inom SEK som
riskklassificeringen gors respektive faststalls och hur ansva-
ret for uppf6ljning, validering och kontroll fordelas i organi-
sationen. Den analytiska utformningen avser hur risk mats
och bedoms. Den omfattar bland annat hur férlustbegrepp
definieras och mits samt vilka metoder och modeller som
anvinds for riskklassificering och berdkning av risk. Den
analytiska utformningen av riskklassificeringssystem skiljer
sig ofta vésentligt 4t mellan olika finansiella institut. Gemen-
samt for systemen dr dock att varje kreditexponering inom en
viss riskklass forknippas med ett antal métbara riskbegrepp.
De tva begrepp som tillsammans primért fingar exponering-
ens kreditrisk ar sannolikheten for att lantagaren kommer att
fallera eller stilla in betalningarna (Probability of Default,
PD) och hur mycket av exponeringen som gar forlorad gi-
vet ett fallissemang (Loss Given Default, LGD). Med hjélp av
dessa tva parametrar och storleken pé den utestdende expo-
neringen vid fallissemang (Exposure at Default, EAD), kan
den statistiskt forvantade forlusten (Expected Loss, EL) for
en viss motpartsexponering beriaknas. Med hjalp av den sa
kallade baselformeln kan dven den oforvintade forlusten
(Unexpected Loss, UL) skattas. I den grundliggande IRK-
modellen dr det endast PD som estimeras internt. Vardena
pa de Ovriga parametrarna® bestims av tillsynsmyndigheten.

Ett internt riskklassificeringssystem 4r ett verktyg for att
forbattra precisionen i kreditbedomningar och for att fa

! Customer Finance ér ett omrade dir SEK under samarbetsavtal med export-
foretag tillhandahéller cross-border finansiering framférallt i form av leasing
och avbetalningskrediter till exportféretagens kundbas.

% Inormalfallen ska loptiden vara 2,5 &r och LGD vara 45 procent.
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dem konsistenta. Genom att lagra historik 6ver motparters
fallissemang och kreditbetygshistoria kan SEK folja upp
sina kreditbedémningar och dérigenom skapa ett tydligare
“institutionellt minne” i organisationen. Historiken hjalper
SEK att uppticka och ritta till systematiska felbedomningar.
I syfte att f6lja upp skillnader mellan SEK:s riskklassificering
och externa ratinginstituts ratingar, utfér SEK utfallsanalyser
som visar korrelationen mellan bolagets interna riskklassifi-
cering och externa ratinginstituts ratingar. Skillnaderna kan
bero pa savil skillnader i den analytiska bedomningen som
tidpunkt for analyserna.

SEK:s metodik for intern riskklassificering baseras pa bade
kvalitativa och kvantitativa faktorer. Inom SEK ér riskklassi-
ficeringen i hog grad baserad pa analytikerbedémningar. Ge-
nom anvandning av olika metoder for foretag och finansiella
institut asatts de individuella motparterna kreditbetyg. Syftet
med den for alla motparter gemensamma ratingskalan ar yt-
terst att 6ver tiden réitt kunna mata och prissatta risken hos
SEK:s motparter och dirmed uppritthélla den 6nskade risk-
nivan i verksamheten. Verktyget for detta dr ratingbetyget,
som utgors av en ordinal ranking. Det fortjanar att papekas
att riskklassificeringen, inom SEK, i stor utstrackning séledes
ar en fraga om relativvardering. Klassificeringen syftar inte
till att skatta en precis fallissemangssannolikhet, utan snarare
till att hdnfora motparten till en kategori av, ur ett riskper-
spektiv, jamf6érbara motparter.

I januari 2012 beslutade Finansinspektionen att ge SEK
tillstand att borja anvinda den grundlaggande interna risk-
Kklassificeringsmetoden vid berakning av kapitalkrav for
exponeringar mot forsakringsbolag. Under aret har tva for-
sdkringsbolag erhillit en intern riskklassificering och asatts
limiter.

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 utvéirderas genom arligen
aterkommande kvantitativa och kvalitativa valideringar.

Kreditbeslutsprocess

I syfte att fortydliga kreditprocessen har SEK under 2012 ar-
betat fram och infért en normativ kreditpolitik, vilken inom
bolaget bendmns "Normen”. Den normativa kreditpolitiken
utgor, sedan september 2012, en central del av bolagets kre-
ditgivning i Gverensstimmelse med SEK:s uppdrag base-
rat pa dgaranvisningen. Normen specificerar ett antal krav,
som samtliga ska vara uppfyllda for att en limit- och eller
kreditpropa ska anses falla inom Normen. Om kraven inte
ar uppfyllda och siledes faller utanfér Normen ska beslutet
eskaleras till en hogre beslutsinstans. Mélséattningen med
inforandet av den normativa kreditpolitiken dr att uppna en
effektivare och tydligare kreditprocess.
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Limitséttning och uppfoljning

SEK anvinder olika typer av limiter for att styra utlanings-
verksamheten och for att begransa risker till beslutad omfatt-
ning. Limiten uttrycker hogsta tillatna exponeringsbelopp
mot en riskmotpart och typ av kreditrisk for varje framtida
tidpunkt. SEK har till exempel underlimiter som begransar
motpartsrisk i derivatkontrakt mot en riskmotpart. En av be-
horig instans beslutad limit ger rétten fér SEK:s affdrsdrivan-
de funktioner att inom limit ingd affirséverenskommelser i
SEK:s namn som innebir kreditrisk mot relevant motpart.
Samtliga limiter och riskklassificeringar ska vara féremal for
omprovning minst en gdng om édret. Exponeringar som be-
doms vara problemkrediter® blir foremal fér mer frekventa
genomgangar, dessutom sparras limiten* for dessa krediter.
Avsikten dr att pa ett tidigt stadium kunna identifiera engage-
mang med f6rhojd forlustrisk samt sakerstilla att riskklassi-
ficeringen aterspeglar den verkliga risken hos riskmotparten.

Motpartsrisk i derivatkontrakt

Motpartsrisk i derivatkontrakt — som utgér en form av
kreditrisk — uppstar nér derivatinstrument anvinds for att
hantera risker. For att begransa denna risk, ingér SEK sadana
transaktioner endast med motparter med god kreditvardig-
het. Ytterligare minskning av risken astadkoms genom att
SEK ingar ISDA Masteravtal med tillh6rande sédkerhetsav-
tal, s& kallade Credit Support Annex, med sina motparter
innan derivatkontrakt ingas. Eventuella undantag kréver ett
sdrskilt beslut, vilket tas inom kreditprocessen for den aktu-
ella motparten. Dessa bilaterala sdkerhetsavtal innebdr att en
hogsta tilliten riskniva i férhallande till varje enskild mot-
part 6verenskommes pé férhand. Genom avtalskonstruktio-
ner siakerstalls att de overenskomna risknivierna (si kallade
troskelbelopp) ej ska 6verskridas, oavsett vilka marknadsvér-
desforandringar som kan komma att intraffa.

For motpartsexponeringar, som till f6ljd av marknads-
vardesforandringar, 6verstiger troskelbelopp under relevant
Credit Support Annex ska reglering ske, sa att motpartsex-
poneringen nedbringas till avtalad niva. Det positiva brutto-
vardet av samtliga derivatkontrakt enligt balansrdkningen
uppgick 31 december 2012 till Skr 25,7 miljarder (31,5). Efter
nettning pé basis av gillande Credit Support Annex (per
motpart) var exponeringen Skr 12,8 miljarder (16,7), det vill
sdga Skr 12,9 miljarder (14,8) ldgre 4n bruttoexponeringen.
Motparterna hade per 31 december 2012 reglerat Skr 14,3 mil-
jarder (15,6). Vid utgéngen av 2012 hade SEK reglerat mel-
lanhavanden under Credit Support Annex med olika mot-
parter med ett sammanlagt belopp av Skr 2,5 miljarder (4,3),
innebarande att motparternas sammanlagda risk mot SEK
minskat med beloppet ifrdga. Vid utgdngen av 2012 hade SEK
motpartsrisk i derivatkontrakt mot 46 antal motparter (50).

Majoriteten av SEK:s derivatkontrakt ar sa kallade OTC-
derivat, det vill séga, derivatkontrakt for vilka avslut ej sker

> Enexponering (fordran) mot en riskmotpart, som av SEK bedéms ha hog
sannolikhet for att inte fullgéra samtliga sina dtaganden enligt ursprungliga
kontraktsvillkor i rétt tid.

* Enspirrad limit innebr att inga nya affarer fér géras med motparten.
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pé en bors. SEK:s OTC-derivatkontrakt var vid utgdngen av
2012 inte foremal for central clearing, fér vidare information
om OTC-derivat se "Nya regelverk’

Kreditriskskydd

SEK:s kreditrisker begridnsas genom ett metodiskt och risk-
baserat urval av motparter och hanteras bland annat genom
anvindande av garantier och kreditderivat ("CDS”). En f6r-
viarvad CDS ger innehavaren ritten att under specificerade
forutsattningar — bland annat fallissemang hos underlig-
gande/riskavtackt motpart — for nominellt virde sélja en till-
ging, som innebar risk mot den underliggande motparten,
till utstallaren av CDS:en. CDS mojliggor saledes for for-
virvaren att skapa en kombinationsrisk mot underliggande
motpart och utstdllaren av CDS:en. Genom anvindning av
CDS:er konverterar SEK exponeringar mot enskilda motpar-
ter till kombinationsexponeringar, dir den ena motparten
(kreditderivatutstillaren) ar ett finansiellt institut.

Genom att dessutom anvinda ISDA Masteravtal med till-
horande Credit Support Annex som forpliktar den enskilda
utstallaren av CDS att stélla sakerheter om marknadsvirdet
av de utstillda CDS:erna dverstiger viss nivd, reduceras den
sammanlagda risken ytterligare. Marknadsvérdet av en CDS
berédknas pa basis av férandringen av underliggande/riskav-
tackt motparts kreditvirdighet. Detta medfér att SEK fran
utstdllarna av CDS:erna — forutsatt att de genom CDS riskav-
tackta motparternas kreditvardighet genomgar successiva
forsimringar — successivt kommer att erhalla sakerheter for
riskerna ifraga. Denna teknik for riskavtackningar ar darfor
effektiv ur ett riskhanteringsperspektiv.

Garantier

SEK forlitar sig i hog utstrickning pa garantier vid utlaning.
Garanterna bestar framst av olika statliga exportkreditor-
gan sasom svenska Exportkreditndmnden (’EKN”), Export
Import Bank of the United States ("USEXIM”), brittiska
Exports Credits Guarantee Department ("ECGD”), fran-
ska Compagnie Financiere pour la Commerce Exterieure
("Coface”) samt tyska Euler Hermes Kreditversicherungs
AG, men éven finansiella institut och, i mindre utstrackning,
icke-finansiella foretag. Kreditrisk allokeras till en garant i
enlighet med SEK:s riktlinjer och ddrmed, vid upplysning
om nettoexponeringar for kreditrisk, 4r majoriteten av SEK:s
garanterade kreditexponeringar mot stater. Vid utgangen av
2012 garanterade statliga exportkreditorgan tillsammans Skr
159,4 miljarder (123,1), vilket motsvarade 46,0 procent (39,3)
av SEK:s totala exponeringar. Skr 116,3 miljarder (110,0) tack-
te av foretagsexponeringar, Skr 4,7 miljarder (5,3) tickte av
exponeringar mot finansiella institut, Skr o,5 miljarder (-)
tackte av exponeringar mot kommuner och Skr 379 miljar-
der (7,8) tickte av exponeringar mot stater. Okningen avse-
ende statliga exportkreditorgan som tackte av exponeringar
mot stater beror pa att SEK under 2012 har vergatt till en
reviderad metod for offertgivning, vilken férklaras under
avsnitt "Handelser 2012” ovan. De garanterade foretagsex-
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poneringarna aterfinns i den finansiella klassen ”Utlaning
till allmédnheten”, de garanterade exponeringarna mot finan-
siella institut i klassen "Utlaning till kreditinstitut” och de
garanterade exponeringarna mot stater i klassen "Utldning
till allmanheten”

Kreditderivat

Vid utgéngen av 2012 var Skr 11,6 miljarder (19,4) av SEK:s
tillgdngar siakrade genom CDS-avtackning via 18 (19) olika
finansiella institut. Skr 11,6 miljarder (19,4) avsdg foretags-
exponeringar. Samtliga exponeringar som ticks via CDS:er
aterfinns i antingen den finansiella klassen "Andra ranteba-
rande virdepapper 4n utlaning”, "Utlaning dokumenterad
som virdepapper” eller ”Utlaning till allménheten”. SEK har
ISDA Masteravtal med tillhorande sikerhetsavtal Credit
Support Annex med utstéllarna av kreditderivaten.

Sikerheter

SEK anvinder olika typer av sikerheter eller riskavtickning-
ar for att reducera och omfordela kreditrisker. Godkénda
riskavtackningar under ISDA Masteravtal med Credit Sup-
port Annex utgors i regel av kontanta medel och, i begransad
omfattning, dven statsobligationer. De eventuella sakerheter
som SEK infordrar ska hanteras och dokumenteras p4 ett sitt
som innebdr att sikerheterna fyller sin funktion och vid be-
hov kan tas i ansprak pa avsett sitt.

Vid beslut om kredit beaktas kredittagarens bedémda kre-
ditvirdighet och betalningsforméga samt, i férekommande
fall, virdet av eventuella sikerheter. Kreditbeslut kan vara
villkorat av att viss sakerhet stalls.

KONCENTRATIONSRISKER

SEK:s exponeringar analyseras och rapporteras regelbundet
med avseende pa riskkoncentration beroende pa (i) storlek
pé enskilda engagemang (ii) geografisk hemvist samt (iii)
branschtillhorighet. Analysen avser saval direkt exponering
som indirekt exponering genom till exempel kreditderivat.
De ovan ndimnda koncentrationsriskerna beaktas i SEK:s be-
rikning av ekonomiskt kapital for kreditrisker, ddr de bidrar
till ett hogre kapitalbehov én det kapitalkrav som beraknats
under pelare 1. Under pelare 1 beaktas inte koncentrationsris-
ker vid kapitalkravsberakningar. For ytterligare information
om koncentrationsrisker se avsnittet “Intern kapitalutvarde-
ring’, sidan 75.

Stora exponeringar

En exponering som motsvarar minst 10 procent av ett in-
stituts kapitalbas definieras som en stor exponering, enligt
Finansinspektionens forfattningssamling FFFS 2007:1. Det
aggregerade beloppet av SEK:s stora exponeringar per den
31 december 2012 uppgick till 282,2 procent (3079) av SEK:s
totala kapitalbas och bestod av riskvigda exponeringar mot
21 (22) olika motparter (eller grupper av motparter), varav
merparten avser kombinationsexponeringar, for vilka mer
an en motpart dr ansvarig for samma betalningar. Fordnd-
ringar i regelverket for stora exponeringar tradde i kraft den
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31december 2010, med 6vergéngsregler gillande till och med
2012. Enligt dessa regler behandlas exponeringar mot finan-
siella institut p4 samma sitt som exponeringar mot foretag.
En vikt om 100 procent tillimpas for dessa exponeringar,
istéllet for en tidigare vikt om 20 procent. SEK tillimpar
overgangsregler, som tillater att den tidigare metoden tillim-
pas pa sadana exponeringar mot finansiella institut som upp-
kommit senast 2009. Exponeringar mot finansiella institut
som uppstatt efter 31 december 2009, har dock en vikt om 100
procent. SEK foljer regelverket och rapporterar kvartalsvis
sina stora exponeringar till Finansinspektionen. SEK har, for
att sikerstilla att bolaget kan méta de nya reglerna per den 1
januari 2013, da 6vergangsreglerna inte ldngre ar tillimpliga,
genomfort en successiv anpassning av storleken péa expone-
ringar mot olika motparter av exponeringstypen finansiella
institut.

For uppfoljning av stora exponeringar har SEK definierat
interna limiter, vilka, liksom 6vriga limiter, foljs upp dagli-
gen. De interna limiterna 4r godkédnda av den verkstallande
ledningens Kreditkommitté eller styrelsens Kreditutskott.

MARKNADSRISK

Marknadsrisker uppstir nér villkor i ett avtal medfor att
storleken pa betalningar knutna till avtalet eller vardet i 6v-
rigt pd avtalet varierar med nadgon marknadsvariabel, sésom
rintesats eller valutakurs. SEK:s affirsmodell ger upphov
till exponering mot réinterisk, valutarisk samt olika typer av
spreadrisk.

HANDELSER 2012

SEK har under 2012 arbetat med att utveckla och komplettera
bolagets marknadsriskmétningar. Utvecklingsarbetet be-
rdknas fortga under hela 2013. Utvecklingsarbetet har bland
annat resulterat i att SEK under 2012 har implementerat ett
antal speadriskmétt. Marknadsriskmétten basisrisk relate-
rade till FRA-kontrakt samt rénterisk i positioner relaterad
till eget kapital har limiterats.

RISKHANTERING

SEK:s hantering av marknadsrisker regleras i styrdokument
faststéllda av styrelsens Finansutskott. Dessa definierar och
begrinsar tydligt de nettomarknadsrisker, som SEK tillats
vara exponerat mot. Utover de av Finansutskottet faststall-
da styrdokumenten har SEK éven instruktioner, som defi-
nierar metodiken f6r hur marknadsrisk ska berdknas samt
en instruktion, ddr ansvarsomraden, arbetsuppgifter och
informationsfloden aterges vid handelse av limitoverdrag.
Instruktionerna omsitts arligen av Finanskommittén. Upp-
mitta marknadsrisker rapporteras till Finanskommittén och
styrelsens Finansutskott.

MATNING OCH RAPPORTERING

Nedan foljer en redogorelse for hur SEK internt miter och
rapporterar marknadsrisk. For effekt pa resultat och 6vrigt
totalresultat avseende rénterisk se not 28.
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For ranterisk i skuldfinansierade tillgdngar samt uppla-
ning, exklusive ej tidsbundna forlagslan uppnés riskneu-
tralitet endast om bade valuta, rantebindningstid och total
16ptid for skulderna matchar motsvarande for tillgangarna.
Situationen for eget kapital ar annorlunda da nagon réante-
bindning inte kan matchas kontraktuellt. Riskneutralitet tar
enligt SEK:s ansats sin utgdngspunkt i en strivan att mini-
mera resultateffekten pa lang sikt och att knyta an till 4garens
avkastningsmal pa eget kapital. Enligt gingse kapitalmark-
nadsteori bestar avkastningsmalet pd eget kapital av tva de-
lar: riskfri ranta och ett riskpaslag. Om avkastningsmélet pa
eget kapital forvantas folja denna teori innebér det att den
nominella avkastningen kommer att variera 6ver tiden be-
roende pd de, pa marknaden, rddande forutsittningarna.
Utover denna teori har SEK tagit utgdngspunkt i en bedom-
ning av genomsnittlig 16ptid i SEK:s krediter och har beaktat
reinvesteringsrisken. Utifran dessa utgangspunkter har SEK
definierat nollrisk (s& kallade nollriskdefinitionen) i positio-
ner relaterade till eget kapital som en arsvis fordelad forfal-
lostruktur dér 1/10 av totalt belopp forfaller varje ar fran och
med ér 1 till och med ér 10.

I enlighet med SEK:s regler for riskhantering sdkras inte
valutapositioner hanforliga till orealiserade vardef6érand-
ringar. Den aterstdende valutarisken uppkommer, enligt
SEK:s definition, till storsta delen l6pande till f6ljd av skill-
naden mellan intékter och kostnader (rintemarginaler) han-
forliga till tillgdngar och skulder i respektive valuta. Denna
valutarisk halls pa en lag nivd genom att SEK som regel
matchar tillgangar och skulder valutamassigt eller att match-
ning sker genom anvindning av derivat.

Rinterisk

Rinterisk i skuldfinansierade tillgangar samt senior skuld
Rénterisken i skuldfinansierade tillgdngar samt senior skuld,
mits, genom stresstest, som det hogsta beloppet av risken vid
en parallellférskjutning uppét av avkastningskurvan med en
procentenhet och risken vid en rotation av avkastningskur-
van med en halv procentenhet. Ej tidsbundna férlagslan och
transaktioner som sdkrar sddana 1an likval som positioner
relaterade till eget kapital, 4r exkluderade fran dessa berik-
ningar. Limiten for rinterisk i skuldfinansierade tillgdngar
samt upplaning, exklusive ej tidsbundna forlagslén, uppgick
vid utgdngen av 2012 till Skr 70 miljoner (70). Risken uppgick
till Skr 42 miljoner (37) vid utgangen av 2012.

Riinterisk i ej tidsbundna forlagslan

Volymen ej tidsbundna forlagsldn uppgick per 31 december
2012 till USD 350 miljoner (350), motsvarande Skr 2 280 mil-
joner (2 423). Rénterisken relaterad till denna volym &r sak-
rad med rinteswappar, som forfaller under aren 2019-2034.
Rénterisken méts som det hogsta beloppet av risken vid en
parallellforskjutning uppat av avkastningskurvan med en
procentenhet och risken vid en rotation av avkastningskur-
van med en halv procentenhet. Loptiden for de eviga forlags-
lanen har approximerats till 30 dr. SEK mater ddrmed en ap-
proximerad ranterisk i ej tidsbundna forlagslan. Rénterisken
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uppgick vid utgangen av 2012 till Skr 262 miljoner (280). Na-
gon sérskild limit foreligger ej.

Rinterisk i positioner hénforliga till eget kapital

SEK hanterar eget kapital pa ett sadant satt att rdntebind-
ningen bidrar till att skapa ett stabilt réntenetto &ver tid. Ons-
kad rantebindning kan uppnas via placeringar i virdepapper
eller i form av derivattransaktioner. Volymen av transaktio-
ner med detta dndamal uppgick 31 december 2012 till Skr 14,7
miljarder (14,7) med en &terstaende genomsnittlig 16ptid pa
4,14r (3,0). Réanterisken i positioner hanférliga till eget kapi-
tal beraknas som nuvérdesforandringen vid en parallellfor-
skjutning av avkastningskurvan uppat med en procentenhet
jamfort med SEK:s benchmarkportf6lj enligt nollriskdefini-
tionen.

Rénterisken berdknad enligt denna definition uppgick per
31 december 2012 till Skr 136 miljoner (45).

Under 2012 har SEK:s avkastningsmaél fordndrats, vilket
har péaverkat riskhanteringen for positioner relaterade till
eget kapital. Placeringshorisonten for benchmarkportféljen
har dndrats fran sju till tio ar, vilket 4r den huvudsakliga for-
klaringen till den betydligt hogre ranterisken jamfort med
31 december 2011. Anpassningen av forfallostrukturen till
den nya benchmarkportfoljen har pdborjats och kommer att
ske successivt. Styrelsens Finansutskott har under 2012 éven
beslutat att limitera ranterisken for positioner hanforliga till
eget kapital. Limiten uppgér till Skr 300 miljoner (-).

Basisrisk

Basisrisken mater en moéjlig paverkan pa SEK:s rantenetto
pé grund av en forandring av valutabasisspreadarna. I de fall
upp- respektive utlaning inte dr valutamatchade 4r den fram-
tida kostnaden for att omvandla upplaning till 6nskad valuta
beroende av valutabasisspreaden. Férandringar i valutaba-
sisspreaden kommer saledes fa paverkan pa SEK:s framtida
rantenetto. Basisrisken berdknas (med undantag for 6ver-
skott i Skr, USD och EUR) som den nuvérdesfordndring som
uppkommer vid férandring av valutabasisspreaden med ett
visst antal (enligt schablon) baspunkter. Overskott i Skr, USD
och EUR undantas fran berdkning av basisrisk, d& majori-
teten av SEK:s utlaning sker i dessa valutor. Befintliga 6ver-
skott i ndgon av dessa valutor kan forhallandevis omgaende
utnyttjas for finansiering av utlaning, om sa 6nskas. Limiten
for basisrisk uppgick vid utgangen av 2012 till Skr 190 miljo-
ner (190). Den totala basisrisken uppgick till Skr 85 miljoner
(102) vid utgéngen av 2012.

Spreadrisker

SEK:s affirsmodell innebir att tillgangar och skulder i regel
halls till forfall. Orealiserade vardeforandringar till f6ljd av
fordndringar i kreditspreadar, valutabasisspreadar samt for-
andringar i SEK:s egen kreditspread blir saledes, for SEK,
periodiseringseffekter som kan péaverka SEK:s eget kapital
samt i vissa fall aven SEK:s kapitalbas. Under 2012 har den
rapporterade kinsligheten for SEK:s eget kapital till f6ljd av
spreadrisker okat, primért som en konsekvens av forfinade
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beridkningsmetoder avseende marknadsvirden i SEK:s re-
dovisning. SEK har saledes, under 2012, utvecklat och imple-
menterat kompletterande marknadsriskmatt for spreadris-
ker. Arbetet kommer att fortgd dven under 2013.

Kreditspreadrisk

Kreditspreadrisken visar en mojlig paverkan pa SEK:s eget
kapital, i form av orealiserat resultat, till f6ljd av forandringar
i kreditspreadar. Kreditspreadrisken mits och har limiterats
for tillgangar klassificerade som finansiella tillgdngar varde-
rade till verkligt varde via resultatet samt for finansiella till-
gangar som kan siljas. Kreditspreadrisken mats som skillna-
den mellan det berdknade marknadsvirdet i ett scenario, dar
kreditspreaden ¢kat med 100 baspunkter och dagens mark-
nadsvérde. Vid utgangen av 2012 uppgick kreditspreadrisken
till Skr 196 miljoner (-) och limiten till Skr 500 miljoner (-).
Kreditspreadriskmattet inférdes under 2012, saledes saknas
jamforelsesiffror for 2011.

Kreditspreadrisk pd egen skuld

Kreditspreadrisk pa egen skuld visar en mojlig paverkan pa
SEK:s eget kapital, i form av orealiserat resultat, till foljd av
forandringar i SEK:s egen kreditspread. Kreditspreadrisk pa
egen skuld mats pa de av SEK emitterade obligationer som
klassificerats som skulder vérderade till verkligt virde via
resultatet. Kreditspreadrisk pa egen skuld méts som skillna-
den mellan det berdknade marknadsvardet i ett scenario dér
SEK:s egen kreditspread 6kat med 10 baspunkter och dagens
marknadsvarde. Vid utgangen av 2012 uppgick kreditspre-
adrisk pé egen skuld till Skr 497 miljoner (-). Nagon sarskild
limit foreligger ej. Mattet kreditspreadrisk pa egen skuld in-
fordes under 2012, séledes saknas jamforelsesiffror for 2011.

Valutabasisspreadrisk

Valutabasisspreadrisk miter, till skillnad fran basisrisken,
en mojlig paverkan pd SEK:s eget kapital, i form av oreali-
serat resultat, till foljd av férandringar i valutabasisspreadar.
I valutabasisspreadrisken inkluderas de finansiella transak-
tioner vars marknadsvirde paverkas av forandringar i valu-
tabasisspreadkurvor. Valutabasisspreadrisk mats som skill-
naden mellan det berdknade marknadsvardet i ett scenario
dér valutabasisspreaden okat med 10 baspunkter och dagens
marknadsvirde. Risken for varje valutabasisspreadkurva
absolutsummeras. Vid utgangen av 2012 uppgick valutaba-
sisspreadrisken till Skr 293 miljoner (-). Nagon sérskild limit
foreligger ej. Mittet valutabasisspreadrisk inférdes under
2012, saledes saknas jamforelsesiffror for 2011.

Valutarisk

Risken beriaknas som vérdef6érandringen av alla valutaposi-
tioner i utlindsk valuta vid en antagen férandring av valu-
takursen mellan respektive valuta och svenska kronor med
tio procentenheter. Vid mitning av risken bortses fran va-
lutapositioner relaterade till orealiserade vardeforandringar.
Limiten for valutarisk uppgick vid utgangen av 2012 till Skr
15 miljoner (15). Valutarisken uppgick till Skr 3 miljoner (4).
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Annan prisrisk

I de fall SEK ansvarar for andrahandsmarknaden for egen-
distribuerade obligationer kan de enskilda 4terkopen vara
for sma for att det av praktiska skal ska gé att marknadsrisk-
sakra beloppen. SEK:s policy ar att marknadsrisken till f5ljd
av dessa aterkop ska sdkras sa fort marknadsférutsattningar
finns. Denna risk dr o6nskad, men en konsekvens av upp-
ritthallandet av en andrahandsmarknad. SEK har antagit en
konservativ hillning angéende risken i dessa produkter och
definierar marknadsrisken som aterkdpens sammantagna
nominella vdrde. Limiten for dessa var vid utgangen av 2012
Skr 2 miljoner (2) och risken uppgick till Skr 0,6 miljoner
(0,5).

LIKVIDITETS- OCH FINANSIERINGSRISK
Likviditets- och finansieringsrisk definieras som risken att
bolaget, inom en definierad tidsperiod, inte kan refinansiera
sina existerande tillgangar eller 4r oférmoget att méta ut-
okade krav pa likvida medel. Likviditetsrisk innefattar dven
risken att bolaget tvingas lana till oférdelaktig rénta eller
maste silja tillgdngar med f6rlust for att kunna fullgéra sina
betalningsataganden.

HANDELSER 2012

Under 2012 publicerade Finansinspektionen ett forslag av-
seende kvantitativt krav pa likviditetstdckningsgrad (Liqui-
dity Coverage Ratio, LCR). Senare under hosten 2012 blev
aven den slutgiltiga foreskriften offentlig, FFFS 2012:6. Dari
faststalls att ett kvantitativt krav pa likviditetstackningsgrad
kommer att inforas i Sverige fran och med 1 januari 2013.
Kravet omfattar alla valutor ssmmanraknade sévil som se-
parat i valutorna EUR samt USD. SEK har under 2012 ytter-
ligare utvecklat bolagets likviditetsriskhantering och fokus
har framfor allt riktats mot inférandet av nya kvantitativa
krav for likviditetsrisker.

RISKHANTERING

Hanteringen av SEK:s likviditets- och finansieringsrisker
regleras i styrdokument faststéllda av styrelsens Finansut-
skott. SEK har en konservativ policy avseende likviditets-
och finansieringsrisk. Policyn innebar att det for samtliga
kreditataganden - utestaende krediter savil som avtalade,
annu ej utbetalda krediter — ska finnas tillganglig finansie-
ring for hela l6ptiden. For CIRR-krediterna, som SEK hante-
rar for statens rakning, rdknar bolaget vid bedémningen av
om huruvida positiv availability foreligger, sin laneram hos
Riksgélden, som ger ratt till dragningar av finansiering med
upp till 10 ars 16ptid, som tillgdnglig finansiering, trots att né-
gon dragning inte gjorts under ramen. Denna policy medf6r
att ingen refinansieringsrisk tillats. Vidare ger strategin dven
upphov till att upplanade medel, vilka annu inte betalats ut i
form av krediter, maste placeras i raintebarande virdepapper,
sa kallade likviditetsplaceringar. Likviditets- och finansie-
ringsrisk mats regelbundet och rapporteras till Finanskom-
mittén och Finansutskottet.
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SEK:s konservativa policy avseende likviditets- och fi-
nansieringsrisk méts och rapporteras pa basis av olika pro-
gnoser avseende utvecklingen av tillgangliga medel jamfort
med SEK:s samtliga kreditdtaganden - utestdende krediter
saval som avtalade, annu ej utbetalda krediter. Tillgangliga
medel definieras som eget kapital, upplaning samt laneram
hos Riksgélden. Tillgdngliga medel som inte tas i ansprak for
att finansiera utlaning placeras i tillgdngar av god kreditkva-
litet, se vidare avsnitt “Likviditetsplaceringar”. Laneramen
hos Riksgaldens, uppgéende till Skr 100 miljarder (100), 4r
giltig till och med 2013-12-31 och fordelas enligt foljande: 8o
procent kan anvéindas for upplaning, som finansierar kredi-

° Léneramen hos Riksgilden medger SEK att erhélla finansiering pa loptider
upp till och med tio ar vilket i detta scenario antas utnyttjas.
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ter i S-systemet och 20 procent kan anvéndas for upplaning,
som finansierar krediter i SEK. Se &ven graf ”Utveckling 6ver
tiden av SEK:s tillgingliga medel” nedan. En del av SEK:s
strukturerade ldngfristiga upplaning kan komma att fortids-
l6sas, om vissa marknadsvillkor infrias. Detta innebar att
den verkliga 16ptiden for sadana kontrakt dr forknippad med
osakerhet. I grafen ”Utveckling 6ver tiden av SEK:s tillging-
liga medel” har sddan upplaning antagits forfalla vid forsta
mojliga tillfalle. Detta antagande ar ett uttryck for den forsik-
tighetsprincip, som bolaget tillimpar nir det galler hantering
av likviditets- och finansieringsrisk. I tilligg genomfor SEK
olika kanslighetsanalyser med avseende pd sadana instru-
ment i vilka olika marknadsscenarier simuleras.

UTVECKLING OVER TIDEN AV SEK:S TILLGANGLIGA MEDEL, PER 31 DECEMBER 2012
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MATNING OCH RAPPORTERING UPPLANING

SEK miter likviditetsrisk baserat pé ett antal prognoser av-
seende utvecklingen av tillgdngliga medel jamfort med ute-
stdende kredititaganden. Sévdl méatning som rapporering
delar in likviditetsrisker i dels det korta- och dels det langa
perspektivet. I det korta perspektivet ska underskott undvi-
kas. Detta regleras med hjilp av limiter och likviditetspro-
gnoser, per valuta, for de kommande atta dagarna. Langre
likviditetsprognoser for perioder upp till ett ar produceras
regelbundet. Under mer tubulenta perioder placeras en allt
storre andel av tillgangliga likvida medel i sa kallade 6vernat-
ten placeringar for att sakerstilla tillgingen pé likvida medel
idetkorta perspektivet.

Den langsiktiga, strukturella, likviditetsrisken mats och
rapporteras regelbundet i enlighet med vad som beskrivits i
avsnittet Riskhantering.

SEK:s upplaningsstrategi regleras i styrdokumentet Finan-
sieringsstrategi som faststallts av Finansutskottet. Finansie-
ringsstrategin syftar bland annat till att sékerstilla att SEK:s
upplaning ska vara véldiversifierad med avseende pa mark-
nader, investerare, motparter och valuta. Vad giller 16ptid
har SEK, vilket dven tidigare ndmnts, en konservativ policy
som innebdr att det for samtliga kreditataganden - utestd-
ende krediter saval som avtalade, dnnu ej utbetalda krediter
— ska finnas tillginglig finansiering f6r hela loptiden. For
CIRR-krediterna, som SEK hanterar for statens rakning, rak-
nar bolaget vid bedomningen av om huruvida positiv avai-
lability foreligger, sin laneram hos Riksgélden, som ger ratt
till dragningar av finansiering med upp till 10 ars 16ptid, som
tillgdnglig finansiering, trots att ndgon dragning inte gjorts
under ramen.
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Kortfristig upplaning

I syfte att siakra tillgdng 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 anvandas for att ldna i olika valutor. Sedan fjarde
kvartalet 2012 har SEK aterigen emitterat under US Com-
mercial Paper programmet efter att ha statt utanfér denna
marknad under en ldngre tid. Anledningen till att SEK ateri-
gen emitterar under detta program forklaras av att bolaget
anser det viktigt att ha tillgdng till Commercial Paper-mark-
naden i USA. I tabell "Program for kortfristig uppldning”
beskrivs upplaningskillorna. Den totala programstorleken
uppgick till USD 7,0 miljarder (7,0), varav USD 1,6 miljarder
(0,0) utnyttjades 31 december 2012. SEK har ocks si kallade
swing lines, vilka fungerar som back up-faciliteter for SEK:s
revolverande upplaningsprogram for I6ptider under ett ar.

PROGRAM FOR KORTFRISTIG UPPLANING

Programtyp UCP ECP
Valuta USD Flera olika
Antal dealers 4 4
“Dealer of the day

facility” * Nej Ja
Programstorlek 3000 MUSD 4 000 MUSD
Utnyttjande 2012-12-31 1616 MUSD 0 MUSD
Utnyttjande 2011-12-31 0 MUSD 0 MUSD

Loptid Hogst 270 dagar Hogst 364 dagar

* Dealer of the Day erbjuder mojlighet for en marknadsaktor som ej ar ett emis-
sioninstitut att arrangera enstaka emissioner under certifikatprogrammet.

Langfristig upplaning
For att trygga tillgang till stora volymer uppléning, och for att
sdkerstalla att bristande likviditet hos enskilda upplanings-
kallor inte ska utgora ett hinder for verksamheten, emitte-
rar SEK obligationer med olika strukturer, valutor och 16p-
tider. SEK genomfor dessutom emissioner pa manga olika
geografiska marknader. Foljande bilder illustrerar nagra av
aspekterna i diversifieringen av SEK:s uppldning. Procentan-
delarna som redovisas i den forsta bilden ar inte jamforbara
med belopp som redovisas i tabeller "Ej efterstilld upplaning
per kategorier” under not 18 da (i) definitionen av struktur-
typerna i bilden, som ér i enlighet med intern uppfdljning,
skiljer sig fran den definition som applicerats i not 18 samt
att (ii) bilden utgar fran nominella belopp och inte bokférda
varden. Den tredje bilden visar upptagen langfristig uppla-
ning fordelad p4 marknad under 2012. Av bilden framgar att
Europa 6kade som upplaningsmarknad under aret, vilket
bland annat forklaras av ett 6kat intresse frén investerare i
Storbritannien. Vidare visar bilden att USA stod for en mer
normal andel under 2012, men har minskat relativt sett se-
dan 2011, da SEK emitterade ovanligt mycket till amerikansk
retail.

SEK:s langfristiga nyupplaning uppgick under 2012 till Skr
43,2 miljarder (477).

SEK ARSREDOVISNING 2012

TOTAL LANGFRISTIG UPPLANING PER STRUKTURTYP,
PER 31 DECEMBER 2012

M Standardobligationer, 51% (201 1: 46%)
W Aktielankad, 17% (2011:21%)
Valutalinkad, 1 1% (201 1: 1 1%)
Rintelankad, 7% (201 1: 6%)
Ravarulankad, 6% (201 1:7%)
Ovriga strukturer, 8% (201 1:9%)

TOTAL LANGFRISTIG UPPLANING PER VALUTA, PER
31 DECEMBER 2012

B USD, 36% (201 1:36%)
M JPY,27% (201 1:30%)
M EUR, 8% (201 1:8%)
B CHF, 6% (201 1: 6%)
W AUD, 6% (2011:7%)
5 GBP,4% (201 1: 1%)
SKR, 3% (201 1: 4%)
BRL, 3% (201 1:2%)
NOK, 2% (201 1: 1%)
NZD, 1% (201 1:2%)
Ovriga, 4% (201 1:3%)
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UNDER 2012 UPPTAGEN LANGFRISTIG UPPLANING
FORDELAD PA MARKNAD

>

LIKVIDITETSPLACERINGAR

For att mota SEK:s policy for likviditets- och finansierings-
risk krévs att upplanade medel, vilka dnnu inte betalats ut,
maste placeras i rantebirande virdepapper, sa kallade likvi-
ditetsplaceringar. Hanteringen av likviditetsplaceringar reg-
leras i sin tur i Likviditetsstrategin, vilken faststalls av styrel-
sens Finansutskott. Storleken pa SEK:s likviditetsplaceringar
ar beroende av flera faktorer. I SEK:s Finanspolicy, vilken
faststélls av Styrelsen, stipuleras att det for SEK:s samtliga
kreditataganden — utestdende saval som avtalade, annu ej ut-
betalda krediter - ska finnas tillgénglig finansiering for hela
loptiden. For CIRR-krediterna, som SEK hanterar for statens
rikning, raknar bolaget vid beddmningen av om huruvida
positiv availability foreligger, sin laneram hos Riksgilden,

M Europa, 37% (201 1: 10%)

W USA, 23% (201 1: 46%)

M Japan, 22% (201 1:27%)
Asien utéver Japan, 9% (201 1: 1 1%)
Mellanéstern, 4% (201 1:2%)
Norden, 4% (201 1: 4%)
Afrika, 1% (201 1:-)
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som ger ritt till dragningar av finansiering med upp till 10 ars
16ptid, som tillgédnglig finansiering, trots att nagon dragning
inte gjorts under ramen. En av de storsta bidragande fakto-
rerna for likviditetsplaceringarnas storlek dr volymen av de
avtalade dnnu ej utbetalda kreditatagandena. Vid utgédngen
av 2012 uppgick avtalade ej utbetalda kreditataganden till
Skr 25,9 miljarder (25,1), vilket motsvarade 29,6 procent
(29,5) av den totala storleken av likviditetsplaceringarna.
Vidare beh6ver SEK, som en del av likviditetsplaceringarna,
en likviditetsbuffert® for att sakerstilla att SEK kan fullgéra
utbetalningar, vilka kan aktualiseras under de sakerhetsavtal,
som bolaget har med sina derivatmotparter i syfte att 6m-
sesidigt reglera motpartsrisker. For detta dndamal avsitter
bolaget Skr 15 miljarder (15). Darutover innefattar likvidi-
tetsplaceringarna en beredskap for SEK:s bedomda nyutla-
ningsbehov vilken ska méjliggéra for SEK att under minst
6 manader kunna fortsitta att lamna nya krediter i normal
omfattning, d&ven om upplaningsmarknaderna skulle vara
helt eller delvis stingda. Per den 31 december 2012 uppgick
denna beredskap till Skr 44,3 miljarder (40,5), vilket mot-
svarade 9 manaders nyutlaningsberedskap. Forfalloprofilen
i likviditetsplaceringarna ska ta hansyn till nettoférfall mel-
lan upplaning och utldning. Placeringar ska goras i tillgdngar
av god kreditkvalitet. Vid placeringstillfallet ska hansyn tas
till omsattningsbarhet under normala marknadsférhallan-
den samt placeringsvaluta ska vara i enlighet med faststéllda
riktlinjer. Vidare ska duration och 16ptid pa tillgdngarna an-
passas i enlighet med faststillda riktlinjer. SEK bedomer att
tillgdngarna planenligt ska héllas till forfall. Volymen likvi-
ditetsplaceringarna dkade négot under éret och uppgick vid
utgangen av 2012 till Skr 87,7 miljarder (84,9). Foljande bil-
der illustrerar likviditetsplaceringar med avseende pa expo-
neringstyp, aterstdende 16ptid och rating 31 december 2012.
Under 2012 har den aterstaende l6ptiden minskat. Vidare
har kreditkvaliteten pa innehaven varit stabil och i snitt till
och med forbattrats nagot under 2012. Framsta forklaringen
till detta ar att bolaget 6kat volymen innehav i hogkvalitativa
likvida tillgdngar. Detta som en f6ljd av det nya kvantitativa
kravet pa likviditetstdckningsgrad (LCR) som infors och ar
bindande fran 1januari 2013 i Sverige.

LIKVIDITETSPLACERINGAR PER EXPONERINGSTYP,
PER 31 DECEMBER 2012

M Finansiella institut, 46% (201 |: 50%)

M Stater och offentliga enheter, 25% (201 1: 16%)
Positioner i virdepapperisering, | 1%
(2011:20%)

Foretag, 7% (201 1: 2%)
Sikerstillda obligationer 7% (201 |: 4%)
CDS-avtickta foretag, 4% (201 1:8%)

¢ Likviditetsbufferten 4r en intern beddmning av hur stora de potentiella
utbetalningarna kan komma att bli under sékerhetsavtal, vilket innebar att
den inte byggs upp av specifika kontrakt till skillnad fran Likviditetsreserven.
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BEREDSKAPSPLAN

SEK har en beredskapsplan for hantering av likviditetskriser.
Planen definierar vad SEK bedomer konstituera en likvidi-
tetskris och redovisar vilka atgarder bolaget avser vidta, om
en sadan kris bedoms foreligga. Vidare beskrivs beslutsorga-
nisationen vid en likviditetskris. Planen omfattar dven en in-
tern och extern kommunikationsplan. Beredskapsplanen ar
aven starkt sammankopplad med utférandet och resultaten
av de scenarioanalyser som genomfors, vilka beskrivs nedan.

SCENARIOANALYSER

SEK genomfor regelbundet scenarioanalyser i syfte att oka
beredskap samt sikerstilla att bolaget klarar av situationer,
dér till exempel olika finansieringskéllor helt eller delvis
slutar att fungera. Scenarierna ticker savil foretagsspeci-
fika som marknadsrelaterade problem, sévil enskilt som i
kombination. Utfallet av scenarierna Gverensstimmer med
SEK:s konservativa Finanspolicy, avseende likviditets- och
finansieringsrisk. Dessutom ska SEK ha en for situationen
tillfredstallande storlek pa likviditetsreserven’ for att saker-
stalla beredskap for utbetalningar i form av stora accepter

7 Likviditetsreserven dr en delmangd av likviditetsplaceringarna. Likviditets-
reserven bestar av hogkvalitativa likvida tillgangar, se not 28.
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eller utbetalningar under sikerhetsavtal samt for &terkop av
egna obligationer i syfte att varda egen skuld.

Bilden ”Scenario Marknadsstress” visar utvecklingen av
ackumulerade kassaflden f6r ett scenario for marknadsrela-
terade problem. Nagra av antagandena bakom detta scenario
ar till exempel, att all upplaning som forfaller inte kan erséttas
fullt ut, utbetalningar under sékerhetsavtal blir n6dvandiga
samt att SEK moéter samtliga kreditataganden - utestdende
krediter sévél som avtalade, 4nnu ej utbetalda krediter. Dess-
utom fortsatter bolaget att bevilja och betala ut nya krediter i
enlighet med den faststéllda affarsplanen. Vidare tas hansyn
till att viss del av likviditetsplaceringar med kort framfor-
héllning kan omvandlas till likvida medel. I tillagg till detta,
innehar SEK betydande belopp av tillgangar som &r god-
kanda som sikerheter i centralbanker. Dessa har inte tagits i
ansprakiscenariot nedan. Istéllet tjanar de som en ytterligare
resurs for de fall att marknadsforhéllandena skulle bli mer
ofordelaktiga an forvéintat. Denna extra resurs skulle dirmed
komma att anvindas for att kompensera for det potentiella
underskott i ackumulerade kassafloden som stresstestet vi-
sar. Jamfort med foregdende ar har denna resurs minskat
med anledning av att Riksbanken infért nya och strangare
principer géllande vilka viardepapper som ar beldningsbara
samt att virderingsavdragen som tillimpas 6verlag 4r hogre.
En analys visar att underskottet i stresstestet frin och med
april 2013 framst forklaras av antagandet om utbetalningar
under sakerhetsavtal. SEK:s beldningsbara vardepapper till-
sammans med den laneram SEK har med Riksgilden saker-
stéller att principerna i Finanspolicyn uppfylls.

SCENARIO MARKNADSSTRESS
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OPERATIV RISK

Operativ risk definieras som risken for forluster till foljd av
icke andamalsenliga processer, manskliga fel, felaktiga sys-
tem eller externa hindelser. Definitionen inkluderar dven
legal risk. SEK:s aptit for operativ risk dr 14g.* Fér complian-
cerisk (regelefterlevnad) giller nolltolerans. Risker som be-
doms ligga p4 medelniva eller pa en hog niva ska begransas.

8  SEK tillampar en 3-gradig skala vid bedomning av operativ risk; lig, medel
och hog.
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HANDELSER 2012

Det intensifierade arbetet med att hantera operativa risker
och 6ka medvetenheten om operativ risk hos SEK:s medar-
betare som paborjades 2011, har fortsatt under 2012. Rutiner
har vidareutvecklats och rapporteringen om operativa risker
till bland annat styrelsen har utokats. Vidare har resultatet av
den arliga riskanalysen av operativa risker integrerats i res-
pektive funktions verksamhetsplanering.

SEK arbetar proaktivt och kontinuerligt med att férebygga
incidenter och att planera f6r hantering av allvarliga inciden-
ter och kriser om sddana skulle intréffa. Som ett led i arbetet
har en detaljerad kontinuitetsplan utarbetats och dokumen-
terats under aret. Kontinuitetsplanen syftar till att sakerstalla
att bolaget alltid ska kunna uppritthélla bolagets mest kri-
tiska processer oavsett vilken resurs som fallit bort. SEK har
dven genomfort en gemensam 6vning av kontinuitetsplanen
da ett scenario innebédrande bland annat bortfall av verksam-
hetskritiska IT-resurser simulerades. Ovningen resulterade i
en Okad forstaelse och att kontinuitetsplanen uppdaterades
och kompletterades.

Inom SEK ska hdndelser, oavsett resultatpaverkans storlek,
relaterade till brister i hantering, processer, system, regel-
efterlevnad eller dylikt rapporteras enligt bolagets rutin for
incidentrapportering. Under aret har 111 (150) incidenter rap-
porterats. Absolutsumman av den direkta paverkan pa resul-
tatet uppgick till Skr 3,8 miljoner (6,2).

RISKHANTERING
Ansvar och intern styrning

Operativ risk finns potentiellt inom alla affars- och stodverk-
samheter inom SEK. Detta medfor att samtliga funktioner
inom bolaget utgor del av den forsta forsvarslinjen vad det
giller dgarskap av operativa risker. Varje funktion ansvarar
siledes for de operativa risker som uppstér inom den egna
funktionen. Ansvaret for uppf6ljning, analys och rapporte-
ring av operativ risk ligger hos Risk Control. Vidare ansvarar
Risk Control for att tillse att bolaget efterlever ramverket for
operativ risk. Internkontrollkommittén, ddr VD ar ordféran-
de, dr den kommitté i bolaget som ansvarar f6r hantering och
uppfoljning av operativa risker.

Som stdd for hanteringen arbetar bolaget efter ett ramverk
for hantering av operativ risk. Ramverket tar sin utgangs-
punkt i bolagets riskaptit och i malet med hanteringen. Risk-
aptiten anger inriktning och ramar for styrning av risken,
vilken konkretiseras i verksamhetsstyrning i form av en po-
licy for operativ risk, instruktioner, anvisningar men &ven i
den kultur som rader i bolaget. Styrdokumenten beskriver
riskhanteringsprocessen och anger vilka aktiviteter och mo-
ment, som ingar i processen samt hur de ska utféras. I styr-
dokumenten anges ocksa hur ansvaret dr organiserat med
avseende pa utforande, uppf6ljning och efterlevnad av risk-
hanteringen. Policyn ér utfirdad av styrelsen och instruktio-
nerna ar utfirdade av verkstallande direktoren.
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Riskhanteringsprocess

SEK identifierar, varderar, hanterar och rapporterar de ope-

rativa riskerna i enlighet med en riskhanteringsprocess be-

staende av 6 huvudmoment.

1. Riskidentifiering: Handelser som kan &aventyra bolagets
mal pa 6vergripande eller nedbruten nivé ska identifieras
l6pande och med viss regelbundenhet. Identifiering ska ut-
foras
(i) lopandeilinjen,

(ii) vid introduktion av nya eller fordndrade produkter,
tjanster eller IT-system,

(iii) i samband med intréffade incidenter samt

(iv) med en éarlig riskanalys av samtliga funktioner och
processer inom bolaget.

2. Riskvirdering: De identifierade riskerna ska sedan varde-
ras. Vardering gors utifran hur allvarlig konsekvens ris-
kerna, om de intraffar, kan medféra for bolaget samt hur
sannolikt det ar att risken intraffar. Virderingen tar ut-
gangspunkt i SEK:s aptit for operativ risk.

3. Beslut: Nar risker har identifierats och varderats ska beslut
tas om hur de ”pa basis av” riskviarderingen ska hanteras.
Bolaget ser huvudsakligen tre handlingsalternativ;

(i) eliminera,

(ii) reduceraeller

(iii) acceptera risken. Utifran den 6vergripande riskaptiten
har det fortydligats, med beaktande av riskens varde-
ring, vilka risker som ligger inom riskaptiten och kan
accepteras samt vilka som ligger utanfor riskaptiten
och ska elimineras eller reduceras.
4. Genomf6rande: Den beslutade hanteringen av riskexpo-
neringarna ska genomforas innebédrandes att
(i) beslutade atgarder for att nedbringa riskexponeringar
utarbetas och implementeras,

(ii) incidenter analyseras, rapporteras och atgirdas samt
att

(iii) kontinuitet avseende verksamhetskritiska processer
och system planeras, dokumenteras, 6vas och utbil-
das.
5. Uppfoljning: Analys och uppf6ljning ska utforas for att
(i) fanga forandringar i riskprofilen/riskexponeringen
over tiden,

(ii) for att tillse att befintliga atgirder och forebyggande
kontroller ér effektiva,

(iii) for att tillse att risknivan ligger inom riskaptiten och

(iv) att storleken pa kapitalet dr adekvat. Effektiviteten i
riskramverket ska ses over drligen.

6. Rapportering och aterkoppling: Rapporteringen har sin
utgangspunkt i den rapportering som skickas fran den for-
sta forsvarslinjen, riskdgarna, till Risk Control. Risk Con-
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trol analyserar och sammanstéller samt rapporterar till
olika beslutsfattare i bolaget, bland annat Internkontroll-
kommittén, samt till styrelsen. Det finns ocksa en process
faststilld for aterkoppling fran beslutsinstanserna till dem
som utfor riskhanteringen.

MATNING

Bolaget méter l6pande risknivan for operativ risk. Slutsatsen
om risknivan baseras pa en bedomning av huvudsakligen
fyra komponenter. Dessa ar kortfattat:

(i) huruvida det finns risker vilka har virderats till fore-
tradelsevis “hog risk’, men aven risker virderade till
“medel risk”. Riskerna virderade som “hog risk” ligger
klart utanfor riskaptiten. Intressant ar bland annat hur
ménga risker det finns i dessa tvé grupper, hur vl ris-
kerna hanteras samt konsekvensen om risken intraf-
far,

(i) huruvida det forekommer incidenter av allvarligare
karaktdr som inte ar acceptabla,

(iii) den slutsats ledningen kommer fram till vid den arliga
beddmningen av den interna kontrollen inom ramen
for SOX 404. Av detta foljer krav pa att bolagets led-
ning arligen ska bedéma, och uttala sig om, effekti-
viteten i den interna kontrollen om bolaget relaterad
till den finansiella rapporteringen och rapportera sin
bedomning till SEC. Uttalandet ska grundas pa, inom
SEK, genomford testning av den interna kontrollen.
Det utfors siledes ett omfattande arligt arbete for att
identifiera och hantera risker, som skulle medfora att
bolaget inte uppfyller malet om tillforlitlig finansiell
rapportering. De val inarbetade och omfattande ruti-
nerna, som ingdr i den interna kontrollen inom SEK,
utgor en bas for att uppfylla bolagets mal att forebygga
operativa risker,

(iv) den verkstillande ledningens kvalitativa bedomning
av risknivén.

For att risknivén ska ligga inom aptiten for operativ risk,
pagar ett kontinuerligt arbete. Det utfors arbete med direkt
koppling till den operativa risken sdsom aktiviteterna som
ingér i riskhanteringsprocessen for operativ risk, vilka be-
skrivs under “Riskhanteringsprocess” ovan, och det meto-
diska och omfattande arbetet med att hélla en hog niva pa
den interna kontrollen. Déarutoéver pagéir utvecklingsarbete
av SEK:s systemmiljo och processer, det kommer bland an-
nat att medfora en hogre automatiseringsgrad och effektivare

processer, vilket forvintas inverka positivt pa risknivin for

operativ risk.
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INTERN KAPITALUTVARDERING

Under Basel II pelare 2 har foretagen fatt ansvar for att ut-
forma en egen process for intern kapitalutvéirdering (IKU).
Inneborden ar att foretagen pa ett samlat och allsidigt sétt ska
kartlagga sina risker och bedéma sin riskhantering och mot
bakgrund dérav bedoma sitt kapitalbehov, samt kommuni-
cera analyser och slutsatser till Finansinspektionen. Kapital-
utvirderingen ska vara dokumenterad och tydliggjord i hela
foretaget. Som ett element i den strategiska planeringen har
SEK:s styrelse och foretagsledning att fastligga bolagets risk-
aptit samt att sétta tydliga mél 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 omvérldsutveckling. Bland annat analyse-
ras och beaktas effekterna av den pagaende europeiska stats-
skuldkrisen och den osakerhet som rader pa den finansiella
marknaden. I not 28 redovisas SEK:s statsexponeringar mot
Europa, se tabeller under "Kreditexponeringar Europa, per
exponeringsklass och riskavtickningsmetod”. SEK:s kapi-
talutvirdering omfattar ocksa en utvdrdering av kommande
regelverks paverkan pa bolaget. Utvarderingen visar att SEK
kommer att kunna méta séviél krav enligt CRR/CRD IV som
EMIR-regelverket vid den tidpunkt d de trader i kraft.

SEK:s kapitalutvardering bedoms ligga val i linje med re-
gelverkets underliggande principer, tankegangar och vérde-
ringar.

For berdkning av kapitalbehovet under pelare 2 tillimpar
SEK andra metoder 4n de som anvinds for berakning av ka-
pitalkravet under pelare 1. Under pelare 2 analyseras utover
de risker som kapitalticks under pelare 1 dven ett antal andra
risker. Riskerna analyseras utifrdn ett proportionalitetsper-
spektiv, dar de for SEK mest betydande riskerna ges mest
uppmarksamhet. Exempelvis arbetar SEK med ett s& kallat
ekonomiskt kapital vid intern utvirdering och bedémning
av kapitalbehovet avseende kreditrisk under pelare 2. Ekono-
miskt kapital 4r i jamforelse med det legala kapitalkravet un-
der pelare 1 ett mer precist och riskkénsligt métt. Behovet av
ekonomiskt kapital baseras pa en berdkning av Value at Risk
(VaR) och utgor en central del i bolagets interna kapitalutvar-
dering. SEK:s bedomning av huruvida bolaget, i tillagg till det
framrdknade kapitalkravet under pelare 1, behover avsitta
kapital for kreditrisk under pelare 2, baseras huvudsakligen
pa en kvantitativ ansats. Denna kvantitativa skattning gors
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med ett simuleringsbaserat verktyg vars utdata bland annat
ar en sannolikhetsfordelning 6ver kreditportfoljens virde
pa en bestdmd tidshorisont (normalt ett ar). Utgéende frin
denna sannolikhetsfordelning skattas VaR (pa konfidensni-
van 99,9 procent) vilket utgor bolagets behov av ekonomiskt
kapital. Denna kvantitativa ansats kompletteras dven med
en jamforande analys av kapitalkravet enligt den sa kallade
baselformeln och erforderligt ekonomiskt kapital samt med
kvalitativa bedomningar. Det primara syftet med analysen ar
att utvardera huruvida det totala kapitalbehovet med hénsyn
till pelare 2 bor sittas hogre dn det framréknade kapitalkravet
under pelare 1. Det totala kapitalbehovet for kreditrisk under
pelare 2 uppgick till Skr 7 243 miljoner (7 077) per den 31 de-
cember 2012, vilket kan jamforas med kapitalkravet for kre-
ditrisk under pelare 1, som per den 31 december 2012 uppgick
till Skr 5 258 miljoner (4 892).

I tilligg har det bedomts som centralt att ocksd kunna
dekomponera differensen med avseende pa olika enskilda
faktorer. Aven om differensen (netto) kan vara liten, si vi-
sar analysen att skillnaden mellan synsitten under pelare 1
respektive pelare 2 avseende enskilda faktorer kan ha en stor
péaverkan pa kvantifieringen av risken. Faktorer som hgjer
kapitalbehovet i den samlade interna kapitalutvirderingen
utgors bland annat av att bolaget har en, relativt baselfor-
meln, forsiktigare syn pa forlustandelen vid fallissemang.
En annan faktor som hojer kapitalbehovet ar att bolaget un-
der pelare 2 beaktar de koncentrationsrisker som orsakas av
(i) namnkoncentration och (ii) hoga korrelationer mellan
motparter i portfoljen till foljd av geografisk hemvist samt
branschtillhorighet. Vidare tillater regelverket att vissa ty-
per av exponeringar helt fir undantas fran kapitalkrav under
pelare 1. Det dr dock SEK:s bedomning att ett kapitalbehov
foreligger dven for siddana exponeringar. Regelverket beak-
tar inte under pelare 1 den riskreduktion som en mycket kort
16ptid medfor. Bolagets modell for berdkning av ekonomiskt
kapital tar dock hansyn till denna effekt. En positiv faktor,
som bolaget inte tillats tillgodordkna sig under pelare 1, ar
den fulla effekten av riskreduktion via utnyttjandet av garan-
tier och kreditderivat (det vill sdga kombinationsrisker, el-
ler sé kallat dubbelt fallissemang) samt sikerhetsavtal med
kreditderivatutstillare. Sammantaget utgor, avseende kredit-
risk, koncentrationsrisk, orsakad av hoga korrelationer mel-
lan motparter, det enskilt storsta tillkommande riskbidraget i
bolagets komparativa analys.
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STYRNING AV VERKSAMHETEN OCH
BESLUTSFATTANDE

Nedan lamnas information om bolagsstyrning enligt Svensk
kod for bolagsstyrning (Koden) (www.bolagsstyrning.se)
betraffande verksamhetsaret 2012. Bolagsordning, material
frén senaste bolagsstimmorna med mera finns tillgangliga
pé foretagets hemsida (www.sek.se) under "Om SEK”. 2012
ars bolagsstyrningsrapport har granskats av bolagets reviso-
rer.

Formagan att uppratthélla fortroendet hos kunder, dgare,
investerare och andra intressenter 4r av avgorande betydelse
for SEK. For att uppna detta laggs stor vikt vid att skapa en
tydlig och effektiv ansvarsfordelning och styrning samt sé-
kerstélla en god intern kontroll. Under 2012 intriffade en
incident rorande intressekonflikter som har féranlett atgar-
der for att starka den interna kontrollen med tydligare regler
kring identifiering och hantering av intressekonflikter.

VIKTIGA REGELVERK

AB Svensk Exportkredit dr ett svenskt publikt aktiebolag
med site i Stockholm. Dédrmed tillimpas den svenska Ak-
tiebolagslagen, vilket bland annat innebir att det finns en
styrelse som utses av en bolagsstimma. Styrelsen utser i sin
tur en verkstéillande direktdr som skéter den 16pande for-
valtningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar. Ars-
stimman beslutar om SEK:s bolagsordning som bland annat
anger vilken verksamhet bolaget ska bedriva. SEK:s bolags-
styrning baseras pa svenska och utldndska réttsregler samt
pé bolagsordningen, styrelsens arbetsordning och andra in-
terna policies och instruktioner. I tillimpliga delar f6ljer SEK
dven de bestimmelser som giller for bolag registrerade pa de
borsplatser dar SEK har vardepapper noterade.

SEK 4gs till 100 procent av den svenska staten. SEK foljer
svenska statens dgarpolicy och riktlinjer for foretag med stat-
ligt dgande (“statens dgarpolicy”) (www.regeringen.se) samt
sin dgaranvisning. SEK tillimpar Koden och ser den som ett
av flera viktiga styrande regelverk for extern rapportering
och kommunikation. SEK véljer i vissa fall att avvika fran Ko-
den i enlighet med Kodens bestimmelser om att "folja eller
forklara”. Den huvudsakliga anledningen till sédana avvikel-
ser dr SEK:s dgarforhallande som innebdr att SEK ar ett av
staten heldgt bolag och dérigenom inte ér ett noterat foretag
med spritt 4gande.

SEK ir ocksa ett kreditmarknadsbolag och f6ljer darige-
nom lagen om bank- och finansieringsrorelse samt Finansin-
spektionens foreskrifter.

AVVIKELSER FRAN KODEN
Pa foljande punkter avviker SEK:s styrning betréffande ra-
kenskapsaret 2012 fran de krav som finns i Koden:

VALBEREDNING
SEK saknar pa grund av dgarstrukturen en valberedning. No-
mineringsprocessen foljer i stillet svenska statens dgarpolicy.

ORDFORANDE VID ARSSTAMMA

SEK saknar pa grund av dgarstrukturen en valberedning
som kan ldmna forslag pd ordforande vid arsstimman. Val
av ordférande sker istéllet vid arsstimman enligt Aktiebo-
lagslagens bestimmelser. Detta ér dven i linje med svenska
statens dgarpolicy.

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

STYRELSENS OBEROENDE TILL AGAREN

SEK redovisar inte huruvida styrelseledamoter dr oberoende
i forhallande till 4garen. Detta i enlighet med statens dgarpo-
licy som klargor att nomineringar till styrelsen ska offentlig-
goras enligt Kodens riktlinjer med undantag for redovisning
av oberoende i férhallande till storre dgare. I statligt heldgda
bolag saknas skil for att redovisa oberoende eftersom det inte
finns ett minoritetsintresse att ta hdnsyn till.

STATENS AGARPOLICY
SEK foljer statens dgarpolicy utan avvikelser.

BOLAGSSTAMMOR OCH AGARE

Agaren utévar sitt inflytande vid bolagsstimmor. Finansde-
partementet ansvarar for forvaltningen av statens dgande for
SEK. Arsstimman utser, pa forslag av dgaren, styrelse och re-
visorer. Vidare faststéller den resultatrdkningen och balans-
rikningen for moderbolaget samt rapporten Gver totalre-
sultat och rapporten 6ver finansiell stillning for koncernen,
samt behandlar drenden som ankommer pé stimman enligt
Aktiebolagslagen eller bolagsordningen. Arsstimman beslu-
tar om finansiella mal, utdelningspolicy och dgaranvisning.

ARSSTAMMA

SEK:s arsstimma holls den 26 april 2012. Utomstaende dgde
ritt att narvara vid stimman. Protokoll fran arsstimman
finns tillgédngligt pa SEK:s hemsida.
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Externt ramverk
Lagar, forordningar, koden, borsregler,

statens agarpolicy och riktlinjer for foretag
med statligt 4gande

Arsstimman faststillde den av styrelsen och verkstil-
lande direktoren avlimnade arsredovisningen for 2011 samt
beviljade styrelsens ledamoéter och verkstallande direktéren
ansvarsfrihet. Arsstimman beslutade ocksa i enlighet med
styrelsens forslag till vinstdisposition att en utdelning om
Skr 420,0 miljoner limnas till d4garen. Beslutet var i linje med
SEK:s utdelningspolicy.

Vid arsstimman omvaldes hela styrelsen. Lars Linder-
Aronson omvaldes av stimman till styrelsens ordférande.

Arsstimman beslutade om foljande ekonomiska mal for
bolaget:

Lonsamhetsmal: Avkastning pa eget kapital ska langsik-
tigt motsvara riskfri rdnta plus 5 procentenheter. Den riskfria
rantan ska berdknas som genomsnittet av den tiodriga statso-
bligationsrantan under de senaste 10 aren.

Internt ramverk
Bolagsordning, dgaranvisning, styrelsens arbetsordning,
instruktioner for verkstillande direktoren, policyer,
instruktioner, riktlinjer och SEK:s varderingar

————— > Rapportvigar
—> Utsedd av

Kapitalstruktur: Méalet &r att kdrnprimarkapitalrelationen
ska uppga till 16 procent, dock lagst 12 procent.

Utdelningspolicy: Ordinarie utdelning ska uppga till 30
procent av drets resultat. Inom ramen fér policyn ska - vid
forslag till utdelning i det aktuella fallet — hansyn tas till mal
for kapitalstrukturen, bolagets framtida kapitalbehov och
eventuella investerings- och forvéirvsplaner.

Dirutover beslutade arsstimman om riktlinjer for ersitt-
ning till ledande befattningshavare samt att bolaget ocksa ska
styras i enlighet med den dgaranvisning fér SEK som staten
utfirdat. I 4agaranvisningen ingar dven de bestimmelser ro-
rande CIRR-systemet som tidigare aterfanns i ett separat av-
tal.

I anslutning till arsstimman arrangerades en sarskild pre-
sentation till vilken kunder och andra bolagsintressenter
med ett allménintresse inbjods att narvara som representan-
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ter for allmadnheten. Styrelseordféranden Lars Linder-Aron-
son informerade om vad som i huvudsak behandlats under
arsstimman och tillsammans med verkstillande direktéren
om bolagets roll och verksamhet. Finansmarknadsminister
Peter Norman holl ett anférande och deltog i panelsamtal
tillsammans med Bombardiers verkstillande direktor Klas
Wahlberg, SEK:s verkstillande direktor och styrelsens ord-
forande, ledd av journalisten Susanna Popova. Deltagarna
inbjods dven att stalla fragor till bolagsledningen.

AGARANVISNING

Agaranvisningen beslutades vid SEK:s ordinarie &rsstimma
den 26 april 2012. Den giller till dess att staten i egenskap av
ensam &gare till bolaget meddelar nagonting annat. Nedan-
stdende beskrivning dr ett utdrag ur dgaranvisningen.

Inom ramen for bolagsordningens dandamélsparagraf ska
SEK:s verksambhetsinriktning vara att som marknadskom-
pletterande aktor erbjuda svenska exporterande foretag, eller
exporterande foretag med svenskt intresse, eller exporteran-
de foretags slutkunder: (i) CIRR-krediter, (ii) exportkrediter
med frimst en langfristig 16ptid, (iii) foretagskrediter med
framst en langfristig 16ptid och med en direkt koppling till
exportverksamhet, (iv) utlaning i lokala (udda) valutor, (v)
langfristig projektfinansiering, och (vi) radgivning for inter-
nationellt upphandlade och finansierade projekt. [ dgaranvis-
ningen ingér dven de bestimmelser rérande CIRR-systemet
som tidigare aterfannsi ett separat avtal.

SEK ska ocksa erbjuda finansiella I6sningar for export och
rddgivning till smé och medelstora foretag i samarbete med
andra aktorer som bl.a. Exportkreditnamnden (EKN), Almi
Foretagspartner (ALMI) och Business Sweden (tidigare Ex-
portrddet) samt banker och andra finansiella aktorer.

SEK ska som marknadskompletterande aktor samarbeta
med banker och andra finansiella aktorer i syfte att uppna
bésta mojliga finansieringslosningar for ovanstdende kund-
kategorier.

SEK ska kunna ¢ka verksamhet och volym i kdrva tider
(och i kristid) f6r segment som i siddana ligen inte forsorjs
fullgott.

SEK:s likviditetsnivd och placeringspolicy ska sérskilt
provas utifran hur de bidrar till SEK:s formaga att utfora sin
kidrnverksamhet.

SEK ska agera sa att dess rating bibehalls.
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STYRELSENS SAMMANSATTNING

PROCESSEN FOR STYRELSENOMINERING

For bolag som dr heligda av svenska staten tillimpas en
nomineringsprocess som foljer svenska statens dgarpolicy,
vilken ersitter Kodens regler om tillsittning av styrelseleda-
moter och revisorer. Nomineringsprocessen for styrelsele-
daméter drivs och koordineras av enheten for bolagsanalys
och &garstyrning inom Finansdepartementet. En arbets-
grupp analyserar kompetensbehovet utifran styrelsens sam-
mansittning samt bolagets verksamhet och kommande ut-
maningar. Direfter faststills eventuellt rekryteringsbehov,
kravprofiler tas fram och rekryteringsarbetet inleds. Urvalet
av ledamoéter kommer fran en bred rekryteringsbas. Da pro-
cessen avslutas offentliggérs nomineringarna enligt Kodens
bestammelser. Styrelsen ska enligt bolagsordningen besta av
lagst sex och hogst nio ledamoter.

STYRELSELEDAMOTER

Bolagets styrelse bestér av atta styrelseledamoter. Ingen fran
SEK:s verkstillande ledning ingér i styrelsen. Av styrelsens
ledaméter dr fyra kvinnor och fyra médn. Ledamoéternas ge-
nomsnittsalder ar 58 ar. Uppgifter om styrelsens ledamoéter
framgér ovan samt pa sidorna 84-8s.

STYRELSENS ARBETE

UPPGIFTER OCH ARBETSFORDELNING I STYRELSEN
Styrelsen faststéller arligen en arbetsordning. Arbetsord-
ningen reglerar bland annat rapportering till styrelsen,
frekvensen och formerna for styrelsesammantridena, dele-
gering samt utvirderingen av styrelsens och verkstallande
direktorens arbete. Styrelsens uppgifter, forutom att utse
verkstéllande direktor, dr att besluta om mal och riktlinjer
for verksamheten, att faststilla affarsplan och budget, fatta
vissa kredit- och upplaningsbeslut, godkédnna storre investe-
ringar och vasentliga férandringar av bolagets organisation
samt faststalla centrala policies och instruktioner. Darutover
foljer styrelsen den ekonomiska utvecklingen och har det yt-
tersta ansvaret for intern kontroll, regelverksefterlevnad och
riskhantering. Styrelsen ansvarar vidare for att bolaget har en
genomténkt och forankrad policy och strategi for att hantera
miljohdnsyn, socialt ansvarstagande, ménskliga réttigheter,
korruption samt jamstilldhet och méngfald samt strategiska
héllbarhetsmal. Styrelsen faststaller ocksé i en instruktion till
verkstéllande direktoren arbetsférdelningen mellan styrel-
sen och verkstillande direktoren. Styrelsen beslutar om 16n,
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pension och 6vriga forméner for verkstillande direktoren
och ledande befattningshavare.

Ordféranden leder styrelsens arbete och ansvarar for att
6vriga ledaméter far nédviandig information. Nar sa behovs
medverkar ordféranden vid viktigare kontakter och foretra-
der bolaget i dgarfragor. Ordférandens uppgifter foljer av
tillamplig lagstiftning och av styrelsens arbetsordning. Sty-
relsen gor arligen en utvirdering av sitt eget och ledningens
arbete. Bolagets revisorer ska inbjudas att delta pa minst ett
av styrelsens sammantraden. Revisorer utsedda av arsstim-
man har varit narvarande vid flera av styrelsens sammantra-
den.

Chefen for Strategic Analysis har varit sekreterare i styrel-
sen under 2012.

Styrelsen har inom sig inréttat ett kreditutskott (organ for
beredning av kreditfragor), ett finansutskott (organ for be-
redning av andra finansiella frigor an kreditfragor), ett re-
visionsutskott (organ foér beredning av bolagets finansiella
rapportering, internkontroll med mera) och ett ersittnings-
utskott (organ for beredning av vissa ersittningsfragor).

Utover styrelsens utskott och de uppgifter som ankommer
pé ordforanden finns ingen sirskild arbetsfordelning inom
styrelsen.

BESKRIVNING AV STYRELSENS ARBETE
Under 2012 har styrelsen sammantrétt vid 12 tillfallen. Styrel-
sen har dessutom hallit ett sarskilt strategiseminarium.

Styrelsearbetet har bedrivits enligt fastlagd arbetsord-
ning. Sammantridena har bland annat behandlat ars- och
delarsbokslut, verksamhetsmal, affirsverksamhet, affirsplan
20132015, intern kapitalutvirdering (IKU), budget 2013,
kundundersokning, organisations- och bemanningsfragor
och medarbetarundersokning. Styrelsen har ocksa behand-
lat kontakter med 6vervakande myndigheter, framst Finans-
inspektionen, rorande olika slag av regelverksfragor. Vidare
har styrelsen fattat vissa lane- och finansieringsbeslut som ar
av principiell betydelse eller pa annat sétt av stor vikt. Ett av
styrelsens sammantrdden holls i Luled i anslutning till en stu-
dieresa till SSAB i Lulea.

Sdrskilda drenden som behandlats av styrelsen under
aret dr bland annat likviditetsstrategin, redovisningsmassig
klassificering av likviditetsplaceringar, framtida IT-strategi,
stimningar mot bolaget, regelverksprojekt, statlig remiss
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rorande dgarforvaltning, mediebevakning och intressekon-
flikter. Vidare har ett sarskilt utbildningstillfille for styrelsen
hallits under aret.

Bolagets revisorer har i samband med behandling av érs-
och delérsbokslut deltagit i 7 styrelsesammantriden och
redogjort for och fort en dialog med styrelsen om sina iakt-
tagelser vid granskning och bedémning av SEK:s verksam-
het samt korrespondensen med 6vervakande myndigheter
i redovisningsfragor. Styrelsen traffar minst en gang per ar
bolagets revisorer utan nérvaro av verkstillande direktéren
eller annan person fran ledningen. Revisor utsedd av Riksre-
visionen har deltagit i 2 styrelsesammantriden.

SAKERSTALLANDE AV KVALITET I FINANSIELL
RAPPORTERING
Styrelsen har i den sérskilda rapporten om intern kontroll, se
sidan 82, 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
sakerstélls bland annat genom att revisionsutskottet och dar-
efter styrelsen tar del av och limnar synpunkter pa forslag
till deldrsrapporter och arsredovisning innan de beslutas av
styrelsen. Styrelsen behandlar vid sina sammantraden fragor
som har vésentlig paverkan pa den finansiella rapportering-
en samt tillstdlls infor varje méte rapporter om den ekono-
miska utvecklingen enligt ett standardiserat format.
Styrelsen och bolagets revisorer kommunicerar pé flera
olika sitt. Vid de styrelsesammantriden da bolagets finan-
siella rapportering har behandlats har revisorerna medverkat
i anslutning till féredragningen av den finansiella rapporte-
ringen. Styrelsen erhaller ocksa sammanfattande revisions-
rapporter. Revisionsutskottet tar drligen del av revisorernas
granskningsplan. Revisorerna erhaller skriftligt material
som tillstdlls styrelsen samt tar del av alla protokoll fran sty-
relse- och utskottssammantriden.

UTVARDERING AV STYRELSENS OCH LEDNINGENS
ARBETE

Under verksamhetsaret sker utvirdering lopande genom
ordférandens samtal med 6vriga styrelseledamoter. Utover
detta sker en gang per ar en sérskild utvirdering av styrelsens



80. BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

och ledningens arbete under ledning av ordféranden. Under
2012 har utvédrdering 4gt rum dven med extern hjilp.

STYRELSENS UTSKOTT

Styrelsens kreditutskott, finansutskott, ersittningsutskott
och revisionsutskott har under verksamhetsdret samman-
tratt vid 12, 5, 6 respektive 7 tillfallen. Styrelsen faststéller arli-
gen instruktioner for alla sina utskott. Protokoll fran utskot-
tens sammantraden tillhandahélls I6pande till styrelsen. Vid
styrelsens sammantraden anmils protokollen fran utskotten
av respektive utskottsordférande.

KREDITUTSKOTT

Utskottet ar styrelsens beredningsgrupp i fragor som ror
krediter och kreditbeslut. Styrelsen har faststallt en kredit-
policy. Utskottet har, pa styrelsens uppdrag, utfirdat en
kreditinstruktion som har anmilts i styrelsen. Beslutanderétt
avseende krediter foreligger enligt en av styrelsen beslutad
delegationsordning. Styrelsen har utsett foljande fyra sty-
relseledamoter till ledaméter i utskottet: Jan Belfrage (ord-
forande), Lars Linder-Aronson, Eva Walder och Ulla Nils-
son. Fran bolagets verkstillande ledning har verkstillande
direktoren, Chief Operating Officer, Chief Risk Officer och
chefen for Strategic Analysis deltagit i utskottets sammantra-
den. Chefen for Strategic Analysis har ocksa varit sekreterare
i utskottet.

FINANSUTSKOTT
Utskottet dr en beredningsgrupp for styrelsen i 6vergripande
fragor inom bolagets lang- och kortfristiga upplaning, likvi-
ditetsforvaltning, riskmétning och risklimiter samt fragor
av policy- eller kvalitetskontrollkaraktir. Utskottet dger be-
sluta om rénte- och valutarisklimiter. Styrelsen har faststallt
en finanspolicy. Utskottet har utfirdat en finansinstruktion.
Styrelsen har utsett foljande fyra styrelseledaméter till leda-
moter i utskottet: Lars Linder-Aronson (ordforande), Ceci-
lia Ardstrom, Ulla Nilsson och Jan Roxendal. Fran bolagets
verkstillande ledning har verkstéllande direkt6ren och Chief
Operating Officer deltagit i utskottets ssmmantraden. Che-
fen for Strategic Analysis har varit sekreterare i utskottet. Sar-
skilda drenden som har behandlats av utskottet under &ret ar
bland annat 16pande uppfoljning av projekt for férbattrade
metoder for berdkning av vissa marknadsrisker, uppféljning
av dialog med Finansinspektionen, effekter och hantering av
olika typer av marknadsrisker, sarskilt sdidana som genererar
orealiserade marknadsvérdesforandringar av tillgdngar och
skulder. Utskottet har dven behandlat fragor som hanterar
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etablering av nya limittyper, exempelvis for kreditspreadrisk
pé egen skuld, for valutaspreadrisk samt for Gvergripande
riskmatt. Vidare har utskottet behandlat bolagets rating,
riskaptit, implikationer av nya regelverk pé kapitalkrav, ka-
pitalbehov, motpartsexponeringar, bolagets likviditetsplace-
ringsstrategi, pdverkan av kommande krav pé central clea-
ring av OTC-kontrakt, genomgang av vérderingsmodeller,
processer for validering av marknadsdata samt riskerna i
GIIPS-lander.

ERSATTNINGSUTSKOTT

Utskottet utgor en beredningsgrupp for fragor om 16n, an-
stéllningsvillkor och 6vriga formaner for verkstéllande direk-
toren och verkstéllande ledningen samt f6r 6vergripande fra-
gor avseende 16n, pension och 6vriga formaner. Styrelsen har
faststillt en ersdttningspolicy och en erséttningsinstruktion.
Under 2012 har utskottet berett forslag om 16n, pension och
ovriga formaner for verkstéllande direktoren, 6vriga ledande
befattningshavare samt de 6vriga personer (i kontrollbefatt-
ningar) som styrelsen ska besluta om erséttningsvillkoren
for. Utskottet beredde ocksa forslag till villkor f6r och utfall
under bolagets generella incitamentsystem. Vidare utvirde-
rar utskottet efterlevnaden av beslut rérande ersittning som
fattas av arsstimman. Utskottet har dven behandlat styrel-
sens utvardering av sitt arbete samt av verkstillande direktor.
Styrelsen har utsett foljande tre styrelseledamoter till leda-
moter i utskottet: Lars Linder-Aronson (ordférande), Lotta
Mellstrém och Ake Svensson. Verkstillande direktoren har
deltagit i utskottets ssmmantriaden i drenden som inte avser
verkstéllande direktérens egna anstillningsvillkor. SEK:s
personaldirektor har deltagit i utskottets sammantriden.
Chefen for Strategic Analysis har varit sekreterare i utskottet.

REVISIONSUTSKOTT
Utskottet (inrdttat enligt Aktiebolagslagen) ar ett bered-
ningsorgan for drenden om bolagets finansiella rapporte-
ring och bolagsstyrningsrapport (inkluderande styrelsens
rapport om intern kontroll) i enlighet med Koden. Utskot-
tet dger faststilla Overgripande instruktioner for bolagets
revisionsverksamhet. Styrelsen har utsett f6ljande fyra sty-
relseledamoter till ledamoter i utskottet: Jan Roxendal (ord-
forande), Cecilia Ardstrom, Lotta Mellstrém och Ake Svens-
son. Fran bolagets verkstillande ledning har verkstallande
direktoren och administrativa direktoren deltagit i utskottets
sammantraden. SEK:s chef for Financial Control, ansvarig
for SEK:s stodfunktion for intern kontroll och ansvarig for
uppfoljning av operativa risker samt representant for SEK:s
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internrevision har varit foredragande. Chefen f6r Strategic
Analysis har varit sekreterare i utskottet.

Revisorer utsedda av arsstimman har varit narvarande vid
alla revisionsutskottets sammantraden. Vid revisionsutskot-
tets moten med revisorerna har foljande fragor behandlats:
revisionens inriktning och omfattning, samordning av in-
tern och extern revision, intern kontroll, kritiska redovis-
ningsfragor, finansiella rapporter som bolaget lamnar, klas-
sificering av likviditetsplaceringar samt korrespondens med
6vervakande myndigheter i redovisningsfragor.

Revisionsutskottet har under aret berett frigan om val av
internrevision samt gjort en sirskild utvirdering av externa
revisorer. Sirskilda drenden som behandlats av revisions-
utskottet under aret dr bland annat forslag till ny sikrings-
strategi, redovisningsmissig klassificering av likviditetspla-
ceringar, nya upplysningskrav fran och med 2013 i enlighet
med IFRS 13 samt IFRS 9 som dr ett kommande regelverk for
Kklassificering och vérdering av finansiella instrument.

NARVAROFREKVENS VID STYRELSE- OCH
UTSKOTTSSAMMANTRADEN UNDER 2012

Ersatt- Revi-
Styrel- ningsut- Finans- Kredit-  sions-
Totalt sen  skott utskott utskott utskott
Antal
sammantraden 42 12 6 5 12 7
Lars Linder-
Aronson 35 12 6 5 12
Cecilia Ardstrom 22 12 4 6
Jan Belfrage 24 12 12
Lotta Mellstrom 22 11 5 6
Ulla Nilsson' 25 12 5 8
Jan Roxendal 23 11 5
Ake Svensson? 21 12 3
Eva Walder? 20 10 2 8

! Ledamot i KU sedan 2012-04-26
2 Ledamot i EU sedan 2012-04-26
* Ledamot i EU till 2012-04-26

REVISORER

Av svenska statens dgarpolicy framgar att ansvaret for val av
bolagsstimmovalda revisorer i statligt dgda foretag alltid lig-
ger hos dgaren. Vid arsstimman 2012 valdes Ernst & Young
AB till revisionsbolag med Jan Birgerson som huvudansvarig
revisor. Riksrevisionen kan enligt lagen om revision av stat-
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lig verksamhet med mera forordna en eller flera revisorer att
deltaiden arliga revisionen. Detta har dock ej skett f6r 2012.

VERKSTALLANDE DIREKTOR

Peter Yngwe dr verkstillande direktor sedan 1997. Peter
Yngwe dr f6dd 1957 och har arbetat i SEK sedan 1984. Ar1991
intradde Yngwe i SEK:s verkstéllande ledning som Chief
Financial Officer (CFO). Han har examen som Doctor of
Humane Letters och en MBA vid Old Dominion University,
Virginia, USA. Peter Yngwe har inga uppdrag utanfor SEK.

ERSATTNINGSVILLKOR

SEK omfattas av Finansinspektionens foreskrifter och all-
maénna rad om ersittningspolicy i kreditinstitut, virdepap-
persbolag och fondbolag (FFFS 2011:1). Vidare tillimpar
SEK statens riktlinjer for anstéllningsvillkor for ledande be-
fattningshavare i foretag med statligt dgande. Se vidare not
5. I enlighet med riktlinjerna och enligt beslut pa arsstim-
man tillimpas den allmanna principen att 16ner och ersitt-
ningar till ledande befattningshavare inom SEK inklusive
dotterbolag ska vara rimliga och vil avvigda. De ska dven
vara konkurrenskraftiga, takbestimda och andamalsenliga,
samt bidra till en god etik och foretagskultur. Ersattningen
ska inte vara loneledande i férhallande till jamforbara foretag
utan préglas av mattfullhet. SEK:s ersattningspolicy framjar
en effektiv riskhantering och uppmuntrar inte till ett icke
onskvirt risktagande. Riktlinjer for ersattningar till ledande
befattningshavare faststalls pa drsstimman. Ersittning till
ledande befattningshavare utgors av fast 16n, pension och
ovriga forméner. Pensionsvillkoren for ledande befattnings-
havare ska vara premiebestimda och téickta av forsikring.
Bolagets generella incitamentssystem, GIS, ar den enda typ
av rorlig ersttning som forekommer pa SEK. GIS utgor ett
ensidigt erbjudande fran bolagets sida, som bolaget vid var
tid diskretionart kan fordndra eller aterkalla. Innehall i, samt
omfattning och giltighet av GIS, liksom eventuella dndring-
ar eller kompletteringar ddrav, beslutas drligen av bolagets
styrelse. GIS omfattar all tillsvidareanstélld personal, dock
ej vd, ovriga ledaméter i verkstdllande ledningen, chefen
for Financial Control eller chefen for Risk Control. Utfallet
kan maximalt uppgd till tvd manadsloner. Information om
ersittning inom SEK i enlighet med Finansinspektionens f6-
reskrifter offentliggors pa foretagets hemsida. Nagot utesta-
ende aktie- och aktiekursrelaterat incitamentprogram finns
inte. For uppgifter om ersattningar till styrelse och ledning,
senots.
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STYRELSENS RAPPORT FOR RAKENSKAPSARET
2012 OM INTERN KONTROLL OCH
RISKHANTERING AVSEENDE DEN FINANSIELLA
RAPPORTERINGEN

For att sdkerstilla korrekt och tillforlitlig finansiell rappor-
tering har SEK utarbetat ett ledningssystem med avseende
pé den finansiella rapporteringen som bygger pa Committee
of Sponsoring Organization of the Treadway Commission
(COSO) ramverk for intern kontroll. Detta internkontroll-
ramverk omfattar fem huvudomraden: kontrollmiljo, riskbe-
domning, kontrollaktiviteter, information och kommunika-
tion samt uppfoljning.

=

I. Kontrollmiljé

2. Riskbedémning
5. Uppfdljning

4. Information och 3. Kontrollaktiviteter

kommunikation

Kontrollmiljo

Grunden for arbetet med intern kontroll &r kontrollmiljon
som formas av interna regler samt lagar och andra externa
regelverk, men dven ledningsfilosofi och forhallningssitt
inom organisationen. Styrelsen ansvarar for den interna kon-
trollen och ddrmed utgor ett effektivt styrelsearbete grun-
den for god intern kontroll. SEK:s styrelse har etablerat en
arbetsordning for sitt och utskottens arbete. En del i styrel-
sens arbete dr att utarbeta, uppdatera och godkénna ett antal
grundldggande policies som dr styrande for bolagets arbete.
Specifikt for intern kontroll finns en policy utfirdad for in-
tern styrning och kontroll. Verkstéllande ledningen har till
uppgift att etablera riktlinjer for att alla anstéllda ska forsta
kraven pa uppritthallande av en god intern kontroll och den
enskilde individens roll i det arbetet, vilket bland annat regle-
ras i Uppforandekoden som alla anstillda méste folja.
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Styrelsen tar fram riktlinjer som skapar férutsattningar for
en organisationsstruktur med tydliga roller och ansvar som
gynnar en effektiv hantering av verksamhetens risker och
framjar en god intern kontroll.

Inom SEK finns en oberoende internrevisionsfunktion
som granskar och utvdrderar att bolagets riskhanterings-
styrning och kontroll samt ledningsprocesser dr effektiva
och @ndamélsenliga. Internrevisionen ar direkt understalld
styrelsen och utfér granskningsaktiviteter i enlighet med en
av styrelsen godkénd revisionsplan. Internrevisionen har 16-
pande rapporterat sina iakttagelser till styrelsen, revisions-
utskottet och verkstillande direktéren samt har regelbundet
informerat foretagsledningen. Styrelsen har fran och med
2012 uppdragit at en extern part, KPMG, att vara ansvarig
for den oberoende internrevisionen. Genom att anlita en ex-
tern part for att utfora internrevisionen far SEK tillgang till
en stor och bred kompetens for granskningen av bolagets
efterlevnad av regelverk, framst kapitaltickningsregelverket,
inklusive granskning av intern kapitalutvérdering och bola-
gets IRK-modell. I internrevisionens uppdrag ingar ocksa att
samarbeta med de externa revisorerna sa att de kan forlita sig
pé arbetet som har utforts av internrevisionen och darmed
sakerstélla att alla visentliga riskomraden har reviderats.

SEK:s Internkontrollkommitté, dér verkstallande direkto-
ren dr ordforande, har det 6vergripande ansvaret att faststalla
interna regler for intern kontroll inom den finansiella rap-
porteringen samt f6ljer upp efterlevnad av internkontroll-
ramverket.

Riskbedéomning

SEK genomfor arlig riskbedéomning pé funktions- och pro-
cessnivé dér syftet dr att identifiera, dokumentera och kvan-
tifiera operativa risker. Riskbedomning avseende den finan-
siella rapporteringen innefattar identifiering och utvardering
av visentliga risker som gor att malet om tillforlitlig finansiell
rapportering inte nas med avseende pa fullstindighet, kor-
rekthet, virdering, rapportering samt risk for bedrégeri.

Kontrollaktiviteter
Utifrdn identifierade risker har kontroller utformats for att
forebygga, uppticka och korrigera fel och avvikelser.
Kontrollerna sker dels pé en 6vergripande niva. Exempel
pé foretagsovergripande kontroller 4r instruktioner for at-
testratt och befogenheter och ansvar vid kreditgivning.
Kontroller dr ocksa IT-generella kontroller. Exempel ar
sddana 6ver andringshantering, back-up-rutiner och beho-
righeter.
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Specifika kontroller, manuella eller maskinella, gors for att
hantera risk for fel i den finansiella rapporteringen. Sddana
kontroller ar till exempel avstimningar och analyser.

Processer och kontroller dokumenteras i form av flodes-
scheman och beskrivningar av de enskilda kontrollaktivite-
terna som specificerar vem som utfor kontrollen, hur den
utfors samt hur kontrollutférandet ska dokumenteras.

Information och kommunikation

Policies, instruktioner, anvisningar och rutinbeskrivningar
hélls 16pande uppdaterade och kommuniceras till persona-
len via relevanta kanaler, framfor allt via intrandtet, vid in-
ternutbildningar och personalméten. Formell och informell
kommunikation mellan medarbetare och ledning framjas
genom att antalet anstéllda dr fd och geografiskt samlade pa i
huvudsak ett kontor.

Uppfoljning

Styrelsen och revisionsutskottet tar I6pande del av ledning-
ens rapporter 6ver den finansiella utvecklingen med analyser
och kommentarer till utfall, budget och prognoser. Styrelsen
och revisionsutskottet traffar revisorerna regelbundet och tar
del av revisionsrapporter. I foretagsledningens arbete ingér
att utvdrdera visentliga redovisningsprinciper och andra fra-
gor kring den finansiella rapporteringen samt att behandla
delarsrapporter, bokslutskommunikéer och arsredovisning-
ar fore revisionsutskottets synpunkter och styrelsens god-
kannande. Uppfoljning och testning av kontrollaktiviteter
utfors lopande for att sikerstdlla att risker har beaktats och
behandlats pa ett tillfredsstéllande sétt. Testningen genom-
fors av medarbetare som ér oberoende av kontrollutforarna
och utfallet av testningen. Atgarder for att hantera eventuella
brister foljs upp av Internkontrollkommittén och Revisions-
utskottet. Foretagsledningen har ocksa faststillt kontroller
for att sikerstdlla att limpliga atgérder vidtas med anledning
av de rekommendationer till dtgédrder som limnas av intern-
revisionen och av bolagsstimmovalda revisorer.

SEK 4r en s kallad Foreign Private Issuer sisom det defi-
nieras av regelverk i USA och paverkas dirfor, utéver Arsre-
dovisningslagen och Koden, av Sarbanes-Oxley Act (SOX).
Enligt SOX-regelverket ska ledningen érligen bedéma och
uttala sig om effektiviteten i den interna kontrollen i den fi-
nansiella rapporteringen baserat pa genomford testning av
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den interna kontrollen. Motsvarande uttalande fran bolagets
revisorer kravs dock inte f6r den bolagskategori som SEK till-
hoér inom ramen for det amerikanska regelverket.

Rapportering enligt sektion 404 i Sarbanes-Oxley Act
Ledningen har enligt de regler som giller fér Foreign Private
Issuers utvarderat den interna kontrollen 6ver den finansiella
rapporteringen. Slutsatsen ér att per den 31 december 2012
fanns effektiva kontroller relaterat till den interna kontrollen
o6ver den finansiella rapporteringen.

Under 2012 har processen for framtagande av den finan-
siella rapporteringen forbittrats genom att systemstodet har
forfinats avseende metoder for virdering och analys av finan-
siella instrument och graden av automatisering har okat. I
samband med process- och rutinférindringar har éversyn
skett i enlighet med internkontrollramverket, vilket innebu-
rit fornyade riskbedémningar och férdndrade kontrollakti-
viteter under aret. I samband med delarsrapporten for tredje
kvartalet korrigerades for vissa fel vid virderingen av finan-
siella instrument som uppstod vid implementeringen av det
nya systemstodet under andra kvartalet. I delarsrapporten
for tredje kvartalet publicerades darfor justerade uppgifter
for perioden 1 januari till 30 juni 2012. Den interna kontrol-
len har darefter forstirkts. Nya kontroller for avstimning
mellan system har inférts. Overgripande analyskontroller re-
laterat till specifika virderingseffekter som t.ex. valuta basis
effekter har forstirkts. Dessa fordndringar i kontrollaktivite-
ter har implementerats och testats per den 31 december 2012.
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LARS LINDER-ARONSON
Ordférande
Fodd: 1953.

Utbildning: Civilekonom,
Handelshégskolan i Stockholm.

Invald: 2011. Ordférande SEK:s
Finansutskott och Erséttnings-
utskott. Ledamot SEK:s Kredit-
utskott.

Tidigare befattningar: Vd En-
skilda Securities, vvd Skandina-
viska Enskilda Banken.

Andra uppdrag: Styrelseordfo-
rande i Facility Labs AB med dot-
terbolag och Centeni Holding AB
med dotterbolag, styrelseledamot
iBetsson AB, e-Capital AB, Vent-
share AB, MG Blandningsteknik
AB och Morco Forvaltning AB.

CECILIA ARDSTROM

Fodd: 1965.

Utbildning: Nationalekonomi,
Goteborgs handelshogskola.

Invald: 2011. Ledamot SEK:s
Finansutskott och Revisions-
utskott.

Tidigare befattningar: CIO och
Head of Asset Management Folk-
samgruppen. Head of Treasury
Tele2 Koncernen. Styrelseleda-
mot Tryggstiftelsen, AP7 samt ett
flertal Folksam och Tele2 bolag.
Styrelsesuppelant SEB Trygg Liv
AB samt KP Pensionsstiftelse och
Pensionskassa.

Andra uppdrag: Styrelseledamot
i Humlegarden Holding AB
(I-1II), Lansforsakringar Fond-
forvaltning AB samt Stiftelsen
Lansborsen.

Nuvarande uppdrag: Finans-
direktor och Chef Kapitalforvalt-
ning Lansforsakringar AB.
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JAN BELFRAGE
Fodd: 1944.

Utbildning: Civilekonom,
Handelshogskolan i Stockholm.

Invald: 2010. Ordférande SEK:s
kreditutskott.

Tidigare befattningar: Norden-
ansvarig Crédit Agricole,
Nordenansvarig och tidigare vd
for Sverige Citigroup, finans-
direktor AGA AB, finanschef
AB SKE

Andra uppdrag: Styrelseledamot
Litorina Kapital Partners III Ltd
och Litorina Kapital Partners

LOTTA MELLSTROM
Fodd: 1970.

Utbildning: Civilekonom, Lunds
universitet.

Invald: 2011. Ledamot SEK:s
Ersittningsutskott och Revisions-
utskott.

Tidigare befattningar: Manage-
mentkonsult Resco AB, controller
inom Sydkrafts- och ABB-
koncernerna.

Andra uppdrag: Styrelseledamot
Vectura Consulting AB.

Nuvarande uppdrag: Kanslirad

IV Ltd. Finansdepartementet.

REVISORER

Ernst & Young AB . .
Huvudansvarig revisor
JAN BIRGERSON
Auktoriserad revisor
Ernst & Young
Fodd: 1954.

Revisor i SEK sedan 2008.
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ULLA NILSSON

Fodd: 1947.

Utbildning: Pol.mag. inom na-
tionalekonomi och féretagseko-
nomi, Uppsala universitet.

Invald: 2011. Ledamot SEK:s

Finansutskott och Kreditutskott.

Tidigare befattningar: Skandi-
naviska Enskilda Banken AB
1978-2010; Global Head of SEB
Futures i London, ordférande i
Enskilda Futures Limited i Lon-
don, Head of Trading & Capital
Markets Singapore, ansvarig
for Treasury i Luxemburg, samt
Skénska Banken 1974-1978.

Nuvarande uppdrag: Vd for
Svenska Handelskammaren i
London sedan 2012.

JAN ROXENDAL
Fodd: 1953.

Utbildning: Hogre allmén bank-
examen.

Invald: 2007. Ordférande SEK:s
Revisionsutskott. Ledamot SEK:s
Finansutskott.

Tidigare befattningar: Vd
Gambro AB, vd och koncernchef
Intrum Justitia AB. Vvd ABB-
koncernen. Vd och koncernchef
ABB Financial Services.

Andra uppdrag: Styrelse-
ordférande mySafety Group

AB och Exportkreditnamnden.
Styrelseledamot i Catella AB och
Roxtra AB.

Inga ledamoéter har nagot innehav av aktier eller andra finansiella

instrument i bolaget.
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AKE SVENSSON

Fodd: 1952.

Utbildning: Civilingenjor,
Linkopings Tekniska Hogskola,
hedersdoktor.

Invald: 2011. Ledamot SEK:s
Ersdttningsutskott och Revisions-
utskott.

Tidigare befattningar: Vd Saab
AB 2003-2010. Fran 1976 olika
befattningar inom Saab, bland
annat som General Manager
business area Saab Aerospace,
General Manager business unit
Future Products and Technology,
Project Manager RBS15 Saab
Dynamics AB.

Andra uppdrag: Styrelseledamot
i Saab AB, Parker Hannifin
Corp., Kungliga Ingenjérs-
vetenskapsakademien (IVA) och
Universitetskanslerambetets
(UKA) insynsrad.

Nuvarande uppdrag: Vd Teknik-
foretagen.

EVA WALDER

Fodd: 1951.

Utbildning: Civilekonom, Han-
delshogskolan i Stockholm.

Invald: 2009. Ledamot SEK:s
Kreditutskott.

Tidigare befattningar: Ambas-
sador i Finland och Singapore.
Personalchef Utrikesdeparte-
mentet, chef for Utrikesdepar-
tementets Asienenhet. Chef for
Utrikesdepartementets enhet for
framjande och EU:s inre mark-
nad (UD-FIM).

Nuvarande uppdrag: Utrikesrad
for handelsfragor i Utrikesdepar-
tementet.
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PETER YNGWE
Verkstillande direktor
Fodd: 1957.

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

Anstilld: 1984.
Uppdrag: Styrelseordférande
SEK Customer Finance AB, SEK

Exportlanet AB, AB SEK Securi-
ties och Venantius.

JANE LUNDGREN
ERICSSON

Direktor - Deputy COO
Verkstillande direktor AB SEK
Securities

Fodd: 196s.

Utbildning: Jur. kand. (Stock-
holm), LL.M (London).

Anstilld: 1993.

Uppdrag: Styrelseledamot SEK
Customer Finance AB.
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SUSANNA RYSTEDT

Direktor
- Chief Administrative Officer

Fodd: 1964.

Utbildning: Civilekonom,
Handelshégskolan i Stockholm.

Anstilld: 2009.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
AB Trav och Galopp.

PER AKERLIND

Direktor - COO
Fodd: 1962.

Utbildning: Civilingen;jor,
Teknisk fysik, KTH Stockholm.

Anstilld: 1990.

Uppdrag: Styrelseledamot AB
SEK Securities.

Ovriga uppdrag: Ordforande
i Kreditmarknadsgruppen,
Swedish Society of Financial
Analysts (SFF).



87. LEDNING

PER JEDEFORS
Direkt6r - Chief Risk Officer
Fodd: 1949.

Utbildning: Civilekonom, Lunds
universitet.

Anstilld: 2011.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
Fred Wachtmeister & Partners.

SIRPA RUSANEN
Direktor - Human Resources
Fodd: 1964.

Utbildning: Beteendevetare,
Lunds universitet.

Anstdlld: 2005.
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SVEN-OLOF SODERLUND

Direktor - Strategic Analysis
Fodd: 1952.

Utbildning: Ekonomiutbildning,
Stockholms universitet.

Anstilld: 1988.

Uppdrag: Styrelseledamot
SEK Customer Finance AB,
SEK Exportlanet AB, AB SEK
Securities och Venantius AB.
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RAPPORT OVER TOTAL-
RESULTAT I KONCERNEN

Skr mn Not 2012 2011
Rinteintikter 10 352,3 10 223,0
Rintekostnader -8472,4 -8352,2
Réntenetto 2 1879,9 1 870,8
Provisionsintiakter 3 11,1 12,3
Provisionskostnader 3 -10,9 -14,9
Nettoresultat av finansiella transaktioner 4 -507,7 5234
Ovriga rorelseintakter 7 19,9 108,8
Rorelseintikter 1392,3 2500,4
Personalkostnader 5 -292,2 -282,8
Ovriga kostnader 6 -232,8 -203,1
Avskrivningar av icke-finansiella tillgangar 7 -19,5 -14,5
Kreditforluster, netto 9 -234 -110,9
Rorelseresultat 8244 1889,1
Skatt pé arets resultat 10 -115,6 -489,6
Arets resultat (efter skatt)! 708,8 1399,5
Ovrigt totalresultat relaterat till:

Tillgangar som kan siljas’ 7.5 12,1

Derivat i kassaflodessdkringar’ 168,2 394,7
Skatt pa 6vrigt totalresultat 10 -20,4 -107,0
Ovrigt totalresultat 155,3 299,8
Arets totalresultat! 864,1 1699,3

Skr

Resultat per aktie fore och efter utspadning® 177,6 350,8

! Hela resultatet 4r hanforligt till moderbolagets aktieagare.

> Se Rapport over fordndringar i eget kapital i koncernen.
*  Antalet aktier uppgick 2012 till 3990 000 (3 990 000).
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RAPPORT OVER FINANSIELL
STALLNING I KONCERNEN

Skr mn Not 31 december 2012 31 december 2011
TILLGANGAR
Likvida medel 11,12 2338,2 3749,6
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 11,12 5111,5 2033,4
Andra rantebarande virdepapper dn utlaning 11,12 77 693,3 74 738,5
Utlaning dokumenterad som virdepapper 11,12 57 889,8 66 204,5
Utlaning till kreditinstitut 9,11,12 22 083,6 25791,6
Utlaning till allmédnheten 8,9,11,12 115478,2 107 938,1
Derivat 14 25711,2 31467,0
Materiella och immateriella tillgangar 7 150,3 128,4
Ovriga tillgdngar 16 4024,5 3909,8
Forutbetalda kostnader och upplupna intédkter 17 2 655,0 3741,0
Summa tillgdngar 313 135,6 319 701,9
SKULDER OCH EGET KAPITAL
Skulder till kreditinstitut 12,18 14 490,3 15 833,9
Upplaning fran allmanheten 12,18 56,9 59,1
Emitterade (icke efterstallda) virdepapper 12,18 258 090,1 257 352,4
Derivat 14 16 421,0 22 604,8
Ovriga skulder 19 3462,3 2497,0
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 20 2 407,6 3351,0
Uppskjuten skatteskuld 10 728,1 811,6
Avsittningar 5,21 54,4 49,6
Efterstillda skulder 12,22 3012,7 3174,4
Summa skulder 298 723,4 305 733,8
Aktiekapital 3990,0 3990,0
Reserver 449,9 294,6
Balanserad vinst 9972,3 9 683,5
Summa eget kapital 23 14 412,2 13 968,1
Summa skulder och eget kapital 313 135,6 319701,9
STALLDA PANTER M.M.
Stéllda panter Inga Inga
Obligationer och andra ridntebarande vardepapper

Foremal for utlaning 39,8 123,0
ANSVARSFORBINDELSER OCH EVENTUALTILLGANGAR 24 1,1 1,1
ATAGANDEN
Avtalade, ej utbetalda krediter 24 25915,1 25071,8
Bindande offerter! 24 33 841,2 e.t.

SEK har under 2012 6vergétt till en reviderad metod for offertgivning. Den innebir att bindande eller icke bindande offerter limnas. Bindande offerter redovisas
som ataganden inom linjen.
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RAPPORT OVER
FORANDRINGAR I EGET
KAPITAL I KONCERNEN

Eget kapital Aktiekapital Reserver Balanserad vinst
Sdkrings- Reserv for
Skr mn reserv  verkligt virde
Ingéende eget kapital 2011 12 569,8 3990,0 28,5 -33,7 8 585,0
Arets resultat 1399,5 1399,5
Ovrigt totalresultat:
Virdef6randring
Tillgangar som kan sdljas -0,8 -0,8
Derivat i kassaflodessikringar 546,9 546,9
Overfort till resultatet -139,3 -152,2 12,9
Skatt pé 6vrigt totalresultat -107,0 -103,8 -3,2
Summa 6vrigt totalresultat 299,8 290,9 8,9
Summa arets totalresultat 1699,3 290,9 8,9 1399,5
Utdelning -301,0 -301,0
Utgéende eget kapital 2011'? 13 968,1 3990,0 319,4 -24,8 9 683,5
Ingéende eget kapital 2012 13 968,1 3990,0 319,4 -24.8 9683,5
Arets resultat 708,8 708,8
Ovrigt totalresultat:
Viérdefordndring
Tillgdngar som kan sdljas 6,6 6,6
Derivat i kassaflodessikringar 358,2 3582
Overfért till resultatet -189,1 -190,0 0,9
Skatt pa 6vrigt totalresultat -20,4 -18,4 -2,0
Summa 6vrigt totalresultat 155,3 149,8 5,5
Summa arets totalresultat 864,1 149,8 5,5 708,8
Utdelning -420,0 -420,0
Utgéende eget kapital 2012'2 14 412,2 3990,0 469,2 -19,3 9972,3

! Helabeloppet av eget kapital &r hanforlig till moderbolagets aktiedgare.

2 Senot23.
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RAPPORT OVER KASSA-
FLODEN I KONCERNEN

Koncernen
Skr mn 2012 2011°
Lopande verksamhet
Rorelseresultat! 824,4 1 889,1
Justeringar for att omvandla rorelseresultat till kassaflode:
Nedskrivningar finansiella instrument 23,4 110,9
Avskrivningar 19,5 14,5
Derivatkontrakt 833,0 567,6
Realiserat resultat avyttring dotterbolag - -105,1
Valutakurseffekter -38 -4,6
Orealiserade vardeforandringar 1151,7 -41,5
Ovrigt 127,7 36,4
Betald skatt -285,7 -1187,5
Summa justeringar for att omvandla rorelseresultat till kassaflode 1 865,8 -609,3
Utbetalningar avseende utlaning -50370,8 -57 673,4
Amorteringar avseende utlaning 48 843,3 41113,1
Nettoforandring av rdntebarande vardepapper -9 469,4 30975,3
Nettoforandringar — ovrigt -453,6 -66,0
Kassaflode fran lI6pande verksamhet -8760,3 15 628,8
Investeringsverksamhet
Investeringar -41,7 139,1
Kassaflode fran investeringsverksamhet -41,7 139,1
Finansieringsverksamhet
Kortfristig, icke efterstélld nyupplaning 11 842,7 3403,6
Langfristig, icke efterstilld nyupplaning 45 801,1 50 167,8
Amortering av upplaning -27 141,6 -37 565,7
Aterkop och fortidslosen av egna langfristiga skuldforbindelser -22694,4 -36522,6
Utdelat till aktiedgaren -420,0 -301,0
Kassaflode till finansieringsverksamhet 7 387,8 -20817,9
Nettominskning av likvida medel -1414,2 -5050,0
Valutakurseftekter i likvida medel 2,8 1,6
Likvida medel vid arets bérjan 3749,6 8798,0
Likvida medel vid arets slut? 2338,2 3749,6
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KOMMENTARER TILL KASSAFLODESANALYSEN:

! Erhéllna och betalda réintor Koncernen

Skr mn 2012 2011
Erhéllen rdnta 11437,6 10 446,9

Betald rianta 9422,7 8534,9

% Likvida medel Koncernen

Skr mn 2012 2011
Banktillgodohavanden 148,2 231,8

Kortfristiga placeringar, jamstéillda med likvida medel 2190,0 3517,8

Summa likvida medel 2338,2 3749,6

Likvida medel avser banktillgodohavanden som omedelbart kan omsittas till kontanta medel, samt kortfristiga depositioner,
dar tiden till forfall ej 6verstiger tre ménader vid anskaffningstidpunkten. Se not 11.

*  Vissa jamforelsetal f6r 2011 har raknats om for att sakerstilla jamforbarheten mellan dren.
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MODERBOLAGETS
RESULTATRAKNING

Skr mn Not 2012 2011
Ranteintakter 10 340,6 10 210,6
Rintekostnader -8 473,2 -8 352,5
Rintenetto 2 1867,4 1 858,1
Utdelning fran dotterbolag 15 9,7 42,9
Provisionsintakter 3 5,6 3,7
Provisionskostnader 3 -10,6 -13,6
Nettoresultat av finansiella transaktioner 4 -507,7 523,4
Ovriga rorelseintikter 19,9 58,5
Rorelseintikter 1384,2 2473,0
Personalkostnader 5 -294,5 -287,2
Ovriga kostnader 6 -230,6 -201,1
Avskrivningar av icke-finansiella tillgdngar 7 -19,5 -13,9
Kreditforluster, netto 9 -28,7 -114,9
Nedskrivning av aktier i dotterbolag 15 - -39,7
Rorelseresultat 810,9 1816,2
Foriandringar av obeskattade reserver 10 -53,1 -287,0
Skatt pa arets resultat 10 -209,9 -416,8
Arets resultat (efter skatt) 548,0 11124

MODERBOLAGETS RAPPORT
OVER TOTALRESULTAT

Skr mn 2012 2011
Arets resultat (efter skatt) 548,0 11124
Ovrigt totalresultat relaterat till:

Tillgangar som kan sdljas’ 7.5 12,1

Derivat i kassaflodessikringar’ 168,2 394,7
Skatt pa 6vrigt totalresultat -20,4 -107,0
()vrigt totalresultat 155,3 299,8
Arets totalresultat 703,3 1412,2

Se Rapport 6ver forandringar i eget kapital i moderbolaget.
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MODERBOLAGETS
BALANSRAKNING

Skr mn Not 31 december 2012 31 december 2011
TILLGANGAR

Likvida medel 11,12 2313,1 3 666,2
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 11,12 5111,5 2033,4
Andra rantebarande virdepapper dn utlaning 11,12 77 693,3 74 738,5
Utlaning dokumenterad som virdepapper 11,12 57 900,6 66 226,2
Utlaning till kreditinstitut 9,11,12 22083,6 25815,2
Utlaning till allmédnheten 8,9,11,12 1154782 107 938,1
Derivat 14 25711,2 31 467,0
Aktier i koncernféretag 15 82,3 82,3
Materiella och immateriella tillgdngar 7 150,3 128,4
Ovriga tillgingar 16 4022,2 3890,5
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 2 655,0 3740,2
Summa tillgdngar 313201,3 319 726,0
SKULDER OCH EGET KAPITAL

Skulder till kreditinstitut 12,18 14 500,3 15 843,9
Upplaning fran allméanheten 12,18 121,9 59,1
Emitterade (icke efterstallda) vardepapper 12,18 258 090,1 257 352,4
Derivat 14 16 421,0 22 604,8
Ovriga skulder 19 3 480,5 2527,5
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 20 2407,5 3350,8
Uppskjuten skatteskuld 10 132,3 114,0
Avsittningar 5,21 12,9 13,3
Efterstallda skulder 12,22 3012,7 3174,4
Summa skulder 298 179,2 305 040,2
Obeskattade reserver 10 2737,9 2 684,9
Aktiekapital 3990,0 3990,0
Reservfond 198,0 198,0
Fond for verkligt varde 449,9 294,6
Balanserad vinst 7 098,3 6 405,9
Arets resultat 548,0 11124
Summa eget kapital 23 12 284,2 12 000,9
Summa skulder och eget kapital 313201,3 319 726,0
STALLDA PANTER M.M.

Stéllda panter Inga Inga

Obligationer och andra rintebarande vardepapper
Foremdl for utldning 39,8 123,0

ANSVARSFORBINDELSER OCH EVENTUALTILLGANGAR 24 - -

ATAGANDEN
Avtalade, ej utbetalda krediter 24 25915,1 25071,8
Bindande offerter! 24 33 841,2 e.t.

! SEK har under 2012 vergitt till en reviderad metod for offertgivning. Den innebar att bindande eller icke bindande offerter limnas. Bindande offerter redovisas

som ataganden inom linjen.
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RAPPORT OVER
FORANDRINGAR I EGET
KAPITAL I MODERBOLAGET

Eget kapital Aktiekapital Reservfond Fond for verkligt virde Balanserad vinst
Sikrings- Reserv for
Skr mn reserv  verkligt virde
Ingéende eget kapital 2011 10 889,7 3990,0 198,0 28,5 -33,7 6706,9
Arets resultat 11124 11124
Ovrigt totalresultat:
Virdeforandring
Tillgangar som kan sdljas -0,8 -0,8
Derivat i kassaflodessikringar 546,9 546,9
Overfort till resultatet -139,3 -152,2 12,9
Skatt pé 6vrigt totalresultat -107,0 -103,8 -3,2
Summa 6vrigt totalresultat 299,8 290,9 8,9
Summa arets totalresultat 1412,2 290,9 8,9 11124
Utdelning -301,0 -301,0
Utgéende eget kapital 2011" 12 000,9 3990,0 198,0 319,4 -24,8 7 518,3
Ingéende eget kapital 2012 12 000,9 3990,0 198,0 319,4 -24.8 7 518,3
Arets resultat 548,0 548,0
Ovrigt totalresultat:
Viérdefordndring
Tillgdngar som kan sdljas 6,6 6,6
Derivat i kassaflodessikringar 358,2 3582
Overfort till resultatet -189,1 -190,0 0,9
Skatt pa 6vrigt totalresultat -20,4 -18,4 -2,0
Summa 6vrigt totalresultat 155,3 149,8 5,5
Summa arets totalresultat 703,3 149,8 5,5 548,0
Utdelning -420,0 -420,0
Utgéende eget kapital 2012! 12 284,2 3990,0 198,0 469,2 -19,3 7 646,3

! Senot23.
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RAPPORT OVER KASSA-

SEK ARSREDOVISNING 2012

FLODEN I MODERBOLAGET

Moderbolaget
Skr mn 2012 2011°
Lopande verksamhet
Rorelseresultat! 757,9 1816,2
Justeringar for att omvandla rorelseresultat till kassaflode:
Nedskrivning av aktier i dotterbolag - 39,7
Nedskrivningar finansiella instrument 28,7 114,9
Avskrivningar 19,5 13,9
Derivatkontrakt 833,0 567,6
Realiserat resultat avyttring dotterbolag - -54,7
Valutakurseffekter -3,8 -4,6
Orealiserade virdeforandringar 1151,7 -41,5
Ovrigt 175,0 45,5
Betald skatt -299,9 -1168,8
Summa justeringar for att omvandla rorelseresultat till kassaflode 1904,2 -488,0
Utbetalningar avseende utlining -50370,8 -57673,4
Amorteringar avseende utlaning 48 878,0 40 994,0
Nettoférandring av rdntebarande virdepapper -9474,7 30979,5
Nettofériandringar — Gvrigt -461,6 50,2
Kassaflode fran 16pande verksamhet -8767,0 15 678,5
Investeringsverksamhet
Investeringar -41,7 95,8
Kassaflode fran investeringsverksamhet -41,7 95,8
Finansieringsverksamhet
Kortfristig, icke efterstélld nyupplaning 11 842,7 3403,6
Léangfristig, icke efterstalld nyuppléning 45801,1 50 167,7
Amortering av upplaning -27076,6 -37 568,5
Aterkdp och fortidslosen av egna langfristiga skuldforbindelser -22 694,4 -36522,6
Utdelat till aktiedgaren -420,0 -301,0
Kassaflode till finansieringsverksamhet 7 452,8 -20 820,8
Nettominskning av likvida medel -1355,9 -5 046,5
Valutakurseffekter i likvida medel 2,8 1,7
Likvida medel vid arets borjan 3 666,2 8711,0
Likvida medel vid arets slut? 2313,1 3 666,2
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KOMMENTARER TILL KASSAFLODESANALYSEN:

! Erhallna och betalda rédntor Moderbolaget

Skr mn 2012 2011
Erhéllen ranta 11 425,9 10 164,1

Betald ranta 9423,5 8246,2

% Likvida medel Moderbolaget

Skr mn 2012 2011
Banktillgodohavanden 123,1 148,4

Kortfristiga placeringar, jamstéllda med likvida medel 2190,0 3517,8

Summa likvida medel 2313,1 3 666,2

Likvida medel avser banktillgodohavanden som omedelbart kan omsittas till kontanta medel, samt kortfristiga depositioner,
dar tiden till forfall ej 6verstiger tre ménader vid anskaffningstidpunkten. Se not 11.

*  Vissa jamforelsetal f6r 2011 har raknats om for att sakerstilla jamforbarheten mellan dren.
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RAPPORTERANDE ENHET

AB Svensk Exportkredit (SEK eller Moderbolaget) har sitt site i
Sverige, med adress Klarabergsviadukten 61-63, Box 194, 101 23
Stockholm. Koncernen omfattar, per 31 december 2012, SEK och
dess heldgda dotterbolag, AB SEK Securities, SEK Financial Ad-
visors AB, SEK Financial Services AB, SEK Customer Finance AB,
SEK Exportlanet AB och Venantius AB med sitt helagda dotterbo-
lag VF Finans AB ("Dotterbolagen”). Tillsammans benamns dessa
som koncernen eller gruppen.

AB SEK Securities bedriver virdepappersrorelse och star under
tillsyn av Finansinspektionen. SEK Financial Advisors AB, SEK
Customer Finance AB och Venantius AB bedriver inte lingre na-
gon aktiv affarsverksamhet. SEK Financial Services AB och SEK
Exportlanet AB dr vilande bolag.

SEK ARSREDOVISNING 2012

GRUNDER FOR PRESENTATION

(i) Foreskrifter

SEK har tillimpat International Financial Reporting Standards
(IFRS) fran och med 1 januari 2007. Koncernredovisningen 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 &rsredovisning i kreditinsti-
tut och virdepappersbolag (1995:1559) (ARKL), rekommendation
RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner, utgiven
av Radet for finansiell rapportering (RFR) samt Finansinspektio-
nens foreskrifter (FFFS 2008:25), vilka samtliga har blivit uppfyllda
vid framtagandet av arsredovisningen i vilken dessa noter ingar
som en del. SEK foljer ocksé statens riktlinjer fér extern rappor-
tering i enlighet med statens dgarpolicy och riktlinjer for foretag
med statligt dgande. Moderbolagets redovisningsprinciper 6ver-
ensstimmer med dem som tillimpas i koncernen, med undantag
for vad som anges i Not 1, avsnitt (0) nedan.

Vissa tillaggsupplysningar som tillimpliga regelverk och lagar
kriver finns angivna i noter till redovisningen eller med referens
till Riskhantering (sidorna 57-75). Sadan information ska genom
hénvisningarna anses inga héri.

Den 22 februari 2013 godkinde SEK:s styrelse koncernens ra-
kenskaper och moderbolagets arsredovisning. Koncernens rap-
port over totalresultatet och rapport dver finansiell stillning och
moderbolagets resultatrikning och balansridkning ska godkiannas
av SEK:s aktiedgare pa drsstimman som ska hallas den 23 april
2013.

(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 - virderade till verkligt virde via resulta-
tet — virderas till verkligt vérde,

finansiella tillgangar som kan siljas, varderas till verkligt varde,
vid tillimpning av sikringsredovisning av verkligt virde, jus-
teras det upplupna anskaffningsvirdet pa den underliggande
sikrade posten i redovisningen for att reflektera forandringen av
verkligt virde med avseende pa den risk som sékrats.

(iii) Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

SEK har beslutat att den svenska kronan (Skr) 4r bolagets funktio-
nella valuta och rapporteringsvaluta under IFRS. Avgérande fak-
torer for detta beslut 4r att SEK:s eget kapital ar faststallt i svenska
kronor, utviardering 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 utlindsk valuta genom
att sakra exponeringen mellan svenska kronor och andra valutor.
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(iv) Fortlevnadsprincipen

SEK:s styrelse och ledning har gjort en virdering av SEK:s forméga
att fortsitta som en igdngvarande verksamhet och ir tillfreds-
stillda med att SEK har de resurser som kravs for att fortsitta sin
verksamhet under 6verblickbar framtid.

Styrelsen och ledningen ar inte medvetna om nigon visentlig
osikerhet som skulle kunna utgora ett visentligt hinder for SEK:s
forméga att fortsitta som en igdngvarande verksamhet. Den finan-
siella rapporteringen fortsatter darfor att vara uppréttad under an-
tagandet om en igangvarande verksambhet.

Not 1. Visentliga redovisningsprinciper

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

INNEHALLSFORTECKNING:

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

(b) Principer for konsolidering

(c) Segmentrapportering

(d) Redovisning av rorelseintéakter och rérelsekostnader

(e) Transaktioner i utlindsk valuta

(f) Finansiella instrument

(g) Materiella tillgdngar

(h) Immateriella tillgangar

(i) Formaner till anstallda

(j) Egetkapital

(k) Skatter

(1) Resultat per aktie

(m) Rapport 6ver kassafloden

(n) Kritiska redovisningsprinciper, bedomningar och uppskatt-
ningar

(o) Moderbolaget

(a) Forandrade redovisningsprinciper och upplysningskrav
samt nya standarder och tolkningar som dnnu inte tillimpas
Tillimpade redovisningsprinciper 6verensstimmer med dem som
tillimpades i rikenskaperna som ér inkluderade i 2011 ars arsredo-
visning med de undantag som framgar nedan. Vissa jamforelsetal
for tidigare perioder har omréknats i presentationssyfte.

Koncernen har tillimpat foljande dndrade standarder och tolk-
ningsuttalanden fran IASB frén och med 1 januari 2012 men dessa
har haft ringa paverkan pa SEK:s finansiella rapportering:

IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar. Forandringen kra-
ver ytterligare upplysningar avseende Gverféringar av finansiella
tillgdngar som inte ar borttagna i sin helhet respektive de som ar
borttagna fran rapport 6ver finansiell stillning men dar foretaget
fortfarande har ett fortsatt engagemang. Forandringen ar tillimp-
lig for t ex aterkopsavtal.

SEK ARSREDOVISNING 2012

Foljande nya standarder och dndringar i standarder och tolknings-
uttalanden som dnnu inte tillimpas bedéms kunna péverka SEK:

IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar. Férandringen inne-
héller nya upplysningskrav for finansiella tillgangar och skulder
som nettoredovisas i rapport 6ver finansiell stallning eller 4r fore-
mal for legala kvittningsritter eller liknande avtal. Férdndringen
innebér utokade upplysningskrav for SEK. Forandringen maste
tillimpas for det rakenskapsar som borjar den 1januari 2013.

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 viarderingskategorier for finan-
siella tillgdngar, ett oférdndrat antal kategorier for finansiella
skulder och regler for hur férdndringar i egen kreditspread ska
presenteras nér egna skulder redovisas till verkligt varde. Standar-
den kommer att kompletteras med regler om nedskrivningar och
sakringsredovisning. IFRS 9 maste tillimpas for rakenskapsar som
pébdrjas den 1 januari 2015. Fortidstillimpning ér tilldten, dock
inte for publikt noterade foretag inom EU. I avvaktan pa att alla
delar av standarden blir firdiga har SEK inte utvérderat effekterna.

IFRS 10 Koncernredovisning, IFRS 11 Samarbetsarrangemang, IFRS
12 Upplysningar om andelar i andra foretag, IAS 27 Separata finan-
siella rapporter samt IAS 28 Innehav i intresseforetag och joint ventu-
res. IASB har publicerat tre nya standarder om konsolidering (IFRS
10, IFRS 11 och IFRS 12) och omarbetat IAS 27 och IAS 28. SEK:s
bedémning ér att de nya standarderna och fordndringarna inte
kommer att paverka de finansiella rapporterna i nagon visentlig
omfattning. De nya standarderna och férandringarna maste till-
lampas for det rdkenskapsar som borjar 1 januari 2013.

IFRS 13 Virdering till verkligt virde. Standarden syftar till att var-
deringar till verkligt virde ska bli mer konsekventa och mindre
komplex genom att standarden tillhandahaller en exakt definition
och gemensam killa i IFRS till verkligt virde-vérderingar och till-
horande upplysningar. Kraven utékar inte tillimpningsomréadet
for verkligt virde men tillhandahaller végledning kring hur det
ska tillimpas nér andra IFRS-standarder redan kraver eller tilliter
vardering till verkligt virde. SEK:s bedémning ér att den nya stan-
darden inte kommer att paverka de finansiella rapporterna i na-
gon vésentlig omfattning fSrutom tillkommande upplysningskrav.
Standarden maste tillimpas for det rikenskapsar som borjar den 1
januari 2013.

IAS 1 Utformning av finansiella rapporter: dndrad presentation av
dvrigt totalresultat. Andringen innebir att poster i §vrigt totalresul-
tat ska delas upp tva kategorier; poster som kommer att omklassifi-
ceras till resultatet och poster som inte kommer att omklassificeras
till resultatet. Fordndringen paverkar endast presentationen och
har ingen paverkan pa SEK:s finansiella stillning eller resultat. For-
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dndringen maste tillimpas av SEK for det rakenskapsér som borjar
1januari 2013.

IAS 19 Ersdttning till anstillda. IASB har omarbetat IAS 19. Om-
arbetningen avser huvudsakligen forménsbestdmda pensionspla-
ner. Den omarbetade IAS 19 innehaller inte lingre valméjligheten
att skjuta upp redovisningen av aktuariella vinster och forluster
("korridormetoden”). Andringen innebir att SEK kommer att
sluta tillimpa “korridormetoden” (se avsnitt (i) sidan 108 nedan)
och i stillet redovisa alla aktuariella vinster och forluster i 6vrigt
totalresultat nar de uppstér. Kostnader for tjanstgoring under tidi-
gare 4r kommer att redovisas omgdende. Rintekostnader pa pen-
sionsatagandet och foérvéintad avkastning pé forvaltningstillgdngar
kommer att ersdttas av en nettoranta som beraknas med hjilp av
diskonteringsréntan, baserat pa nettodverskottet eller nettounder-
skottet i den férmansbestimda planen. SEK:s bedémning ar att
forandringen inte kommer att péverka de finansiella rapporterna
i nagon visentlig omfattning. Korridoren uppgick till Skr 36,7 mil-
joner fore skatt per den 31 december 2012, vilket kommer att pa-
verka eget kapital negativt. Férdandringen maste tillimpas for det
rakenskapsar som borjar den 1januari 2013.

IAS 32 Finansiella instrument: Utformning - Kvittning av finansiella
tillgangar och finansiella skulder. Férandringen klargér att ett fore-
tag har en legal rétt att kvitta de redovisade beloppen vid betalning
om den rétten inte dr beroende av en framtida hindelse, och giller
bade under 16pande rorelsen och i hindelse av utebliven betalning,
insolvens och konkurs av foretaget och alla motparter. SEK:s be-
démning 4r att forandringen inte kommer att paverka de finansiel-
la rapporterna i nigon visentlig omfattning. Férandringen maste
tillimpas for det rakenskapsar som bérjar 1 januari 2014.

Ovriga IFRS-standarder eller IFRIC-tolkningar som dnnu inte har
tritt i kraft, vdntas inte ha nagon vésentlig effekt pa SEK.

(b) Principer for konsolidering
Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och samtliga dot-
terbolag, det vill siga bolag 6ver vilka moderbolaget utévar kon-
troll 6ver bolagens finansiella och operativa policies i syfte att er-
halla ekonomiska fordelar. Koncernredovisningen har upprittats
enligt forviarvsmetoden. Dotterbolagen ingar i koncernredovis-
ningen fran forvérvstidpunkten, nar ett bestimmande inflytande
foreligger, fram till den tidpunkt nar moderbolagets kontroll upp-
hor. Redovisningsprinciperna i dotterbolagen &r i 6verensstim-
melse med principer for redovisning inom koncernen. Koncern-
interna transaktioner, fordringar och skulder samt orealiserade
vinster och férluster som uppkommit i koncerninterna transaktio-
ner ar eliminerade vid upprittande av koncernredovisningen. Den
limnade informationen i noterna avser, om inget annat anges eller
framgar av sammanhanget, bade koncernen och moderbolaget.
Per datum for forvarv av ett bolag upptas tillgdngar och skulder
i det forvarvade bolaget till verkligt virde. Skillnaden mellan an-
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skaffningsvérdet for aktierna i bolaget och bolagets nettotillgdngar
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 16pande utan nedskrivningsprovas.

(c) Segmentrapportering

Segmentinformationen presenteras utifran ett foretagslednings-
perspektiv och segmenten identifieras utifran den interna rappor-
teringen till den verkstillande ledningen som é&r identifierad som
den hogste verkstillande beslutsfattaren. SEK har tva segment:
direktfinansiering och slutkundsfinansiering. Direktfinansiering
avser finansiering som SEK arrangerar till, eller till forméan for,
svenska exportforetag. Slutkundsfinansiering avser finansiering
som SEK arrangerar till kdpare av svenska varor och tjanster. Vir-
dering av segmentens lonsambhet, virderingsprinciper och alloke-
ringar mellan segmenten f6ljer den information som rapporteras
till foretagsledningen. Resultat och rantebarande tillgangar som
inte direkt &r hénforliga till segment allokeras med fordelnings-
nycklar enligt interna principer som foretagsledningen anser ger
en rittvis fordelning till segmenten.

(d) Redovisning av rorelseintikter och rorelsekostnader

(i) Réiintenetto

Riénteintdkter och rintekostnader hénférliga till finansiella till-
gangar och skulder, oavsett kategoritillhrighet, redovisas i rinte-
nettot. Réinteintékter och rintekostnader bruttoredovisas med
undantag for rinteintikter och riantekostnader frin derivat som
nettoredovisas. Rénteintakter och rantekostnader berdknas och
redovisas med tillimpning av effektivrantemetoden, eller med till-
limpning av en metod som resulterar i en ranteintakt eller rinte-
kostnad som utgor en rimlig uppskattning av vad en berakning
grundad pa effektivrintemetoden skulle resultera i.

Det statsstodda systemet (”S-systemet”). SEK:s nettokompensation
for att administrera S-systemet redovisas som en del av rinte-
intdkter i rapport &ver totalresultatet. SEK administrerar, mot
ersittning, svenska statens system for subventionerade exportkre-
diter och system for bistdndskrediter (gemensamt ”S-systemet”).
Enligt statens dgaranvisning ersétter staten SEK for alla réntedif-
ferenser, upplédningskostnader och eventuella nettovalutakursfor-
luster inom S-systemet. SEK har bedomt att S-systemet ér ett upp-
drag dir SEK agerar som agent at svenska staten istéllet for att vara
uppdragsgivare av enskilda transaktioner. Bedémningen har ba-
serats pd ett antal indikatorer enligt foljande (i) SEK har formellt,
men inte i praktiken, risker och formaner som hor till 4garskapet;
(ii) SEK har inte beslutsritt att stélla ut priser; och (iii) SEK erhal-
ler kompensation i form av en fast avgift. Saledes redovisas inte
kostnader som ersitts av staten i SEK:s rapport 6ver totalresultatet.
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Reglering av sadana ersattningar sker kvartalsvis i efterskott. Orea-
liserade omvirderingseffekter pa derivat tillhérande S-systemet
nettoredovisas som en fordran mot staten under Gvriga tillgdngar.
Tillgangar och skulder relaterade till S-systemet inkluderas i SEK:s
tillgangar respektive skulder. Saledes ingér alla tillgangar och skul-
der hinforliga till S-systemet i koncernens rapport 6ver finansiell
stillning och moderbolagets balansridkning.

(ii) Avgifts- och provisionsnetto

Avgifts- och provisionsnetto bruttoredovisas med provisionsin-
takter och provisionskostnader. Hur provisionsintikterna redovi-
sas beror pd i vilket syfte provisionen tas ut. Provisioner intékts-
redovisas antingen i takt med att tjinsterna tillhandahalls eller
periodiseras 6ver den underliggande affirstransaktionens livs-
langd. Provisionskostnader &r transaktionsbaserade och redovisas
iden period da tjdnsterna erhalls.

(iii) Nettoresultat av finansiella transaktioner

Nettoresultat av finansiella transaktioner inkluderar realiserade
vinster och forluster pa alla finansiella instrument och orealiserade
vinster och forluster pa alla finansiella instrument varderade till
verkligt virde med undantag for sadana finansiella instrument
ddr fordndringen i verkligt virde redovisas i Gvrigt totalresultat.
Vinster och forluster inkluderar vinster och forluster pa grund
av valutakursforandringar, rintedndringar, férindring av kredit-
spread pa egen skuld, forandring av basisspread och forandringar
i kreditvirdighet hos motparten i det finansiella kontraktet. Pos-
ten inkluderar ocksa véirdeforandringar avseende sékrad risk och
sakringsinstrument i verkligt varde-sakringar samt ineffektivitet
vid kassaflodessikringar. Réinteskillnadsersittningar vid fortida
aterbetalning av fastrantelén redovisas direkt under "Nettoresultat
av finansiella transaktioner” i samband med att den erhélls. Ersitt-
ningen motsvarar férdndringen i verkligt vérde till foljd av énd-
ringar i gdllande réntor.

(e) Transaktioner i utlindsk valuta

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

(f) Finansiella instrument

(i) Redovisning i, och borttagande frin, rapport éver finansiell
stillning

Vidredovisningav finansiella instrument tillimpas affirsdagsredo-
visning vid redovisning och bortbokning av kdpta vardepapper,
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emitterade virdepapper och fér derivatinstrument. Ovriga finan-
siella instrument redovisas i rapport 6ver finansiell stillning och
borttages fran densamma pé 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 Gverforts
till en annan part och den ersittning som lamnats redovisas i rap-
port &ver totalresultatet under posten "Nettoresultat av finansiella
transaktioner”.

(ii) Virdering vid forsta redovisningen

Nir finansiella instrument redovisas forsta gdngen, virderas de
till verkligt virde samt, ndr det géller en finansiell tillgang eller fi-
nansiell skuld som inte redovisas i kategorin finansiella tillgdngar
eller finansiella skulder virderade till verkligt virde via resultatet,
inklusive eventuella transaktionskostnader som ér direkt hanfor-
liga till férvérvet eller emissionen av den finansiella tillgangen eller
finansiella skulden.

(iii) Nettoredovisning

Finansiella tillgangar och skulder nettoredovisas i rapport Gver
finansiell stallning nar koncernen har en legal ritt att kvitta belop-
pen vid betalning och avser att antingen kvitta beloppen vid betal-
ning eller att realisera tillgdngen och slutbetala skulden samtidigt.
Det dr normalt endast i ett fatal fall nettoredovisning sker.

(iv) Klassificering av finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgdngar klassificeras i tre kategorier som utgor grun-
den for virderingen: lane- och kundfordringar, finansiella till-
gangar virderade till verkligt virde via resultatet och finansiella
tillgdngar som kan séljas. Finansiella skulder klassificeras i tva
kategorier som utgér grunden for virderingen: finansiella skulder
virderade till verkligt virde via resultatet och 6vriga finansiella
skulder.

Lane- och kundfordringar. Med avseende pé finansiella tillgangar
ar kategorin lane- och kundfordringar en huvudkategori fér SEK.
Denna kategori anvinds inte enbart fér linefordringar utstéllda till
SEK, utan dven for av SEK kopta virdepapper som inte dr noterade
pa en aktiv marknad. Fran den 1 december 2012 anviands kategorin
framatriktat endast for lanefordringar och utlaning dokumenterad
som virdepapper. Kategorin lane- och kundfordringar redovisas
till upplupet anskaffningsvarde enligt effektivrantemetoden. Nar
ett eller flera derivat sékrar valuta- och/eller ranterisk i en lane- el-
ler kundfordran tillimpas verkligt virde-sikring. Vidare &r vissa
transaktioner klassificerade som lane- och kundfordringar fore-
mal for kassaflodessakring. S& dr fallet niar SEK onskar sikra sig
mot variation i kassaflodet fran sddana tillgangar.

Finansiella tillgingar virderade till verkligt virde via resultatet.
Det finns tva huvudsakliga underkategorier i kategorin finansiella
tillgdngar varderade till verkligt virde via resultatet: finansiella
tillgdngar som redan fran borjan klassificerats till att redovisas till
verkligt vérde via resultatet; och tillgdngar innehavda f6r handel.
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Nar tvé eller flera derivat sikrar ranterisk och kreditrisk i en till-
gang klassificeras ibland sadana transaktioner oéterkalleligt som
finansiella tillgdngar virderade till verkligt virde via resultatet. I
dessa fall innebdr en sddan klassificering en eliminering eller va-
sentlig minskning av en sé kallad accounting missmatch som an-
nars skulle uppsté genom att man redovisar tillgangar och skulder
eller intakter och kostnader for dessa pé olika grunder. Derivat
klassificeras alltid som finansiella tillgdngar eller skulder till verk-
ligt varde via resultatet forutom nar de dr foremal for sékringsre-
dovisning.

Finansiella tillgangar som kan sdljas. Transaktioner som klassifice-
rats som finansiella tillgdngar som kan siljas vérderas till verkligt
virde, med orealiserade vardeforandringar i verkligt virde redo-
visade i 6vrigt totalresultat. Vid avyttring 6verfors redovisade vir-
deforandringar fran Gvrigt totalresultat till resultatet. Fran den 1
december 2012 anvénds kategorin for alla nya rdntebarande varde-
papper som ingar i SEK:s likviditetsplaceringar. Tidigare anvindes
kategorin for obligationer noterade pa en aktiv marknad som an-
nars skulle tillhort kategorin lane- och kundfordringar. Borsnote-
rade 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 virde via resultatet: finansiella skulder som redan fran
borjan klassificerats till att redovisas till verkligt varde via resulta-
tet, och finansiella skulder innehavda for handel. Nir av SEK emit-
terade vardepapper innehaller inbidddade derivat klassificeras de
oaterkalleligt som finansiella skulder virderade till verkligt varde
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 férutom nér de
ar foremal for sédkringsredovisning.

Ovriga finansiella skulder. Ovriga av SEK emitterade virdepap-
per som inte dr klassificerade som finansiella skulder virderade
till verkligt virde via resultatet tillhor kategorin 6vriga finansiella
skulder och virderas till upplupet anskaffningsvirde i enlighet
med effektivrintemetoden. Nir ett eller flera derivat sikrar valuta-,
rante-, och/eller annan risk tillimpas verkligt virde-sakring. Efter-
stillda skulder klassificeras som 6vriga finansiella skulder och en
overviagande andel ar foremal for verkligt varde-sékring. Vid verk-
ligt virde-sékring av eviga forlagslan sikras den del av 16ptiden pa
det eviga forlagslanet som motsvaras av derivatets 16ptid.

(v) Presentation av vissa finansiella instrument i rapport over finan-
siell stillning

Presentationen av finansiella instrument i rapport 6ver finansiell
stillning skiljer sig i vissa avseenden fran kategoriseringen av fi-
nansiella instrument som utgor grunden for virderingen. Utldning
dokumenterad som virdepapper omfattar lan beviljade till kunder
som dr avtalsmissigt dokumenterade i form av rantebdrande vir-
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depapper, i motsats till bilaterala laneavtal, vilka presenteras i rap-
port 6ver finansiell stillning antingen som utlaning till kreditin-
stitut eller utlaning till allménheten. Alla 6vriga virdepapper, som
inte r presenterade i rapport over finansiell stallning som utlaning
dokumenterad som vdrdepapper presenteras antingen som likvida
medel, statsskuldforbindelser/statsobligationer eller andra rénte-
barande virdepapper dn utlaning.

(vi) Redovisning av vissa finansiella instrument

Derivatinstrument. I SEK:s normala affarsverksamhet anvénds oli-
ka slag av derivatinstrument i syfte att sékra eller eliminera SEK:s
rinte- och valutakursrisker eller andra risker. Derivaten ér alltid
klassificerade som finansiella tillgangar eller skulder varderade till
verkligt virde via resultatet, utom i samband med sékringsredo-
visning. I de fall ddr SEK Kklassificerar finansiella tillgangar eller
skulder till verkligt varde via resultatet ar syftet alltid att undvika
den obalans som annars uppkommer och som beror pa det fak-
tum att fordndring i virde av derivatet, redovisat till verkligt virde,
inte skulle matcha forandringen i virdet av den underliggande till-
gangen eller skulden som virderas till upplupet anskaffningsvirde.

Garantier. SEK dr innehavare av finansiella garantier i samband
med sin langivning. Sidana kreditgarantier redovisas normalt i
enlighet med SEK:s etablerade redovisningsregler som garantier
och redovisas dérfor inte i balansrikningen (forutom avseende
den forutbetalda kostnaden relaterat till garantiavgiften som er-
lagts i forskott for framtida perioder). I nagra enstaka fall uppfyller
inte de riskavtickande instrumenten kraven for att betraktas som
garantier och redovisas dirfor som derivat redovisade till verkligt
virde via resultatet. Niar SEK klassificerar ett riskavtickande in-
strument som en finansiell garanti dger alltid SEK den specifika
tillgdng som den finansiella garantin riskavtacker 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 tillgangar eller skulder, som ofta innehéller
inbaddade derivat. Nir finansiella tillgdngar eller skulder innehal-
ler inbédddade derivat dr det foretagets policy att vilja mojligheten
att virdera inbaddade derivat tillsammans med det underliggande
instrumentet snarare 4n att separera och virdera separat de inbad-
dade derivaten till verkligt vérde.

Leasingtillgangar. I sin ordinarie affarsverksamhet forvarvar SEK
leasingtillgangar som &r klassificerade som finansiella leasingtill-
gangar (i motsats till operationella leasingtillgdngar). Nér en sédan
Kklassificering gors beaktas leasingavtalets alla aspekter, inklusive
garantier fran tredje part. Finansiella leasingtillgangar redovisas
som fordran pa leasetagaren under kategorin lane- och kundford-
ringar. Leasingbetalningen som erhalls fran leasetagaren delas i
redovisningen upp i tva komponenter, en komponent som redo-
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visas som en amortering av SEK:s fordran och en komponent som
redovisas som en ranteintakt.

Avtalade dnnu inte utbetalda ldn samt bindande offerter. Informa-
tion om avtalade annu inte utbetalda 1an och bindande offerter,
lamnas som tilliggsupplysning under rubriken “Ataganden” under
rapport 6ver finansiell stillning, redovisas som icke diskonterade
framtida kassafloden avseende laneutbetalningar relaterade till 1an
som 4r accepterade men inte utbetalda pé rapportdagen samt bin-
dande offerter.

Aterkopsavtal och virdepappersutlining. Aterkopsavtal redovisas
som finansiella transaktioner i rapport 6ver finansiell stallning.
Virdepapper eller andra tillgdngar, som salts med aterkopsavtal,
och virdepapper eller andra tillgangar, som lanats ut till andra par-
ter upplyses om under rubriken ”Stéllda sikerheter” under rapport
6ver finansiell stillning. Likvida medel som har erhallits av mot-
parten enligt dterkopsavtal redovisas som upplaning i rapport 6ver
finansiell stéllning. Likvida medel som har limnats till motparten
enligt omvinda aterkopsavtal redovisas i rapport Gver finansiell
stillning som “Utlaning till kreditinstitut” eller som ”Utlaning till
allménheten”

Aterkipta skuldfsrbindelser. SEK aterkoper fran tid till annan sina
egna skuldforbindelser. Realiserade vinster eller forluster vid dter-
kop redovisas i rapport Gver totalresultatet som en komponent av
nettoresultat av finansiella transaktioner.

(vii) Sdkringsredovisning

SEK tillimpar sikringsredovisning i de fall da derivat anvinds for
att skapa ekonomisk sdkring och sikringsrelationen kvalificerar
for sakringsredovisning. Den metod som anvénds for sakrings-
redovisning 4r antingen sikring av verkligt vérde eller kassaflo-
dessakring. For att sdkringsredovisning ska kunna tillimpas krévs
attsakringssambandet dr i hog grad effektivt i att motverka fordand-
ringar i verkligt virde hanforligt till den sikrade risken savil vid
ingangen av sikringsredovisningen som under den aterstdende
loptiden. Om effektiviteten inte ligger inom faststillda gransvar-
den bryts sakringssambandet.

Sdikring av verkligt virde. Sékring av verkligt virde anvinds for
transaktioner dir ett eller flera derivat sékrar ranterisk som upp-
kommit frén en fastforrantad finansiell tillgang eller skuld. Nar
sikring av verkligt virde anvands omvérderas den sikrade posten
till verkligt virde med avseende pa den risk som sikras. SEK de-
finierar risken som sékras i sékring av verkligt virde som risk for
forandring av verkligt virde héinforlig till vald referensrénta (be-
namnd som ranterisk). Sakringsinstrument kan vara ett eller flera
derivat som byter fast ranta till rorlig ranta 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) da aven
valutarisken ingar i sdkringen av verkligt virde.
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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 rapport Gver totalresultat
fran 6vrigt totalresultat till resultatet. SEK definierar riskerna som
sdkras i kassaflodessakring som risk for forandring av kassafloden
hinforlig 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
derivat som byter rorlig ranta i en valuta till fast rdnta i en annan
valuta (rante- och valutaswap).

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

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

Verkligt virde-virderingen klassificeras enligt en verkligt vérde-
hierarki. For finansiella instrument redovisade till verkligt virde
sker en uppdelning pé de tre nivaerna i IFRS verkligt virde-hierar-
kin vilka reflekterar betydelsen av indata. Instrumentens upp-
delning baseras pa den lagsta nivans indata som &r vésentlig for
verkligt varde-virderingen i sin helhet. SEK utgér ifrdn foljande
uppdelning for att faststalla metoder som anvénts for framtagande
av verkligt virde for finansiella instrument:

Niva 1: noterade (ojusterade) priser pa aktiv marknad for iden-
tiska tillgangar eller skulder;

Nivé 2: virderingsmodeller dir marknadsdata som har signi-
fikant paverkan pé verkligt virde ar observerbar, antingen direkt
eller indirekt; och

Niva 3: virderingsmodeller som anvéinder observerbar mark-
nadsdata men dér det finns inslag av egna uppskattningar dar
dessa uppskattningar har en signifikant paverkan pé verkligt virde.

Detbista beviset pa verkligt varde dr publicerade prisnoteringar
pé en aktiv marknad. Majoriteten av SEK:s finansiella instrument
ar inte publikt handlade och noterade marknadspriser ar inte till-
gingliga.

For alla klasser av finansiella instrument (tillgdngar och skulder)
som redovisas till verkligt virde bestams det verkliga virdet utifran
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internt etablerade vdrderingsmodeller, externt etablerade varde-
ringsmodeller eller priser som tillhandahalls av externa parter. Om
marknaden for finansiella instrument inte &r aktiv faststills verk-
ligt virde med hjalp av en varderingsteknik. Syftet ar att faststélla
vad transaktionspriset skulle ha varit vid varderingstidpunkten for
en transaktion mellan parter som ar oberoende av varandra dar
transaktionen ar motiverad av sedvanliga affarsvillkor. Varde-
ringstekniker innefattar att anvinda nyligen genomférda transak-
tioner mellan kunniga parter som 4r oberoende av varandra och
har ett intresse av att transaktionen genomfors, om sadana finns
tillgangliga. Vidare kan aktuellt verkligt virde for ett annat instru-
ment som dr i det vésentliga likadant anvindas. Om siddana inte
finns virderas instrumenten genom att diskontera instrumentets
framtida kassafloden eller med hjélp av modeller for optionsvar-
dering. Med regelbundna intervall kalibreras viarderingstekniken
och dess giltighet prévas genom att anvinda priser fran observer-
bara aktuella marknadstransaktioner i samma instrument eller ba-
serat pa tillgdngliga observerbara marknadsdata.

Vid berakning av verkligt virde med véirderingsmodeller stravar
SEK efter att anvdnda sig avlikvida och observerbara marknadsno-
teringar (marknadsdata) i s& hog utstrackning som mojligt, for att
virderingen bist ska aterspegla marknadens syn pa priser. Mark-
nadsdata anvinds, direkt eller indirekt, vid berdkning av verkligt
virde. Exempel pa indirekt anvdndning av marknadsdata ér:

« diskonteringskurvor som skapas med hjalp av observerbar
marknadsdata men sedan interpoleras for att berdkna ej obser-
verbara rantor,

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

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

« historiskt observerad marknadsdata. Ett exempel ar viardering
beroende av korrelation mellan tva valutakurser dér korrelatio-
nen bestdms genom tidsserieanalys,

« marknadsdata baserat pa liknande observerbar marknadsdata.
Ett exempel dr volatilitet for en aktieoption vars 16ptid ar langre
an for langsta observerbara marknadskvotering. I sddana fall
extrapolerar SEK ett virde baserat pd observerbar marknads-
data for kortare loptider.

For observerbara marknadsdata anvinder sig SEK av tredje-
partsinformation som baserar sig pa handlade kontrakt (till exem-
pel Reuters och Bloomberg). Denna typ kan delas in i tva grupper
dér den forsta gruppen ar direkt observerbara priser och den andra
gruppen dr marknadsdata beraknad fran observerade priser.

Exempel fran den forsta gruppen ér - for olika valutor och 16p-
tider - valutakurser, aktiekurser, aktieindexnoteringar, swappriser,
futurespriser, basisspreadar och obligationspriser. De diskonte-
ringskurvor som SEK anvénder sig av, vilka ar en grundpelare for
vardering till verkligt virde, konstrueras fran observerbar mark-
nadsdata.
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Exempel fran den andra gruppen ar standardiserade kvoterings-
former, till exempel kdpoptioner i valutamarknaden som kvoteras
genom volatiliteten och dér priset berdknas genom den sa kallade
Black-Scholes-modellen. Exempel fran denna gruppering ér — for
olika valutor och l6ptider - (FX) valutavolatilitet, swapvolatilitet,
cap/floorvolatilitet, aktievolatilitet, framtida utdelningar f6r aktier
och CDS-spreadar. SEK sikerstiller 16pande att marknadsdata &r
av god kvalitet och kvartalsvis i samband med den ekonomiska
rapporteringen gors en grundlig validering av marknadsdata.

For transaktioner som inte kan vérderas baserat pa observer-
bar marknadsdata 4r anvdndning av ej observerbar marknads-
data nodvindig. Ett exempel pé ej observerbar marknadsdata ar
diskonteringskurvor som skapas med hjélp av observerbar mark-
nadsdata men sedan extrapoleras for att berdkna ej observerbara
rantor.

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

Derivatinstrument. Derivatinstrument redovisas till verkligt virde
och det verkliga virdet bestims utifran internt etablerade virde-
ringsmodeller, externt etablerade virderingsmodeller, priser som
tillhandahélls av externa parter eller noterade priser. Vid berak-
ning av verkligt virde pé ett derivatinstrument bedoms paverkan
pé verkligt virde av kreditrisken pa motparten med hjilp av pu-
blikt 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 pa verkligt virde av den be-
domda kreditrisken pd SEK baserat pé internt etablerade modeller
som bygger pa observationer péd olika marknader. De modeller
som anvands omfattar bade p4 marknaden direkt observerbara
och icke-observerbara viarderingsparametrar.

Emitterade virdepapper som dr sammansatta finansiella instru-
ment med inbdddade derivat. SEK emitterar virdepapper pa manga
finansiella marknader. En stor del av dessa dr sammansatta finan-
siella instrument med inbidddade derivat. SEK:s policy ar att sdkra
risker i dessa instrument genom att anvinda derivat for att fa ef-
fektiva ekonomiska sakringar. Sédana sammansatta finansiella in-
strument klassificeras som finansiella skulder virderade till verk-
ligt véarde. Eftersom det inte finns nagra noterade marknadspriser
for denna grupp av transaktioner, anvinds varderingsmodeller for
att berdkna verkligt viarde. Bruttovirdet pa dessa instrument och
derivat, som effektivt sikrar varandra, kraver komplexa bedom-
ningar avseende den mest limpliga varderingstekniken, antagan-
den och estimat. Om olika virderingsmodeller eller antaganden
skulle anvindas, eller om antaganden foriandras, skulle det kunna
resultera i olika resultat avseende virderingen. Om man bortser
fran paverkan pa varderingen av SEK:s kreditspread pa egen skuld
och basisspreadar, kommer sadana virdeférandringar normalt att
vara motverkande.
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(x) Provning av finansiella tillgangar

SEK prévar utlaning och andra tillgdngar med avseende pa ned-
skrivningsbehov pé det sitt som beskrivs nedan. Nedskrivnings-
behov identifieras for 14n och andra finansiella tillgangar om det
finns objektiva belagg for nedskrivning och om en provning av
nedskrivningsbehovet tyder pa en forlust.

Nedskrivning av finansiella tillgangar. Nedskrivningar av finansiel-
la tillgdngar gors om och nir SEK bedomer att det ar sannolikt att
motparten i ett 14n eller i en annan tillgang som innehas, och exis-
terande garantier och sikerheter, inte kommer att tdcka SEK:s hela
fordran. Sadana bedémningar gors avseende varje enskilt lan eller
annan tillgdng. Objektiva belagg utgors av betydande finansiella
svarigheter hos emittent eller gdldenir, 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 redo-
visade viarde och nuvirdet av beriknade framtida kassafloden
(exklusive framtida kreditforluster som dnnu inte har intraffat)
diskonterade till den finansiella tillgdngens ursprungliga effektiva
ranta. Nedskrivningsbeloppet redovisas i resultatet.

Efter det att den enskilda beddmningen har skett, och om det
inte foreligger nigra objektiva beligg for nedskrivning av en en-
skilt bedomd finansiell tillgdng, oavsett om den 4r betydande eller
inte, inkluderar bolaget tillgdngen i en grupp av finansiella till-
gingar med likartade kreditriskegenskaper och bedémer kollek-
tivt tillgangarnas nedskrivningsbehov baserat pa kvantitativa och
kvalitativa analyser. Nedskrivningsbehovet ar relaterat till forluster
som har intriffat i portféljen den sista dagen i perioden men som
annu inte identifierats som ett individuellt nedskrivningsbehov.

Nedskrivning av en tillgangs redovisade vérde sker mot reserv-
konto som i rapport 6ver finansiell stillning reducerar den post till
vilken den ar hanforlig.

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

Bortbokning av nedskrivna tillgangar ur rapport 6ver finansiell
stillning gors nér det 4r uppenbart att det ar hogst osannolikt att
négon ytterligare del av SEK:s fordran pa motparten kommer att
erhallas inom en 6verskddlig framtid och nér det inte finns nagra
garantier eller sakerheter som tacker fordringen. Bortbokning av
nedskrivna tillgangar kan ocksa goras nar konkursforfarandet har
avslutats och en slutlig forlust kan faststallas med beaktande av
virdet av eventuella tillgdngar som innehas av konkursboet samt
SEK:s andel av sddana tillgangar.
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Atervinningar av tidigare bortbokade tillgangar redovisas en-
dast om det édr 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 1an som klassificeras som nedskrivet, forfallet el-
ler pa annat sitt problematiskt redovisas enligt samma metod som
nedskrivningen pa det underliggande lanet. Saledes intiktsfors
rantan pa den andel av lanet som forvantas bli dterbetald i fram-
tiden, diskonterat med den ursprungliga effektivrantan, medan
rantan pa den andel av lanet som inte forvéntas bli aterbetald i
framtiden inte intdktsfors.

(g) Materiella tillgangar

Materiella tillgangar redovisas till anskaffningsvardet minskat med
ackumulerade avskrivningar och ackumulerade nedskrivningar.
Anskaffningsvérdet inkluderar kostnader direkt hénférliga till
forvirvet av tillgdngen. Nir delar av en materiell tillgang har olika
beriknad livslingd redovisas de som separata delar av materiella
tillgangar. Kontorsutrustning, byggnader och byggnadsutrustning
avseende byggnaden skrivs av linjirt 6ver en berdknad livslangd.
Mark skrivs inte av. Den genomsnittliga berdknade livslangden,
avskrivningsmetoder och restvirde utvarderas och omprévas varje
ar. Fran det att en tillgang klassificerats som en tillgdng som inne-
has for forsiljning sker ingen avskrivning.

(h) Immateriella tillgangar

Immateriella tillgdngar omfattar huvudsakligen aktiverad del av
investering i IT-system. Vad géller IT-system inkluderar den akti-
verade delen dven utgifter som anses vara relaterade till den im-
materiella tillgdngen, till exempel konsultarvode och kostnader for
egen personal som bidragit till firdigstallande av den immateriella
tillgdngen. Immateriella tillgangar skrivs av linjart 6ver den berik-
nade livstiden fran den tidpunkt tillgdngen tas i drift. Den genom-
snittliga beraknade livslingden utvéirderas och omprovas varje ér.
For immateriella tillgangar som dnnu inte har tagits i bruk sker en
arlig nedskrivningsprévning.

(i) Formaner till anstillda
SEK har bade avgiftsbestimda och férmansbestimda pensionspla-
ner.

Avgiftsbestamda planer

En avgiftsbestimd plan 4r en plan for erséttning efter avslutad an-
stillning enligt vilken ett foretag betalar faststéllda 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 ersdttningar till anstillda i resultatet i den takt de intjanas ge-
nom att de anstillda tillhandahéller tjanster till foretaget under en
period. Forutbetalda avgifter redovisas som en tillgang i den man
en kontant aterbetalning eller minskning av framtida avgifter ar
tillganglig.
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Formdnsbestamda planer

Formansbestimda pensionsplaner ar 6vriga pensionsplaner som
inte kan bestimmas som avgiftsbestimda pensionsplaner. Nuvir-
det av nettoforpliktelsen berdknas separat f6r respektive formans-
bestamd plan utifran en uppskattning av de framtida formaner
som intjanats under tidigare och innevarande perioder. Nettofor-
pliktelsen redovisas i balansrakningen som nuvardet av forpliktel-
serna med avdrag for verkligt virde for eventuella forvaltningstill-
gangar.

Kostnaden for den formansbestimda planen beriknas genom
tillimpning av den sa kallade Projected Unit Credit Method, som
innebdr att kostnaden fordelas Gver den anstélldes tjanstgorings-
period. Berdkningen utfors arligen av oberoende aktuarier. For-
pliktelserna vérderas till nuvirdet av de forvintade framtida utbe-
talningarna, med hénsyn tagen till antaganden sasom forvantade
framtida loneckningar, inflation och livslingd. Forvintade framti-
da utbetalningar diskonteras med en rianta som galler pa balansda-
gen for statsobligationer och med hénsyn till berdknad aterstiende
loptid for respektive 4tagande. Fordndringar i aktuariella anta-
ganden och erfarenhetsbaserade justeringar av forpliktelser och
av det verkliga virdet pa forvaltningstillgangar ger upphov till ak-
tuariella vinster eller forluster. Sddana vinster eller férluster inom
10 procent av vérdet av forpliktelser eller forvaltningstillgangar,
som ligger inom “korridoren”, redovisas inte omedelbart. Vinster
eller forluster 6verstigande korridoren redovisas i resultatet Gver
den férvantade aterstdende tjanstgdringstiden for de anstillda.
Bolagen i koncernen deltar i olika kollektiva pensionsplaner som
omfattar alla anstéllda. Formansbestimd redovisning ska ske dven
for kollektiva pensionsplaner forutsatt att tillracklig information
finns tillginglig for att mojliggora for bolaget att berdkna sin pro-
portionella andel av de forménsbestimda skulderna, tillgdngarna
samt kostnaderna associerade med planen. Om underliggande an-
taganden i planerna skulle férindras kan framtida kostnader for
planerna forandras i enlighet dirmed. Dérutéver har bolaget kom-
pletterande pensionsitaganden avseende tva fore detta anstillda
som 4r under utbetalning, vilka har redovisats pa samma sétt som
6vriga pensionsataganden.

(j) Eget kapital

Eget kapital i koncernen bestér av foljande poster: aktiekapital, re-
server, balanserad vinst och érets resultat. I reserver ingar foljande
poster: virdeférandringar pa tillgangar som kan séljas (Reserv for
verkligt virde) och virdeforandringar pa derivat i kassaflodessak-
ringar (Sakringsreserv).

(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 pd respektive koncernbolags obeskattade reserver och
uppskjuten skatt pd skattemissiga temporéra skillnader. Uppskju-
ten skatt pa skattemissiga temporira skillnader berdknas med en
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skatteprocent pa 22 procent (26,3). Uppskjuten skatt beriknas pa
alla skattemdssiga temporira skillnader oavsett om den temporéira
skillnaden 4r redovisad i resultatet eller i 6vrigt totalresultat.

(1) Resultat per aktie
Resultat per aktie beridknas som Arets resultat efter skatt dividerat
med genomsnittligt antal aktier. Nagon utspiddning foreligger inte.

(m) Rapport over kassafloden

Rapport 6ver kassafloden visar in- och utbetalningar av likvida
medel under aret. SEK:s rapport 6ver kassafloden har upprittats
enligt den indirekta metoden, vilket innebar att rorelseresultatet
har justerats for transaktioner som inte medfért in- eller utbetal-
ningar, som t ex avskrivningar och kreditférluster. Redovisning
av kassafloden indelas i kategorierna l6pande verksambhet, inves-
teringsverksamhet och finansieringsverksamhet. Likvida medel
avser banktillgodohavanden som omedelbart kan omsittas till
kontanta medel, samt kortfristiga depositioner, dar tiden till forfall
ej Overstiger tre manader vid anskaffningstidpunkten. Se not 11.

(n) Kritiska redovisningsprinciper, bedémningar och uppskatt-
ningar
Vid faststdllande och tillimpningen av redovisningsprinciper
maste ledningen i vissa fall géra beddmningar 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 ér réttvisande. Dessa
antaganden och bakomliggande beslut paverkar redovisningen av
tillgdngar, skulder, intdkter och kostnader samt limnade upplys-
ningar. Verkligt utfall kan senare avvika fran de uppskattningar
och antaganden som gjorts. Se nedan for fragor dir avgérande
uppskattningar har gjorts.

Bolaget anser att bedomningar gjorda relaterade till foljande
kritiska redovisningsprinciper dr de mest vésentliga:

Den funktionella valutan i moderbolaget

Klassificering av virdepapper som ar noterade pa en aktiv mark-
nad

Valet av lampliga vérderingstekniker i de fall det inte finns att
tillga priser som dr noterade pa en aktiv marknad for derivat och
andra finansiella instrument som ska redovisas till verkligt virde
SEK 4r att betrakta som agent avseende S-systemet

Vidare har foretaget identifierat foljande osikerhetsfaktorer vid
tillimpning av IFRS:

o Avsittning for sannolika kreditforluster

» Uppskattningar av verkliga varden nar noterade priser saknas

« Virdering av derivat utan noterade marknadspriser

Moderbolagets funktionella valuta
SEK har beslutat att det 4r svenska kronor (Skr) som &r foretagets
funktionella valuta under IFRS. En betydande del av foretagets till-
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géngar, skulder och tillhérande derivat 4r avtalade eller har upp-
kommit i utlindsk valuta. Under IFRS omvirderas bade tillgangar
och skulder till stingningskurs och skillnaden mellan historiska
och aktuella bokforda virden redovisas som vixelkurseftekter i
rapport 6ver totalresultatet, dir de har motverkande effekter som
gor att nettoresultatet inte blir ett materiellt belopp i forhallande till
de totala tillgdngarna och skulderna i utlandsk valuta. Detta speg-
lar de ekonomiska effekterna av SEK:s policy att ha tillgdngar som
ar finansierade eller sikrade i samma valuta. Se not 28 for upplys-
ningar om SEK:s valutapositioner.

Virdepapper noterade pd en aktiv marknad

I de fall virdepapper klassificeras som lane- och kundfordringar
gor SEK en bedomning utifran ett antal fordefinierade faktorer hu-
ruvida dessa dr noterade pé en aktiv marknad eller inte. SEK har
med utgangspunkt fran bestimmelserna i gillande IFRS regelverk
etablerat en operationell definition av nér en transaktion ska be-
traktas som noterad pé en aktiv marknad. Ett instrument betraktas
som noterat pa en aktiv marknad om det finns ett tillrackligt antal
aktorer som sitter kop- och/eller saljpris. Alla andra transaktioner
betraktas som inte noterade pa en aktiv marknad. I de fall det fore-
ligger osékerhet kring detta tas dven andra kvalitativa kriterier i be-
aktande utifran ett i forvag definierat format. SEK:s operationella
definition &r anpassad efter de marknader som SEK investerar i.
Om ett storre antal virdepapper skulle bedomas vara noterade pa
en aktiv marknad, skulle dessa virdepapper bli klassificerade som
tillgangliga for forséljning och redovisas till verkligt varde och var-
deférindring efter skatt for dessa virdepapper skulle redovisas i
6vrigt totalresultat. Fran 1 december 2012 sa klassificeras alla nya
rantebirande viardepapper som ingar i SEK:s likviditetsplaceringar
som finansiella tillgangar som kan siljas, vilket medfor att en be-
démning huruvida ett virdepapper 4r noterat pa en aktiv marknad
eller inte framo6ver endast gors for rantebarande virdepapper som
presenteras som utlining dokumenterad som vérdepapper i rap-
port Gver finansiell stillning. Se not 12 for upplysning om SEK:s
klassificering av finansiella tillgdngar och skulder.

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

Vid rapporteringen av beloppen p4 tillgdngar, skulder och derivat
liksom inkomster och utgifter ar det n6dvéindigt att gora antagan-
den och uppskattningar om det verkliga vardet pa finansiella in-
strument och derivat, i synnerhet di det forekommer onoterade
eller illikvida virdepapper eller andra skuldinstrument. SEK gor
bedémningar om vilka som &r de mest lampliga vérderingstekni-
kerna for de finansiella instrumenten utifran grupperingar. Om
forutsattningarna, som ligger till grund for dessa antaganden och
uppskattningar skulle forandras, skulle de rapporterade belop-
pen kunna férdndras. I de fall finansiella instrument redovisas
till verkligt vérde, berdknas dessa virden utifran marknadspriser,
varderingsmodeller, externa parters varderingar och diskonterade
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kassafloden. En stor del av SEK:s finansiella instrument &r inte £6-
remal for publik handel och noterade marknadspriser ér inte enkelt
tillgéngliga. Olika varderingsmodeller respektive antaganden kan
medfora olika resultat av varderingarna. Dessutom skulle det upp-
skattade verkliga vardet for ett finansiellt instrument under vissa
marknadsvillkor kunna skilja sig signifikant fran det belopp som
skulle realiseras om virdepapperet omedelbart skulle siljas. Se not
28 for upplysning om virdeférandring pa tillgangar och skulder
om marknadsréntorna stiger eller sjunker med en procentenhet.

SEK dr att betrakta som agent avseende S-systemet

SEK har bedomt att S-systemet ér ett uppdrag dar SEK agerar som
agent at svenska staten istéllet for att vara uppdragsgivare av en-
skilda transaktioner. Bedomningen har baserats pa ett antal indi-
katorer enligt foljande (i) SEK har formellt, men inte i praktiken,
risker och bedémningar som hor till 4garskapet; (ii) SEK har inte
beslutsritt att stélla ut priser; och (iii) SEK erhaller kompensation
i form av en fast avgift. SEK har f6ljaktligen presenterat de ekono-
miska aktiviteterna i S-systemet i resultatet netto istéllet for brutto
i enlighet med statens dgaranvisning. Om SEK skulle betraktas
som uppdragsgivare avseende S-systemet, skulle alla intikter och
kostnader betraktas som SEK:s intikter och kostnader. Emellertid
skulle nettoeffekten inte paverka SEK:s rorelseresultat. Se not 25 for
upplysningar om S-systemet.

Avsdttning for sannolika kreditforluster

Avsittningar for kreditforluster gors om och nar SEK bedémer 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-
spréktagande av annan innehavd sékerhet. Om de underliggande
antagandena for dessa interna modeller skulle férandras skulle det
kunna innebéra materiella fordndringar i avsittningarna for befa-
rade kreditforluster.

Nedskrivningen redovisas som skillnaden mellan det redovi-
sade vérdet pa lanet och det diskonterade vérdet pa bolagets basta
skattning av framtida kassafloden. I berdkningen tas hinsyn till
en rad faktorer relaterade till lantagaren. De verkliga beloppen av
framtida kassafléden och de datum pa vilka de erhalls kan avvika
fran dessa beddmningar och saledes kan verkliga forluster skilja
sig fran de som tidigare redovisats. Om till exempel de faktiska be-
loppen av totala framtida kassafléden vore 10 procent hogre eller
lagre 4n bedémda skulle det paverka rorelseresultatet for raken-
skapsaret som slutar 31 december 2012 med ytterligare cirka Skr
70-80 miljoner (60-70) och eget kapital vid detta datum med Skr
50-60 miljoner (40-50). Ett hogre totalt framtida kassaflode skulle
péverka rorelseresultat och eget kapital positivt, medan ett lagre
totalt framtida kassaflode skulle paverka rorelseresultat och eget
kapital negativt.
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Uppskattning av verkligt virde nir noterade priser saknas

Om ett instrument klassificeras som finansiella tillgangar eller fi-
nansiella skulder till verkligt virde via resultatet virderas instru-
mentet till sitt fullstindiga verkliga virde, inklusive eventuell
kreditspread. Om noterade marknadspriser inte &r tillgdngliga for
sddana instrument ar det nodvéindigt att gora vissa antaganden
angdende kreditspreaden avseende motparten eller egen kredit-
spread beroende pa om instrumentet dr en tillgdng 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 rdkenskapsaret som slutar 31 december 2012 med cirka Skr 10—
20 miljoner (20-30) och eget kapital pa detta datum med Skr 40-50
miljoner (30-40). En hogre kreditspread skulle paverka rorelse-
resultat och eget kapital negativt, medan en ligre kreditspread
skulle paverka rorelseresultat och eget kapital positivt.

Om antagandena relaterade till virdering av skulder redovisade
till verkligt varde via resultatet skulle forandras sa att den genom-
snittliga kreditspreaden anvind fér véirdering av sidana skulder
vore 0,10 procentenheter hogre eller lagre dn den spread som an-
vants vid varderingen skulle det paverka rorelseresultatet for ra-
kenskapsaret som slutar 31 december 2012 med cirka Skr 250-350
miljoner (300-400) och eget kapital pa detta datum med Skr 200-
300 miljoner (200-300). En hogre kreditspread skulle paverka ro-
relseresultat och eget kapital positivt, medan en lidgre kreditspread
skulle paverka rorelseresultat och eget kapital negativt.

SEK emitterar virdepapper pa manga finansiella marknader. En
stor del av dessa 4r sammansatta finansiella instrument med in-
biaddade derivat. SEK:s policy &r att sikra risker i dessa instrument
genom att anvianda swappar med motsvarande strukturer for att
fa effektiva ekonomiska sikringar. Sédana sammansatta finansiella
instrument klassificeras som finansiella skulder varderade till verk-
ligt varde. Eftersom det inte finns ndgra noterade marknadspriser
for denna grupp av transaktioner, anvands virderingsmodeller, for
att berdkna verkligt virde. Bruttovéirdet pa dessa instrument och
derivat, som effektivt sikrar varandra, kriver komplexa bedém-
ningar avseende den mest lampliga virderingstekniken, antagan-
den och estimat. Om olika varderingsmodeller eller antaganden
skulle anvindas, eller om antaganden féridndras, skulle det kunna
resultera i olika resultat avseende virderingen. Om man bortser
fran paverkan pé virderingen av SEK:s kreditspread pa egen skuld
och basisspreadar, kommer sidana virdeférandringar normalt att
vara motverkande.

Utvecklingen pa de finansiella marknaderna har i viss man pa-
verkat de nivéer till vilka SEK kan emittera virdepapper. Denna
forandring, vilken ér olika stor pa olika marknader, 4r inkluderad
i berdkningen av verkligt virde for emitterade virdepapper. De
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modeller som anvinds omfattar bade direkt observerbara och hir-
ledda marknadsparametrar.

Viirdering av derivat utan noterade marknadspriser

En stor del av SEK:s portfolj av emitterade vardepapper och relate-
rade derivat bestar av strukturerade produkter for vilka vissa kom-
ponenter (dven om de inte separerats) ibland kraver sofistikerade
varderingsmodeller for att erhalla ett verkligt varde. Om antagan-
dena for dessa berdkningar skulle fordndras skulle det kunna re-
sultera i materiella forandringar i instrumentens verkliga varden,
men eftersom SEK endast ingar matchande sikringsrelationer
(ekonomiska sakringar eller redovisningssikringar) skulle den po-
tentiella materiella effekten pa resultatet eller eget kapital vara ett
resultat av forandringar i kreditspreaden eller basisspreaden.

SEK anvinder derivatinstrument for att begrédnsa och reducera
risker hanforliga till finansiella tillgdngar och skulder. For att be-
grinsa motpartsrisk, det vill siga den form av kreditrisk som de-
rivattransaktioner ger upphov till, ingar SEK sddana transaktioner
endast med motparter med god kreditvardighet. Vidare efterstra-
var SEK att ingd ISDA Masteravtal med tillhérande sikerhetsav-
tal, sa kallade Credit support Annex, med sina motparter. Detta
innebir att hogsta tillatna riskniva, oavsett vilka marknadsvérdes-
forandringar som kan intriffa, faststills pa forhand. Swappar ar
varderade till verkligt virde med hjdlp av noterade marknadspriser
i médn av tillgdng. Om marknadspriser inte ér tillgangliga anvinds
varderingsmodeller. Fér motparter ddr SEK har ett positivt port-
foljvarde, anvinder SEK en modell for att justera nettoexponering-
ens verkliga virde for forandringar i motpartens kreditkvalitet. De
modeller som anvinds omfattar bade direkt observerbara och hir-
ledda marknadsparametrar.

(o) Moderbolaget

Arsredovisningen for moderbolaget, AB Svensk Exportkredit
(publ) har upprittats i enlighet med svensk lag, krav i enlighet
med Lag om arsredovisning i kreditinstitut och viardepappersbo-
lag (1995:1559) (ARKL), RER 2 Redovisning for juridiska personer,
utgiven av Radet for finansiell rapportering, samt Finansinspektio-
nens foreskrifter (FFFS 2008:25) vilket innebér att IFRS regelverk
tillimpats s lingt det varit mojligt inom ramen for ARKL och Fi-
nansinspektionens foreskrifter. Skillnader i redovisningsprinciper
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 och er-
hallna utdelningar redovisas i resultatet.
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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 dotterbolaglimnade koncernbidrag redovisas, med beaktande
av dess skatteeffekt, som investering i andelar i koncernforetag i
den man inte nedskrivning behovs.

(v) Eget kapital

Eget kapital i moderbolaget bestar av foljande poster: aktiekapi-
tal, reservfond, fond for verkligt virde, balanserad vinst och arets
resultat. Fond for verkligt virde bestar av f6ljande poster; reserv
for verkligt virde (vardefordndringar p4 tillgdngar som kan siljas)
och sékringsreserv (vardeforandringar pa derivat i kassaflodesséak-
ringar).

Not 2. Rantenetto
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(vi) Pensionsskuld

I moderbolaget tillimpas andra grunder for berdkning av for-
mansbestdimda 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. Utover redovisningen av BTP-planen som en
avgiftsbestdmd plan &r de vasentligaste skillnaderna jamfort med
reglerna i IAS 19 framst hur diskonteringsrantan faststélls samt att
berikning av den formansbestimda forpliktelsen sker utifran nu-
varande l6nenivé utan antagande om framtida 16ne6kningar och
att alla aktuariella vinster och forluster redovisas i resultatet, da de
uppstar.

Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2012 2011 2012 2011
Rinteintikterna var relaterade till:

Utlaning till kreditinstitut 993,8 1197,3 993,8 1197,3
Utlaning till allmédnheten 3736,6 3679,2 3724,8 3666,0
Réntebérande virdepapper 1259,7 1950,0 1259,8 1950,8
Nedskrivna tillgdngar 3,2 3,1 3,2 3,1
Derivat 4359,0 33934 4359,0 33934
Summa rinteintikter 10352,3 10223,0 10 340,6 10210,6
Summa rintekostnader -8472,4 -8352,2 -8473,2 -8352,5
Rintenetto 1879,9 1870,8 1867,4 1858,1
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Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2012 2011 2012 2011
Rinteintikterna var relaterade till:

Finansiella tillgangar som kan sljas 143,2 211,9 143,2 211,9
Finansiella tillgdngar virderade till verkligt virde via resultatet 4633,8 3801,8 4622,1 3789,4
Léne- och kundfordringar 5575,3 6209,3 5575,3 6209,3
Summa rinteintakter 10352,3 10223,0 10 340,6 10210,6
Réntekostnaderna var relaterade till:

Finansiella skulder virderade till verkligt virde via resultatet -4088,8 -39454 -4088,7 -3945,5
Finansiella garantier -147,1 -216,9 -147,1 -216,9
Andra finansiella skulder -4236,5 -4189,9 -4237.4 -4190,1
Summa riantekostnader -8472,4 -8352,2 -8473,2 -8352,5
Réntenetto 1879,9 1870,8 1867,4 1858,1

I rinteintékterna ingr Skr 89,4 miljoner (72,4) som avser ersittning fran S-systemet (se not 25).
I koncernen fordelar sig ranteintdkterna geografiskt med 33,9 procent (36,2) fran Sverige, 18,1 procent (24,7) fran 6vriga Europa och

48,0 procent (39,1) fran andra lander utanfér Europa.

Not 3. Provisionsnetto

Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2012 2011 2012 2011
Provisionsintikterna var relaterade till:

Kapitalmarknadsprovisioner 5,5 8,6 - -
Finansiella konsultprovisioner 4,1 2,3 4,1 2,3
Ovriga provisionsintékter 1,5 1,4 1,5 1,4
Summa provisionsintikter 11,1 12,3 5,6 3,7
Provisionskostnaderna var relaterade till:

Depa- och bankavgifter -7,4 -8,2 -7,4 -8,2
Courtage -2,8 -2,8 -2,8 -2,8
Riskkapitalgaranti utfirdad av dgaren’ - -1,8 - -1,8
Finansiella konsultprovisioner -0,3 -0,8 -0,3 -0,8
Ovriga provisionskostnader -0,4 -1,3 -0,1 0,0
Summa provisionskostnader -10,9 -14,9 -10,6 -13,6
Provisionsnetto 0,2 -2,6 -5,0 -9,9

1

SEK har haft tillgang till en av dgaren, svenska staten, utfirdad garanti om Skr 600 miljoner, som SEK har haft ritt att dra kapital under om SEK bedémer det vara

erforderligt for att kunna fullgora sina forbindelser. Mot bakgrund av att SEK:s égare, svenska staten, under ar 2008 tillskjutit substantiella belopp av nytt eget
kapital till SEK, har den ovanndmnda garantin av SEK bedomts icke langre vara erforderlig och upphérde per den 30 juni 2011.

I koncernen fordelar sig provisionsintéikter geografiskt med 73,8
procent (43,6) fran Sverige, 17,2 procent (56,5) fran Europa utom
Sverige samt med 9,0 procent (0,0) frén lander utanfér Europa.

I koncernen fordelar sig provisionskostnader geografiskt med
20,6 procent (34,7) till Sverige, 78,2 procent (65,0) till Europa utom
Sverige samt med 1,2 procent (0,3) till linder utanfor Europa.

Provisionsintakter fran finansiella tillgangar och skulder ej var-

derade till verkligt virde via resultatet, uppgér for koncernen till
Skr 0,0 miljoner (0,2) och for moderbolaget till Skr 0,0 miljoner
(0,2).

Provisionskostnader frdn finansiella tillgdngar och skulder ej
virderade till verkligt virde via resultatet, uppgar for koncernen
till Skr 0,1 miljoner (0,2) och for moderbolaget till Skr 0,1 miljoner
(0,2).
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Not 4. Nettoresultat av finansiella transaktioner

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Nettoresultat av finansiella transaktioner var relaterat till:
Valutakursforandringar pa alla tillgdngar och skulder exkl. vakutakurs-
forandringar relaterat till omviérdering till verkligt varde 3,0 4,8 3,0 4,8
Rinteskillnadsersattningar 1,1 422 1,1 422
Realiserat resultat av avvecklade tillgdngar och skuldinlésen 639,9! 434,92 639,9! 434,92
Summa nettoresultat av finansiella transaktioner,
fore vissa virdeforindringar 644,0 481,9 644,0 481,9
Orealiserade virdef6érandringar pa finansiella tillgangar, finansiella
skulder och relaterade derivat -1151,7 41,5 -1151,7 41,5
Summa nettoresultat av finansiella transaktioner -507,7 523,4 -507,7 523,4
Realiserat resultat av avvecklade tillgangar och skuldinlésen Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Finansiella tillgangar och skulder virderade till verkligt varde
via resultatet 247,0! 403,3? 247,0! 403,3?
Finansiella tillgdngar som kan siljas - - - -
Léne- och kundfodringar 1,4 - 1,4 -
Ovriga finansiella skulder 391,5 31,6 391,5 31,6
Summa 639,9 434,9 639,9 434,9
Orealiserade virdeforandringar pé finansiella tillgdngar, finansiella skul-
der och relaterade derivat férdelat pa kategorier av finansiella instrument Koncernen Moderbolaget
Skrmn 2012 2011 2012 2011
Finansiella tillgdngar och skulder virderade till verkligt virde via resultatet:
varay identifierade vid forsta redovisningstillfillet (VVO) -13443,6 14019,7 -13443,6 14019,7
varav innehas for handel 12 967,9 -13971,6 12967,9 -13971,6
Derivat i sakringsredovisning -1308,2! 22532 -1308,2! 22532
Finansiella tillgdngar som kan siljas * -8,1 -43,9 -8,1 -43,9
Lane- och kundfordringar * 260,6 415,0 260,6 415,0
Ovriga finansiella skulder * 409,8 -2630,9 409,8 -2630,9
Ineffektivitet for kassaflodessédkringar som har redovisats via resultatet -30,1 0,0 -30,1 0,0
Summa -1151,7 41,5 -1151,7 41,5

1

En tidigare redovisad orealiserad vinst realiserades under tredje kvartalet Under 2011 ingér en realiserad vinst om Skr 279,3 miljoner, fran forsiljning

i samband med att ett fatal stora rinte- och valutaderivat stingdes for att av en fordran relaterad till Lehman Brothers. Fordran har tidigare redovisats
forbereda for det nya regelverket for stora exponeringar som trader i kraft vid som eventualtillging.
arsskiftet 2012/2013. Nettoforlusten i rorelseresultatet uppgick till Skr - 30,1 3 Virdeforandring p4 finansiella tillgingar som kan sljas, line-och kundford-

miljoner. Realiserad vinst uppgick till Skr 323,5 miljoner, som dock motver-
kades av en dterforing av tidigare redovisade orealiserade vinster uppgéende
till Skr -353,6 miljoner. Derivaten ersattes med nya derivatinstrument till
marknadsvillkor.

ringar samt ovriga finansiella skulder har redovisats via resultatet nar en sadan
tillgang eller skuld 4r féremal for verkligt virde-sikring med avseende pd
virdef6randring relaterad till den sikrade risken. Se not 13 f6r uppgift om hur
stor andel av dessa tillgangar eller skulder som &r foremal for verklig vardesak-
ring, samt vinster och forluster for sakringsinstrument respektive den sakrade
risken.



112. NOTER

Not 5. Personalkostnader

SEK ARSREDOVISNING 2012

Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2012 2011 2012 2011
Personalkostnader:

Loner och ersittningar till styrelsen och verkstéllande direktorer -7,5! -7,4" -5,6 -5,3
Loner och ersittningar till 5vriga ledande befattningshavare -11,8 -17,1 -13,7" -19,2!
Loner och ersdttningar till ovriga anstéllda -145,8 -140,0 -146,4 -140,9
Pensioner -55,8 -49,1 -57,6 -52,6
Sociala kostnader -57,3 -54,6 -57,3 -54,6
Ovriga personalkostnader -14,0 -14,6 -13,9 -14,6
Summa personalkostnader -292,2 -282,8 -294,5 -287,2

! Jane Lundgren Ericssons ersittningar ingdr, i koncernen i posten "Loner och ersittningar till styrelsen och verkstillande direktérer” och i moderbolaget i posten

“Loner och ersittningar till 6vriga ledande befattningshavare”

I personalkostnader ingar en bedomd kostnad, inklusive sociala
avgifter, for det generella incitamentsystemet GIS, med Skr 27,5
miljoner (25,5). Utfall motsvarar maximalt tvd manadsloner. GIS
ar den enda typ av rorlig erséttning som forekommer pa SEK och
utgor ett ensidigt erbjudande fran bolagets sida, som bolaget vid
var tid diskretionért kan férdndra eller aterkalla. Innehall i, samt
omfattning och giltighet av GIS, liksom eventuella dndringar el-
ler kompletteringar dirav, beslutas arligen av bolagets styrelse. GIS
omfattar all tillsvidareanstélld personal, dock ej vd, 6vriga leda-

moter i verkstillande ledningen, chefen f6r Financial Control eller
chefen for Risk Control.

Den sammanlagda summan av ledande befattningshavares, ex-
klusive moderbolagets verkstallande direktors ersittning uppgick
till Skr 13,7 miljoner (19,2). Av ersittning till ledande befattnings-
havare ar Skr 13,2 miljoner (14,8) pensionsgrundande. Av ersitt-
ning till verkstéillande direktéren i moderbolaget &r Skr 4,3 miljo-
ner (4,3) pensionsgrundande.

Koncernen Moderbolaget
Medelantalet anstéllda 2012 2011 2012 2011
Kvinnor 109 108 109 108
Min 122 126 122 126
Summa 231 234 231 234

Koncernen Moderbolaget
Medelantalet anstillda, geografiskt placerade 2012 2011 2012 2011
Sverige 230 233 230 233
Singapore 1 1 1 1
Summa 231 234 231 234

Koncernen Moderbolaget
Anstillda vid arets slut 2012 2011 2012 2011
Kvinnor 114 111 114 111
Min 121 121 121 121
Summa 235 232 235 232

ANDEL KVINNOR I STYRELSE OCH BLAND LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE, %

Moderbolaget 2012 2011
Styrelse 50 50
Ledande befattningshavare 43 38
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2012 Arvode,

Ersittning och andra formaner till styrelse och inkluderar Intjanad Intjanad .

ledande befattningshavare i koncernen dven utskotts- fast rorlig Ovriga Pensions-

TSkr arvode ersdttning' ersittning forméner>  avgifter’ Summa
Styrelseordférande:

Lars Linder-Aronson -398 - - - - -398
Ovriga styrelseledaméter:

Cecilia Ardstréom -166 - - - - -166
Jan Belfrage -165 - - - - -165
Ulla Nilsson -168 - - - - -168
Jan Roxendal -176 - - - - -176
Ake Svensson -163 - - - - -163
Lotta Mellstrom* - - - - - -
Eva Walder* - - - - - -

Ledande befattningshavare:
Peter Yngwe, Verkstillande direktor och

koncernchef - -4203 - -131 -2506° -6 840
Jane Lundgren Ericsson, Verkstéllande direktor for

AB SEK Securities och deputy COO - -1911 - -57 -637 -2605
Sirpa Rusanen, Direktér - Human Resources - -1192 - -113 -423 -1728
Per Jedefors, Direktor — Chief Risk Officer - -2923 - -53 -905 -3881
Per Akerlind, Direktér — Chief Operating Officer - -2940 - -112 -2079¢ -5131
Sven-Olof Soderlund, Direktor — Strategic Analysis - -2212 - -97 -720 -3029
Susanna Rystedt, Direktor — Chief Administrative

Officer - -1850 - -91 -599 -2540
Johan Winlund, Direktér - Communications

slutat 2012-02-29 - -167 - -16 -38 -221

Summa -1236 -17 398 -670 -7907 -27211
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2011 Arvode, Intjanad

Ersittning och andra formaner till styrelse och inkluderar Intjanad rorlig )

ledande befattningshavare i koncernen dven utskotts- fast ersittning Ovriga Pensions-

TSkr arvode ersdttning' fran 2008 forméner*  avgifter’ Summa
Styrelseordférande:

Lars Linder-Aronson -268 - - - - -268
Ovriga styrelseledaméter:

Cecilia Ardstrom -112 - - - - -112
Jan Belfrage -148 - - - - -148
Ulla Nilsson -70 - - - - -70
Jan Roxendal -164 - - - - -164
Ake Svensson -58 - - - - -58
Lotta Mellstrom* - - - - - -
Eva Walder* - - - - - -
Styrelseledaméter som avgick vid drsstimman

2011:

Ulf Berg, styrelseordférande -64 - - - - -64
Karin Apelman -50 - - - - -50
Christina Liffner -45 - - - - -45
Helena Levander -37 - - - - -37
Risto Silander -39 - - - - -39
Ledande befattningshavare:

Peter Yngwe, Verkstallande direktor och

koncernchef - -4125 - -137 -2377° -6639
Jane Lundgren Ericsson, Verkstéllande direktor for

AB SEK Securities och Deputy COO - -1788 -293 -49 -508 -2638
Sirpa Rusanen, Direktér - Human Resources - -1128 -205 -93 -398 -1824
Johan Winlund, Direktér - Communications - -805 - -36 -222 -1063
Mans Hoglund, avgick med pension 2011-05-31 - -1276 -2399 -52 -716 -4443
Per Jedefors, anstilld 2011-09-02 Direktor — Chief

Risk Officer - -959 - -3 -304 -1266
Per Akerlind, Direktér — Chief Operating Officer - -2890 -2497 -103 -2024° -7514
Sven-Olof Soderlund, Direktor — Strategic Analysis - -2258 -420 -97 -898 -3673
Susanna Rystedt, Direktor — Chief Administrative

Officer - -1789 - =70 -550 -2409
Summa -1055 -17018 -5814 -640 -7997  -32524

Pa forhand faststilld 16n eller andra ersittningar sisom semesterersittning
och traktamenten.

- Ovriga formaner bestar av till exempel bilférman, kostforman och formén pa

dispositionsritt till en fjéllstuga.

Inkluderar effekt av 16nevéxling, premier till forsékringar for sjukersitt-

ning vid langvarig sjukdom, andra kollektiva riskforsékringar som foljer av
gillande kollektivavtal samt retroaktiva effekter fran 2010 pa grund av omfor-
handlade forsikringsavtal.

Sedan den 29 april 2010 utgér ej arvoden till representanter anstéllda av
bolagets dgare, svenska staten.

Verkstillande direktor Peter Yngwe har pensionsalder 65 ar och en pensions-
premie om 30 procent av 16n. Pensionspremie for helaret 2012 som Gverstiger
30 procent avser verenskommen extra pensionspremier som hérror fran
omforhandling 2010 av tidigare gillande formansbestimt pensionsavtal.
Extra pensionspremier som ingick i omférhandlingen var totalt Skr 3,0

miljoner; 1,0 miljon utbetald 2010, 1,0 miljon utbetald 2011 och 1,0 miljon
utbetald 2012. De extra pensionspremierna var villkorade av att Peter Yngwe
var fortsatt anstilld i SEK, och utbetalning hade inte skett om han sjélv sagt
upp sig fore utbetalningstidpunkten. Betalningarna for de extra pensions-
premierna r nu slutforda.

Pensionspremie for Per Akerlind for helaret 2012 som Gverstiger 30 procent
avser Gverenskommen extra pensionspremier som harror fran omfor-
handling 2010 av tidigare géllande formansbestamt pensionsavtal. Extra
pensionspremier som ingick i omférhandlingen ar totalt Skr 3,0 miljoner; 1,0
miljon utbetald 2010 1,0 miljon utbetald 2011 och 1,0 miljon utbetald 2012.
De extra pensionspremierna var villkorade av att Per Akerlind var fortsatt
anstalld i SEK, och utbetalning hade inte skett om han sjélv sagt upp sig fore
utbetalningstidpunkten. Betalningarna for de extra pensionspremierna dr nu
slutforda.
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Informationen om ersittning inom SEK, i enlighet med Finans-
inspektionens foreskrifter om ersittningssystem i kreditinstitut,
vardepappersbolag och fondbolag med tillstand for diskretionér
portfoljforvaltning (FFFS 2011:1), offentliggors i Pelare 3-rapporten
i samband med publicering av arsredovisningen den 22 februari
2013. Bolaget lamnar i sitt offentliggorande uppgifter om vilka er-
sattningsprinciper som tillimpats for ersittningarna som intjénats
2012, samt en beskrivning av bolagets ersittningspolicy.

Pensionsalder dr 65 ar fér samtliga ledande befattningshavare.
Pensionsvillkor, uppségningsvillkor och andra anstallningsvillkor
for vd och 6vriga ledande befattningshavare foljer gallande rikt-
linjer for ledande befattningshavare i foretag med statligt dgande
(Riktlinjer for anstillningsvillkor for ledande befattningshavare
2009-04-20) dar BTP-planen ingar som en godkéind kollektiv-
avtalad formansbestdimd pensionsplan. Pensionsavsittningar for
ledande befattningshavare i SEK skall hogst uppga till 30 procent
av pensionsgrundande 16n for alders- och efterlevandepension.
Premien kan for alders- och efterlevandepension Gverstiga 30
procent. Detta med anledning av att SEK tillimpar en féormans-
bestimd pensionsplan, BTP-planen, som f6ljer av kollektivavtal
mellan Bankinstitutens Arbetsgivareorganisation (BAO) och
Finansférbundet, och omfattar anstillda medarbetare i bank och
finansbolag.

For samtliga ledande befattningshavare, inklusive Peter Yngwe,
betalar SEK dven premier till forsikringar for sjukersittning vid
langvarig sjukdom, andra kollektiva riskforsakringar som f6ljer av
gillande kollektivavtal samt till en reseforsikring och sjukvards-
forsakring. Ovriga fSrméaner bestér av till exempel bilforman, kost-
férmén och fé6rman pé dispositionsritt till en fjallstuga.

Peter Yngwe, Per Akerlind samt Sven-Olof Soderlund har 6
manaders uppsdgningstid fran arbetsgivarens sida och ar dar-
utéver berittigade till avgangsvederlag motsvarande 18 fasta ma-
nadsléner. Avrakning sker for inkomst erhéllen fran nytt arbete.
For 6vriga ledande befattningshavare giller vid uppsédgning fran
arbetsgivaren sida uppsigningstid enligt kollektivavtal. Vid upp-
sdgning fran den anstilldes sida géller uppsdgningstid om 3 eller
6 ménader.

KONCERNEN

SEK:s anstéllda har kollektivavtalade pensioner genom BTP-
planen som 4r den mest betydande pensionsplanen for banktjans-
temén i Sverige. BTP-planen tryggas genom forsikring i forsak-
ringsbolaget SPP.

SEK ARSREDOVISNING 2012

Den totala pensionskostnaden for formansbestimda och
avgiftsbestimda formaner framgar nedan

Skr mn 2012 2011
Kostnad for tjanstgoring under

innevarande period -7,4 -6,5
Rintekostnad -4,9 -6,6
Forvantad avkastning pa forvaltnings-

tillgangar 4,0 3,3
Amortering av aktuariella vinster 0,5 5,1
Netto pensionskostnad for

forméansbestimda pensioner -7,8 -4,7
Sarskild loneskatt for formans-

bestimda pensioner -1,9 -1,1
Netto pensionskostnad for avgifts-

bestimda pensioner, inkl 16neskatt -46,1 -43,3
Netto pensionskostnad -55,8 -49,1

Nedanstaende tabell anger nettovirdet av forméansbestimda

pensionsataganden
Skr mn 2012 2011
Férmansbestaimda ataganden 259,5 251,8
Verkligt virde av forvaltnings-
tillgangar -178,3 -164,3
Nettovirde 81,2 87,5
Oredovisade aktuariella forluster,
netto -36,7 -40,5
Avsittning for pensioner, netto
forpliktelse (se not 21) 44,5 47,0
Nedanstaende anger utvecklingen av formansbestimda
ataganden
Skr mn 2012 2011
Formansbestdimda ataganden,
ingaende virde 251,8 211,7
Kostnad for tjanstgoring under
innevarande period 7,4 6,5
Réntekostnad 4,9 6,6
Utbetalda ersattningar -7,5 -7,4
Reduceringar och regleringar 0,0 -12,4
Aktuariella vinster och forluster, effekt
pga erfarenhet 3,0 -6,4
Aktuariella vinster och forluster, effekt
justerade antaganden -0,1 53,2
Formansbestimda dtaganden,
utgaende virde 259,5 251,8
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Nedanstidende tabell anger utvecklingen av verkligt virde pa
forvaltningstillgdngar

Skr mn 2012 2011
Verkligt virde pa férvaltnings-

tillgdngar, ingdende virde 164,3 171,3
Forviantad avkastning pa forvaltnings-

tillgangar 4,0 3,3
Avgifter fran arbetsgivaren 9,0 7,5
Utbetalda erséttningar -6,2 -6,0
Reduceringar och regleringar 0,0 -134
Aktuariella vinster 7,2 1,6
Verkligt virde pa forvaltnings-

tillgangar, utgdende virde 178,3 164,3

Nedanstaende tabell anger visentliga aktuariella antaganden
vid utgangen av aret

SEK ARSREDOVISNING 2012

Forvintad avkastning pa forvaltningstillgangar
Forvantad avkastning baserar sig pa SEK:s bedémning av avkast-
ningen pa forvaltningstillgangar.

Forvintad l6ne6kningstakt
Forvintad 16ne6kningstakt baserar sig pa SEK:s bedémning av
langsiktig lonedkningstakt i SEK.

Forvintad inflation
Forvantad inflation ligger i niva med svenska realranteobligatio-
ner.

Forvintad personalomsittning

Forvantad personalomsittning baserar sig pa SEK:s bedomning av
den langsiktiga forvintade nivan av personal som lamnar foretaget
under ett ar.

MODERBOLAGET

% 2012 2011  Imoderbolaget tillimpas andra grunder fér berikning av forméns-
Diskonteringsrinta 2,1 2,0  bestimda planer &n de som anges i IAS 19. I moderbolaget redovi-
Forvintad avkastning p4 forvaltnings- sas BTP-planen som en avgiftsbestimd plan samt att moderbolaget
tillgingar et! 2,4  foljer Tryggandelagens bestimmelser och Finansinspektionens
Forvintad lonedkningstakt 35 35 féresk{ifter, eftersom“detta. aren .férutséttnigg fé“r skattemdssig av-
Forvintad inflation 16 15 dragsrat.t-. De mest Vasent.hga sklllhnadefna ]amfortﬂmed reglerna i
e o ’ ’ IAS 19 giller framst hur diskonteringsréntan faststalls samt att be-
Forvintad personalomsittning 40 40 rikning av den formansbestamda forpliktelsen sker utifran nuva-
! Ejtillimpligt pa grund av regelverksforindringar. rande 16neniva utan antagande om framtida 16ne6kningar.
Avstamning av fordandring i pensionsskuld Pensionskostnad
Skr mn 2012 2011 Skr mn 2012 2011
Pensionsskuld, ingédende virde 47,0 50,2 Pensionering i egen regi
Netto, periodens pensionskostnad 7,8 4,7 Arets pensionskostnad, exkl. skatter -1,0 -0,4
Avgifter fran arbetsgivaren -9,0 -7,5 Pension genom forsikring
Netto, pensionsutbetalning -1,3 -14 Arets pensionskostnad, exkl. skatter -45,1 -42,0
Reduceringar och regleringar 0,0 1,0 Redovisad nettokostnad hinforlig
Pensionsskuld, utgiende virde 44,5 47,0 till pensioner, exkl. skatter -46,1 -42,4
Pensionskostnad 2012 for formansbestimda pensioner uppgar — Avstimning av fordndring i pensionsskuld
till Skr —7,8 miljoner (-4,7). Fér 2012 ingdr en aktuariell vinst med ~_Skr mn 2012 2011
Skr 0,5 miljoner (5,1). Den aktuariella vinsten uppstir da det inte ~ Pensionsskuld, ingéende virde 13,3 14,3
lingre finns aktiva anstéllda kvar i en tidigare férméansbestimd Upplésning/ytterligare avsittning,
pensionsplan. netto -0,4 -1,0
Pensionsskuld, utgaende virde 12,9 13,3

Diskonteringsranta

Diskonteringsranta utgar fran marknadens férvantningar pa bok-
slutsdagen pa obligationer med samma 16ptid som pensionsskul-
den. Virderingen har utgétt fran en réntekurva uppskattad efter
svenska statsobligationer.
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Not 6. Ovriga kostnader
Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Resor och marknadsféring -20,9 -20,5 -20,6 -20,4
IT och informationssystem -91,9* -65,3 -91,8! -65,2
Arvoden -76,9 -75,5 -75,7 -74,6
Bolagens fastigheter och lokaler? -31,3 -30,3 -31,1 -31,3
Ovrigt -11,8 -11,5 -11,4 -9,6
Summa dvriga kostnader -232,8 -203,1 -230,6 -201,1
! Okningen beror huvudsakligen pa kostnader for IT-utveckling relaterad till tvingande regelverk.
2 SEKir partiavtal dar SEK hyr kontorsyta i Stockholm och Singapore.
KOSTNAD FOR OPERATIONELLA LEASINGAVTAL
Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Leasingavtal -29,9 -27,9 -29,9 -28,9

Den storsta delen avser kontorslokaler.

FRAMTIDA MINIMILEASEAVGIFTER FOR ICKE UPPSAGNINGSBARA OPERATIONELLA LEASINGAVTAL AR FOLJANDE

Koncernen Moderbolaget
31 december 31december 31december 31 december
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Inom 1 ar -25,8 -30,0 -25,8 -30,0
Mellan 1 och 5 &r -72,9 -105,7 -72,9 -105,7
Senare dn 5 ar - - - -
Summa framtida minimileaseavgifter for icke uppsédgningsbara
operationella leasingavtal -98,7 -135,7 -98,7 -135,7
ERSATTNING TILL REVISORER

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Ernst & Young:
Revisionsuppdrag -14,0 -13,4! -13,8 -13,3!
Revisionsnira tjdnster -0,9 -0,7 -0,9 -0,7
Skatterelaterade uppdrag -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Ovriga uppdrag - -0,1 - -0,1
Riksrevisionen:
Revisionsuppdrag - -0,8 - -0,8
Summa -15,1 -15,2 -14,9 -15,1

' varav 1,5 miljoner avser ar 2010.

Revisionsuppdraget inkluderar dven granskning av rapportering till myndigheter och granskning av emissionsprospekt. Ersattning kan

av redovisningsskal vara inkluderad i andra poster &n "Ovriga kostnader”.
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Not 7. Materiella och immateriella tillgangar

Koncernen Moderbolaget

31december 31december 31december 31december
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Byggnader
Anskaffningsvirde vid arets borjan 0,7 142,8 0,7 0,7
Arets avyttring och utrangering 0,0 -142,1' 0,0 0,0
Ackumulerade avskrivningar vid arets borjan -0,4 -41,4 -0,4 -0,4
Arets avskrivningar 0,0 -0,5 0,0 0,0
Aterforda avskrivningar pa grund av avyttring 0,0 41,5 0,0 0,0
Bokfort viarde 0,3 0,3 0,3 0,3
Mark
Anskaffningsvérde 0,1 0,1 0,1 0,1
Bokfort viarde 0,1 0,1 0,1 0,1
Installationer och utrustning
Anskaffningsvarde vid arets borjan 64,4 90,2 64,0 80,0
Arets inkop 7,2 16,2 7,2 16,2
Arets avyttring och utrangering -2,4 -42,0 -2,4 -32,2
Ackumulerade avskrivningar vid arets borjan -24,0 -49,7 -23,7 -44,9
Aterforda avskrivningar pa grund av avyttring och utrangering 1,9 35,1 1,9 30,5
Arets avskrivningar -11,5 -9,4 -11,5 -9,3
Valutakursjustering -0,1 -0,1 0,0 -0,1
Bokfort virde 35,5 40,3 35,5 40,2
Immateriella tillgangar
Anskaffningsvirde vid arets borjan 205,3 130,2 201,5 126,4
Arets inkop 34,7 75,1 34,7 75,1
Ackumulerade avskrivningar vid arets borjan -117,6 -113,1 -113,8 -109,3
Arets avskrivningar -8,0 -4.5 -8,0 -4.5
Bokfort virde 114,4 87,7 114,4 87,7
Bokfort virde
Byggnader, mark och inventarier 35,9 40,7 35,9 40,7
Immateriella tillgdngar 114,4 87,7 114,4 87,7
Bokfort virde pa materiella och immateriella tillgangar 150,3 128,4 150,3 128,4
Arets avskrivningar enligt Rapport over totalresultat i koncernen -19,5 -14,5 -19,5 -13,9

! Dotterbolaget AB SEKTIONEN, som dgde SEK:s tidigare kontorsfastighet, saldes under andra kvartalet 2011 och har
genererat ett positivt resultat om Skr 105,1 miljoner vilket redovisats som 6vrig rorelseintékt i rapport 6ver totalresultat i koncernen.

Immateriella tillgdngar omfattar huvudsakligen aktiverad del av investeringar i IT-system.
Den genomsnittliga beraknade livslingden for byggnaden ar 7o ar, och for annan egendom och utrustning 5 r.
Den genomsnittliga beraknade livslangden for immateriella tillgangar ar 5 &r.
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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

SEK ARSREDOVISNING 2012

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 2012 31 december 2011 31 december 2012 31 december 2011
Nuvirde av Nuvirde av Nuvirde av Nuvirde av
framtida framtida framtida framtida
Brutto- minimi- Brutto- minimi- Brutto- minimi- Brutto- minimi-
Skrmn investering leaseavgifter investering leaseavgifter investering leaseavgifter investering leaseavgifter
Inom ett ar 672,9 652,2 692,2 666,8 672,9 652,2 692,2 666,8
Mellan ett och fem ar 246,4 207,4 300,5 245,0 246,4 207,4 300,5 245,0
Senare 4n fem ar 71,5 67,0 102,5 93,4 71,5 67,0 102,5 93,4
Summa 990,8 926,6 1095,2 1005,2 990,8 926,6 1095,2 1005,2
Ej intjanade finansiella intakter - 64,2 - 90,0 - 64,2 - 90,0
Ej garanterat restvirde - - - - - - - -
Summa 990,8 990,8 1095,2 1095,2 990,8 990,8 1095,2 1095,2

Samtliga leasingavtal 4r klassificerade som lane- och kundfordringar. Leasingavtalen ingér i posten utldning till allmanheten i rapport

over finansiell stillning.

Not 9. Nedskrivningar och oreglerade fordringar

Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2012 2011 2012 2011
Nedskrivning av finansiella tillgdngar"? -71,7 -125,1 -63,7 -125,1
Aterforing av tidigare gjorda nedskrivningar'?? 34,6 10,0 34,6 10,0
Netto nedskrivningar och aterfoéringar -37,1 -115,1 -29,1 -115,1
Atervunna kreditforluster 13,7 42 0,4 0,2
Kreditforluster, netto -23,4 -110,9 -28,7 -114,9
varav utldning’ -48,7 -78,4 -54,0 8,9
varav likviditetsplaceringar’ 25,3 -32,5 25,3 -123,8
Foridndringar i reservering av finansiella tillgdngar:
Ingaende balans -683,7 -568,6 -683,7 -568,6
Forsiljning av tidigare nedskrivna tillgdngar - - - -
Netto nedskrivningar och aterféringar -37,1 -115,1 -29,1 -115,1
Utgaende balans -720,8 -683,7 -712,8 -683,7
varav utldning* -235,1 -172,7 -227,1 -172,7
varav likviditetsplaceringar* -485,7 -511,0 -485,7 -511,0

! SEK har tva tillgdngar i form av CDO:er (andel av tillgdngar med framsta ratt
till betalning) med slutexponering mot den amerikanska sub-primemark-
naden. En dterforing har skett med Skr 31,5 miljoner (nedskrivning 16,0)
under 2012 avseende tvd CDO:er. Totala nedskrivningar uppgér till Skr 462,6
miljoner (491,4) avseende CDO:erna. Tillgdngarna har ett bokfort virde
brutto fére nedskrivning uppgaende till Skr 594,4 miljoner (641,4).

% For avsittning utan identifierad motpart har en avsittning skett med Skr
40,0 miljoner (110,0) under 2012. Detta innebr att reserven for befarade
kreditforluster pa krediter utan identifierad motpart uppgar till totalt Skr
200,0 miljoner (160,0). Avsittningen avser férsaimring i kreditkvalitet for

tillgdngar som inte omfattas av individuella reserver. Okningen av reserven
ar foranledd av en forsamrad kreditkvalitet hos SEK:s motparter, vilket
beror pa den 6kade oron pa Europas finansmarknader och dartill relaterade
forvirrade ekonomiska férhallanden. Okningen av reserven ir relaterad till
risken for intriffade forluster som i dagslaget inte ar kinda for SEK. SEK har
gjort bedomningen av reserven utifran en metod som baserar sig pa bade
kvantitativa och kvalitativa analyser av samtliga exponeringar upptagna till
upplupet anskaffningsvarde.

* varav Skr 28,0 miljoner (-) avser orealiserade valutakurseffekter under 2012.

4 Senot 11 for definitioner.
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OREGLERADE FORDRINGAR
Oreglerad fordran ar upptagen till det belopp varmed fordran vintas inflyta.

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Oreglerade fordringar:
Aggregerat oreglerat belopp som ar forfallet upp till 90 dagar 155,4! 154,2! 155,4! 154,2!
Aggregerat oreglerat belopp av kapital och rinta forfallet
mer dn 90 dagar 1418,7'2 891,812 1418,7'2 891,812
Ej forfallet kapitalbelopp pa krediter som till nagon del &r oreglerade 1552,4! 2079,4" 1552,4! 2079,4'
! Oreglerade fordringar bestar huvudsakligen av amorteringar relaterade till 2 Avaggregerat oreglerat belopp av kapital och rédnta dr Skr 144,5 miljoner
ett1an dér diskussion om omstrukturering har inletts men inte avslutats. For (153,5) forfallna for mer &n tre men mindre 4n sex manader fore balansdagen
dettaldn har rintan betalats i tid och betraktas av den anledningen ej som samt Skr 144,5 miljoner (153,5) forfallna for mer &n sex men mindre &n nio
oreglerad. Fordran dr tackt med fullgoda garantier varfor ingen reservering manader fore balansdagen.
for forvantad forlust har gjorts. SEK har inga 6vriga omstrukturerade ford-
ringar.
Not 10. Inkomstskatt
Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Inkomstskatt
Justering avseende tidigare ar -1,7 -15,9 -1,7 -15,9
Aktuell skatt pa arets resultat -216,0 -403,6 -208,2 -400,9
Uppskjuten skatt 102,1 -70,1 - -
Summa inkomstskatt -115,6 -489,6 -209,9 -416,8
Skatt relaterad till 6vrigt totalresultat
Aktuell skatt -2,0 -3,2 -2,0 =32
Uppskjuten skatt -44.3 -103,8 -18,4 -103,8
Justering av uppskjuten skatt pga sénkt skattesats' 25,9 - - -
Summa skatt redovisad i rapport Gver totalresultat -20,4 -107,0 -20,4 -107,0
Avstamning av effektiv skattesats
Svensk inkomstskatt i % 26,3 26,3 26,3 26,3
Resultat fore skatt 824,3 1889,1 757,9 1529,2
Skatt baserad pa resultat fore skatt 26,3 % -216,8 -496,8 -199,3 -402,2
Skatteeffekt av:
Ej skattepliktiga intédkter 0,2 27,6 0,2 14,4
Ej avdragsgilla kostnader -5,3 -1,4 -3,2 -1,4
Nedskrivning av aktier i dotterbolag - - - -10,4
Implicit rdnta pé periodiseringsfonder -8,4 -12,9 -8,4 -12,9
Erhéllen utdelning - - 2,5 11,3
Justering avseende tidigare ar -1,7 -15,9 -1,7 -15,9
Justering av uppskjuten skatt pga sénkt skattesats' 116,4 - - -
Ovrigt 0,0 9,8 0,0 0,3
Summa redovisad skatt -115,6 -489,6 -209,9 -416,8
Effektiv skatt i % 14,0 259 27,7 27,3

! Justering av uppskjuten skatt beror pé att Sveriges riksdag under 2012 beslutade att sinka inkomstskatten for bolag fran 26,3 procent till 22,0 procent med ikraft-

tradande fran 1 januari 2013.
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Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Uppskjutna skattefordringar avseende:
Ovriga temporira skillnader 9,7 14,5 - -
Summa uppskjutna skattefordringar 9,7 14,5 - -
Uppskjutna skatteskulder avseende:
Obeskattade reserver 605,5 709,7 - -
Temporira skillnader finansiella instrument
- Kassaflodessékringar 132,3 114,0 132,3 114,0
Ovriga temporira skillnader 0,0 2,4 0,0 0,0
Summa uppskjutna skatteskulder 737,8 826,1 132,3 114,0
Netto uppskjuten skatteskuld 728,1 811,6 132,3 114,0
Inga underskottsavdrag fanns per 31 december 2012 eller 31 december 2011.
FORANDRING AV UPPSKJUTNA SKATTER
Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Ingdende balans -811,6 -631,1 -114,0 6,1
Forindring over resultatet 102,1 -70,1 0,0 -16,3
Forandring i 6vrigt totalresultat -18,4 -103,8 -18,4 -103,8
Ovrigt -0,2 -6,6 0,1 0,0
Summa -728,1 -811,6 -132,3 -114,0
OBESKATTADE RESERVER
Moderbolaget
31 december 31 december
Skr mn 2012 2011
Periodiseringsfonder:
Ingaende balans 2684,9 23979
Arets upplosning -202,9 -184,4
Arets avsittning 256,0 471,4
Utgéende balans 2738,0 26849
varav:
Periodiseringsfond 2006 0,0 202,9
Periodiseringsfond 2007 244,1 244,1
Periodiseringsfond 2008 91,5 91,5
Periodiseringsfond 2009 444,2 444,2
Periodiseringsfond 2010 1230,8 1230,8
Periodiseringsfond 2011 471,4 471,4
Periodiseringsfond 2012 256,0 -

I koncernens rakenskaper utfordelas koncernbolagens obeskattade reserver med 78,0 procent till eget
kapital och med 22,0 procent till uppskjuten skatteskuld som redovisas i balansrdkningen. Forandringar
av den uppskjutna skatteskulden inkluderas i skatt pa arets resultat i rapport 6ver totalresultatet.
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Not 11. Utlaning och likviditet

Utldning dokumenterad som vardepapper utgor enligt SEK:s uppfattning en del av SEK:s totala utlaning. SEK:s totala utlaning respektive
totala likviditetsplaceringar beriknas saledes enligt foljande:

Koncernen Moderbolaget

31december 31december 31december 31 december
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Utlaning:
Utlaning dokumenterad som réantebarande virdepapper 57 889,8 66204,5 57900,6 66226,2
Utlaning till kreditinstitut 22 083,6 25791,6 22083,6 25815,2
Utlaning till allmédnheten 115478,2 107 938,1 115478,2 107 938,1
Avgar:
Depositioner dér tiden till forfall verstiger tre manader -2544.4 -4334,3 -2544.4 -4334,3
Total utldning 192907,2 195599,9 192918,0 195 645,2
Likviditetsplaceringar:
Likvida medel! 2338,2 3749,6 2313,1 3666,2
Depositioner dér tiden till forfall 6verstiger tre manader 25444 4334,3 25444 4334,3
Statsskuldférbindelser/statsobligationer 5111,5 20334 5111,5 20334
Andra rintebédrande virdepapper dn utlining 77 693,3 74738,5 77 693,3 74738,5
Totala likviditetsplaceringar 87 687,4 84 855,8 87 662,3 84772,4
varav:
— emitterade av offentliga organ 62432,3 29004,1 62432,3 29004,1
- noterade pd bors 123 688,5 139901,7 123 688,5 139901,7

! Likvida medel avser banktillgodohavanden som omedelbart kan omsittas till kontanta medel, samt kortfristiga depositioner, dér tiden till forfall ej Gverstiger tre
manader vid anskaffningstidpunkten.

Avseende reserveringar, nedskrivningar och atervinningar hanvisas till not 9.
Réntebdrande vardepapper som inte tas upp till sitt verkliga virde och som 6verskrider respektive underskrider det belopp som ska
infrias pa férfallodagen redovisas med summan av 6verstigande belopp for sig och summan av underskridande belopp for sig.

Koncernen Moderbolaget

31december 31december 31december 31 december

Skr mn 2012 2011 2012 2011
Summa av overstigande belopp 246,4 136,4 246,4 136,4
Summa av underskridande belopp -13,7 -29,9 -13,7 -299

VOLYMUTVECKLING UTLANING
Koncernen varav S-systemet
Summa Summa varav
CIRR-

krediter =~ U-krediter

Skr mn 2012 2011 2012 2011 2012 2012
Accepterad ny langfristig utlining 56235 51249 19919 7965 19919 0
Syndikerade kundtransaktioner - 39 - - - -
Totala kundfinansieringslosningar 56235 51288 19919 7965 19919 0
Avtalad, j utbetald utlaning vid arets slut 25915 25072 12675 9036 12586 89

Utestaende utlaning vid arets slut 192907 195600 39499 34227 38647 852
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UTESTAENDE UTLANING PER KREDITTYP

Koncernen Moderbolaget varav S-systemet
31 december 31 december 31december 31december 31december 31december
Skr mn 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Utlaning avseende export av kapitalvaror 105 145 102 566 105 145 102 566 39499 34227
Ovrig utldning relaterad till export 72601 71729 72612 71774 - -
Utlaning avseende infrastruktur 15161 21305 15161 21305 - -
Summa utlaning 192907 195600 192918 195 645 39499 34227

UTESTAENDE UTLANING PER AFFARSOMRADE

Koncernen Moderbolaget varav S-systemet
31december 31december 31december 31december 31december 31 december
Skr mn 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Slutkundsfinansiering 103957 101122 103957 101 122 39499 34227
Direktfinansiering 88913 94430 88913 94430 - -
Ovrigt 37 48 48 93 - -
Summa utléning 192907 195 600 192918 195 645 39499 34227

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 visentligt desamma.

FINANSIELLA TILLGANGAR FORDELADE PA REDOVISNINGSKATEGORIER:

31 december 2012
Tillgangar virderade Derivati Tillgangar  Lane- och
till verkligt virde via sikrings-  somkan kundford-
Koncernen Summa resultatet redovisning siljas ringar'
Identifierad
vid forsta
Innehas for redovisn.
Skr mn handel? (VVO)
Likvida medel 23382 - - - - 2338,2
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 5111,5 - - - 4261,1 850,4
Andra rintebirande vardepapper dn utlaning 77 693,3 - 2996,8 - 13118,2 61578,3
Utlaning dokumenterad som riantebarande
vardepapper 57 889,8 - 21364 - - 55753,4
Utlaning till kreditinstitut 22083,6 - - - - 22083,6
Utlaning till allménheten 115478,2 - - - - 115478,2
Derivat 25711,2 11 319,7 - 14 391,5 - -

Summa finansiella tillgangar 306 305,8 11319,7 5133,2 14 391,5 17 379,3 258 082,1
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FINANSIELLA SKULDER FORDELADE PA REDOVISNINGSKATEGORIER:

31 december 2012

Skulder virderade till verkligt Derivat i sikrings- Ovriga finansiella
Koncernen Summa virde via resultatet redovisning skulder?

Identifierad

vid férsta

Innehas for redovisn.

Skr mn handel? (VVO)
Skulder till kreditinstitut 14 490,3 - - - 14 490,3
Upplaning fran allmédnheten 56,9 - - - 56,9
Emitterade (icke efterstillda) virdepapper 258 090,1 - 116478,7 - 141611,4
Derivat 16 421,0 13567,3 - 2 853,7 -
Efterstillda skulder 3012,7 - - - 3012,7
Summa finansiella skulder 292071,0 13567,3 116478,7 2853,7 159171,3

FINANSIELLA TILLGANGAR FORDELADE PA REDOVISNINGSKATEGORIER:

31 december 2011
Derivati Tillgingar  Léne- och
Tillgangar virderade till sikrings-  somkan kundford-

Koncernen Summa verkligt virde via resultatet redovisning siljas ringar'

Identifierad vid

Innehas fér forsta redovisn.

Skr mn handel? (VVO)
Likvida medel 3749,6 - - - - 3749,6
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 20334 - - - - 20334
Andra rintebarande virdepapper 4n utldning 74 738,5 - 44774 - 9197,6 61 063,5
Utlaning dokumenterad som véardepapper 66 204,5 - 2288,8 - - 63915,7
Utlaning till kreditinstitut 25791,6 - - - - 25791,6
Utlaning till allménheten 107 938,1 - - - - 107 938,1
Derivat 31467,0 12 696,7 - 18770,3 - -
Summa finansiella tillgangar 311922,7  12696,7 6766,2 18770,3 9197,6  264491,9

FINANSIELLA SKULDER FORDELADE PA REDOVISNINGSKATEGORIER:
31 december 2011

Skulder virderade till verkligt Derivatisikrings- Ovriga finansiella

Koncernen Summa virde via resultatet redovisning skulder?
Identifierad vid
Innehas for forsta redovisn.
Skr mn handel? (VVO)
Skulder till kreditinstitut 15833,9 - - - 15833,9
Upplaning fran allméanheten 59,1 - - - 59,1
Emitterade (icke efterstillda) virdepapper 257352,4 - 130317,6 - 127 034,8
Derivat 22604,8 19954,8 - 2650,0 -
Efterstillda skulder 3174,4 - - - 31744
Summa finansiella skulder 299 024,6 19954,8 130317,6 2650,0 146 102,2
! Avlane- och kundfordringar ér 8,1 procent (9,5) foremél for verkligt virde- *  Av 6vriga finansiella skulder dr 73,4 procent (86,2) foremal for verkligt vrde-
sikring och 6,6 procent (5,7) foremal for kassaflodessékring. Resterande 85,3 sikring. Resterande 26,6 procent (13,8) ar inte féremal for sikringsredovisning
procent (84,8) ir inte foremal f6r sakringsredovisning och virderas f6ljaktligen och virderas foljaktligen till upplupet anskaffningsvarde.

till upplupet anskaffningsvirde.
Derivat som utgor sékringsinstrument i ekonomisk sikring klassificeras som
innehav for handel enligt IAS 39.
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Se not 13 for en mer detaljerad kategorisering av tillgangar och
skulder redovisade till verkligt vérde.

I verkligt virdesakringar uppgér 2012 ars forluster for sikrings-
instrument till Skr -1 308,2 miljoner (vinst Skr 2 253,2). Vinster pa
sikrade poster som &r hanforliga till den sidkrade risken uppgar
under samma ar till Skr 665,9 miljoner (forlust Skr -2 249,2).

Ackumulerade foradndringar i de finansiella skuldernas verk-
liga virde som hirrér fran forandringar i kreditrisk uppgar till
Skr -753,9 miljoner (209,4), vilket representerar en ackumulerad
6kning av skuldens bokforda virde. For perioden 1 januari till 31
december 2012 har kreditkomponenten minskat med Skr -963,3
miljoner vilket 6kar skuldens virde och péaverkar resultatet nega-
tivt. For perioden 1januari till 31 december 2011 6kade kreditkom-
ponenten med Skr 101,5 miljoner vilket minskade skuldens virde
och paverkade resultatet positivt.

De ackumulerade férindringarna i de finansiella tillgdngar-
nas verkliga virde, som harror fran férandringar i kreditspread
jamfort med kreditspread vid handelsdatum uppgar till Skr -17,6
miljoner (-125,7), vilket minskar tillgdngarnas virde och paverkar
resultatet negativt. Periodens fordndringar uppgar till Skr 108,1
miljoner (224,9), vilket dkade tillgdngarnas virde och paverkade
resultatet positivt.

Summa tillgdngar per 31 december 2012, Skr 313,1 miljarder
(319,7), har paverkats med cirka Skr —11,9 miljarder (o,7) av valuta-
kursférindringar sedan den 31 december 2011.

Under tolvmanadersperioden har amortering av ldngfristig
uppléning skett med cirka Skr 27,1 miljarder (37,6) och aterkop och
fortidslosen av skuldforbindelser har uppgatt till cirka Skr 22,7 mil-
jarder (36,5).

SEK ARSREDOVISNING 2012

OMKLASSIFICIERING

Per 1juli 2008 respektive 1 oktober 2008 omKklassificerade SEK till-
gangar till kategorin lane- och kundfordringar fran kategorierna
tillgdngar som innehas for handel och tillgdngar som kan séljas.
Detta eftersom dessa tillgdngar hade blivit illikvida under de ex-
traordindra marknadsférutsittningarna som radde under andra
halvaret 2008 pé grund av den finansiella kris som da radde och
med hénsyn till att bolaget bedomde sig ha formagan att halla
tillgdngarna till forfall. Det forelag inte nagot nedskrivningsbe-
hov for tillgangarna som innehas for handel eller i kategorin till-
gangar som kan siljas. De omklassificerade tillgangarna utgérs av
rantebarande fastforrantade obligationer. Vid omklassificeringen
uppgick de férvintande kassaflodena pa de omklassificerade till-
gangarna till kontraktsenliga belopp, vilket inkluderar ranta samt
nominellt belopp.

Omklassificering har gjorts av tillgdngar som innehas for 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. Under forsta kvartalet 2012
avyttrades den sista av dessa omklassificerade tillgingar. Av de
totala ranteintédkterna for perioden 1 januari till 31 december 2012
hérror Skr 5,2 miljoner fran de omklassificerade tillgangarna, mot-
svarande siffra for 2011 var 32,1 miljoner.

31 december 2012 31 december 2011
Skr mn Nominellt  Bokfort Verkligt  Nominellt Bokfort Verkligt
Omklassificerade finansiella tillgangar virde virde virde virde virde virde
Andra rintebarande virdepapper 4n utldning - - - 241,5 2454 245,5

Omklassificering har gjorts av tillgdngar tidigare redovisade i
kategorin tillgdngar som kan séljas till kategorin lane- och kund-
fordringar. Omklassificeringen skedde per 1 oktober 2008. Om
SEK hade valt att inte utnyttja mojligheten att omklassificera skulle
6vrigt totalresultat for perioden 1 januari till 31 december 2012 pa-
verkats positivt med Skr 2,5 miljoner. Under motsvarande period

2011 skulle 6vrigt totalresultat paverkats med en positiv effekt pa
Skr 29,0 miljoner. Av totala ranteintékter for perioden 1 januari till
31 december 2012 hdrror Skr 22,0 miljoner fran de omklassifice-
rade tillgdngarna, motsvarande period 2011 hdrror Skr 90,9 miljo-
ner fran dessa. Den viktade effektivrantan for de har tillgdngarna
uppgar till 0,7 procent.

31 december 2012 31 december 2011
Skr mn Nominellt  Bokfort Verkligt ~ Nominellt Bokfort Verkligt
Omklassificerade finansiella tillgangar virde virde virde virde virde virde
Andra rintebdrande vardepapper dn utlining - - - 1122,6 1130,7 1128,2
Utlaning dokumenterad som réntebédrande
virdepapper 766,9 850,7 850,7 930,2 1019,8 1019,8
Summa 766,9 850,7 850,7 2052,8 2150,5 2148,0
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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 2012

Bokfort Verkligt ~ Overvirde (+)/
Skr mn varde virde undervirde (-)
Likvida medel 2338,2 2338,2 0,0
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 5111,5 5114,0 2,5
Andra ridntebirande vardepapper 4n utlaning 77 693,3 76 399,2 -1294,1
Utlaning dokumenterad som virdepapper 57 889,8 59109,2 12194
Utlaning till kreditinstitut 22083,6 22274,4 190,8
Utlaning till allménheten 115478,2 119 054,6 3576,4
Derivat 25711,2 25711,2 0,0
Summa finansiella tillgingar 306 305,8 310000,8 3695,0
Skulder till kreditinstitut 14 490,3 14 490,3 0,0
Upplaning fran allmédnheten 56,9 56,9 0,0
Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper 258 090,1 258 189,6 99,5
Derivat 16 421,0 16 421,0 0,0
Efterstillda skulder 3012,7 2282,9 -729,8
Summa finansiella skulder 292 071,0 291 440,7 -630,3
Koncernen 31 december 2011

Bokfort Verkligt ~ Overvirde (+)/
Skr mn varde varde undervirde (-)
Likvida medel 3749,6 3749,6 0,0
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 20334 2026,1 -7,3
Andra rantebirande vardepapper dn utlining 74738,5 72919,8 -1818,7
Utlaning dokumenterad som véirdepapper 66204,5 66706,5 502,0
Utlaning till kreditinstitut 25791,6 26 008,6 217,0
Utlaning till allménheten 107 938,1 111201,6 3263,5
Derivat 31467,0 31467,0 0,0
Summa finansiella tillgangar 311922,7 314079,2 2156,5
Skulder till kreditinstitut 15833,9 15 816,7 -17,2
Upplaning fran allméanheten 59,1 59,1 0,0
Emitterade (icke efterstillda) virdepapper 2573524 257 380,5 28,1
Derivat 22 604,8 22 604,8 0,0
Efterstillda skulder 31744 31744 0,0
Summa finansiella skulder 299 024,6 299 035,5 10,9

Storre delen av de finansiella skulderna och till viss del de finan- ~ dovisning. Lane- och kundfordringar och andra finansiella skulder
siella tillgdngarna virderas till verkligt virde eller till ett virde som inte ar féremal for sdkringsredovisning vérderas till upplupet
som representerar verkligt varde for komponenterna som sakrats  anskaftningsvirde. For principer for nedskrivning av finansiella
i sdkringsrelation med undantag for de line- och kundfordringar tillgdngar se not 1.

samt ovriga finansiella skulder som inte &r foremal for sikringsre-
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Vid uppskattningen eller hirledningen av verkliga virden har
vissa forenklade antaganden gjorts. I de fall da noterade mark-
nadsvirden finns tillgangliga for posterna i fraga har sadana var-
den anvénts. Det ska emellertid noteras att sadana verkliga virden
¢j finns tillgangliga for en stor del av posterna. I dessa fall har de
verkliga virdena uppskattats eller harletts. Sadana uppskattningar
eller hirledningar ar naturligen behiftade med osékerhet. De vir-
den som presenteras som verkligt virde utgors darfor till stora de-
lar av bolagets uppskattade varden.

Bokfort virde pa derivatinstrument som hir representerar den
maximala kreditriskexponeringen i enlighet med legala krav, speg-
lar inte den verkliga exponeringen. I de fall da ett sikerhetsavtal
har ingatts med motparten, representerar troskelbeloppet under
sikerhetsavtalet reell exponering. I de fall da inget sakerhetsavtal
har ingatts med motparten representerar positivt verkligt virde
reell exponering. I ndstan samtliga fall har SEK ingétt sakerhets-
avtal med motparten.

SEK ARSREDOVISNING 2012

FASTSTALLANDE AV VERKLIGT VARDE PA FINANSIELLA
INSTRUMENT

Verkligt varde-varderingen klassificeras enligt en verkligt varde-
hierarki. For finansiella instrument redovisade till verkligt virde
sker en uppdelning pa de tre nivderna i IFRS verkligt virde-hier-
arkin vilka reflekterar betydelsen av indata. Instrumentens upp-
delning baseras pa den ldgsta nivans indata som édr vésentlig for
verkligt virde-virderingen i sin helhet.

SEK utgér ifrdn foljande uppdelning for att faststilla metoder
som anvénts for framtagande av verkligt virde f6r finansiella in-
strument:

Nivé 1: noterade (ojusterade) priser pa aktiv marknad for iden-
tiska tillgdngar eller skulder;

Niva 2: varderingsmodeller ddr marknadsdata som har signi-
fikant paverkan pé verkligt virde ar observerbar, antingen direkt
eller indirekt; och

Nivé 3: virderingsmodeller som anvéinder observerbar mark-
nadsdata men dér det finns inslag av egna uppskattningar dér dessa
uppskattningar har en signifikant paverkan pa verkligt virde.

Mer information om faststillande av verkligt virde pa finan-
siella instrument finns i not 1.

FINANSIELLA TILLGANGAR FORDELADE I VERKLIGT VARDE-HIERARKI

Koncernen 31 december 2012

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 - - - - - 4261,1 - 4261,1
Andra rintebdrande viardepapper dn
utlaning - 2476,2 520,6 2996,8 - 13118,2 - 131182
Utlaning dokumenterad som
vardepapper - 1630,1 506,3 2136,4 - - - -
Utlaning till kreditinstitut - - - - - - - -
Utlaning till allmédnheten - - - - - - - -
Derivatinstrument - 16 706,4 9004,8 25711,2 - - - -
Summa finansiella tillgangar i
verkligt virde-hierarki - 20812,7 10031,7 308444 - 173793 - 17379,3
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SEK ARSREDOVISNING 2012

FINANSIELLA SKULDER FORDELADE I VERKLIGT VARDE-HIERARKI

Koncernen 31 december 2012
Skulder virderade till verkligt viarde
via resultatet eller 6vrigt totalresultat
Skr mn Niva 1 Niva 2 Niva3  Summa

Skulder till kreditinstitut
Uppléning fran allmanheten

Emitterade (icke efterstillda) virdepapper

Derivatinstrument
Efterstillda skulder

- 272712 89207,5 116478,7
- 113085 5112,5 16421,0

Summa finansiella skulder i verkligt virde-hierarki

- 38579,7 94320,0 132899,7

Under 2012 har inga tillgangar eller skulder viarderade till verkligt virde via resultatet flyttats fran niva 1 till niva 2.

FINANSIELLA TILLGANGAR FORDELADE I VERKLIGT VARDE-HIERARKI

Koncernen 31 december 2011

Tillgangar virderade till verkligt virde

via resultatet eller 6vrigt totalresultat Tillgdngar som kan siljas

Skr mn Nivéd 1 Niva 2 Nivi3  Summa Nivé 1 Niva 2 Nivd3  Summa
Likvida medel - - - - - - - -
Statsskuldforbindelser/
Statsobligationer - - - - - - - -
Andra rintebirande viardepapper dn
utlaning - 3905,8 571,6 4477,4 - 9197,6 - 9197,6
Utlaning dokumenterad som
virdepapper - 1779,4 509,5 2288,9 - - - -

Utlaning till kreditinstitut
Utlaning till allmédnheten

21022,1

104449 31467,0 - - - _

Derivatinstrument -
Summa finansiella tillgangar i
verkligt virde-hierarki - 26707,3 11526,0 382333 - 9197,6 - 9197,6

FINANSIELLA SKULDER FORDELADE I VERKLIGT VARDE-HIERARKI

Koncernen 31 december 2011
Skulder virderade till verkligt viarde
via resultatet eller 6vrigt totalresultat
Skr mn Niva 1 Niva 2 Niva3  Summa

Skulder till kreditinstitut
Uppléning fran allmédnheten

Emitterade (icke efterstillda) virdepapper

Derivatinstrument
Efterstillda skulder

- 8641,3 121676,3 130317,6
- 9134,8 13470,0 22604,8

Summa finansiella skulder i verkligt virde-hierarki

- 17776,1 135146,3 152922,4

Under 2011 har inga tillgdngar eller skulder varderade till verkligt virde via resultatet flyttats fran niva 1 till nivé 2.
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FINANSIELLA TILLGANGAR TILL VERKLIGT VARDE I NIVA 3

Koncernen 2012
Flytt fran Vinster och  Vinster och for-

1 januari Forfall& niviloch  Flyttfran forlustervia  luster via ovrigt 31 december
Skr mn 2012 Forvirv avyttrat niva 2 niva 32 resultatet! totalresultat 2012
Andra rintebdrande virde-
papper an utlaning 571,6 - 0,0 - - -51,0 - 520,6
Utlaning dokumenterad
som virdepapper 509,5 - - - - -3,2 - 506,3
Derivatinstrument 10 444,9 4928 -19454 - -394,8 407,3 - 9004,8
Summa finansiella till-
gangar till verkligt virde
Niva 3 11 526,0 492,8 -1945,4 - -394,8 353,1 - 10031,7

FINANSIELLA SKULDER TILL VERKLIGT VARDE I NIVA 3

Koncernen 2012
Flytt fran Vinster och  Vinster och for-

1 januari Forfall& niviloch  Flyttfran  forlustervia luster viaovrigt 31 december
Skr mn 2012  Emitterat aterkop nivé 2 niva 3* resultatet’ totalresultat 2012
Emitterade (icke efterstall-
da) vardepapper 121676,3 8668,5 -29081,4 - -12716,6 660,7 - 89207,5
Derivatinstrument 13 470,0 133,0 -2832,7 - -11849 -4472,9 - 5112,5
Summa finansiella skulder
till verkligt virde Niva 3 135146,3 8801,5 -31914,1 - -13901,5 -3812,2 - 94 320,0

FINANSIELLA TILLGANGAR TILL VERKLIGT VARDE I NIVA 33
Koncernen 2011
Flytt fran Vinster och  Vinster och for-

1 januari Forfall& niviloch  Flyttfran forlustervia lusterviaovrigt 31 december
Skr mn 2011 Forvirv avyttrat niva 2 niva 3 resultatet totalresultat 2011
Andra rédntebarande varde-
papper an utléning 0,2 6,1 0,0 504,4 - 60,9 - 571,6
Utlaning dokumenterad
som virdepapper - - - 509,5 - - - 509,5
Derivatinstrument 20787,8 1508,8 -10419,9 32,2 -42.6 -1421,4 - 10 444,9
Summa finansiella till-

gangar till verkligt virde
Niva 3 20788,0 1514,9 -10419,9 1046,1 -42,6 -1360,5 - 11 526,0
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FINANSIELLA SKULDER TILL VERKLIGT VARDE I NIVA 33

SEK ARSREDOVISNING 2012

Koncernen 2011
Flytt fran Vinster och Vinster och for-

1januari Forfall& niviloch  Flyttfran forlustervia lustervia6vrigt 31 december
Skr mn 2011 Emitterat aterkop niva 2 niva 3 resultatet’ totalresultat 2011
Emitterade (icke efterstillda)
virdepapper 153308,7 24899,8 -59198,1 - - 2665,9 - 121 676,3
Derivatinstrument 10 036,0 3133,6 -930,3 144,0 -90,3 1177,0 - 13 470,0
Summa finansiella skulder
till verkligt virde Niva 3 163344,7 28033,4 -601284 144,0 -90,3 38429 - 135 146,3

! Den under dret orealiserade virdeforandringen (forlust) for tillgangar och skulder som innehas per 31 december 2012 uppgar till Skr -0,5 miljarder (vinst 0,02)

och redovisas som Nettoresultat av finansiella transaktioner.

% Flytten frén nivé 3 till nivd 2 under 2012 beror pa att systemstodet har forfinats avseende metoder for virdering och de verkliga virdena nu erhélls med hjélp av
virderingsmodeller dar marknadsdata som har signifikant paverkan pa verkligt virde ar observerbara.
* Jamf6relsetalen for 2011 har rdknats om for att sikerstélla jamforbarheten mellan aren.

OSAKERHET I VARDERINGEN AV NIVA 3-INSTRUMENT
Dé skattningen av parametrarna som ingar i modeller for att rakna
marknadsvirde pa Nivé 3-transaktioner dr férknippade med sub-
jektivitet och osdkerhet har SEK enligt IFRS 7 gjort en analys over
skillnad i virderingen av Niva 3-instrument under andra rimliga
forhéllanden. Verkligt virde Niva 3-instrument paverkas signi-
fikant av olika typer av korrelationer, vilket 4r icke observerbar
marknadsdata. Analysunderlaget bygger saledes pa att virdera om
den delen av portféljen som ar relevant for kianslighetsanalysen.
Omvirderingen sker med att justera korrelationer +/- 10 procent-
enheter. Direfter viljs det hogsta och lagsta virdet for varje trans-
aktion. Alla transaktioner i Nivé 3 ingér i strukturerade paket.
Resultatet stimmer vél 6verens med SEK:s affirsmodell dér de
strukturerade paketen sikras genom derivat dar ena benet match-
ar betalningsflodena i det strukturerade paketet och det andra be-
net utgors av en rorlig ranta som bestdms utifrdn en spread mot
en referensranta. Detta innebdr att en 6kning/minskning av virdet
pé det strukturerade paketet kommer att motsvaras av en lika stor
6kning/minskning av védrdet pa det matchande benet i derivatet.
Scenario med maximalt marknadsvirde nedan syftar till da bade
det strukturerade paketet och tillgdngsbenet i derivatet har sitt
maximala marknadsvérde, vare sig det ar en tillgang eller skuld.
Scenario med minimalt marknadsvirde 4r da bade det strukture-
rade paketet och tillgdngsbenet i derivatet har sitt minimala mark-
nadsvirde. Efter hinsyn tagen till sikerheter under ISDA-avtal
paverkas endast kreditvirdighetsjusteringarna pa den exponering
som aterstar efter reglering. Ett positivt/negativt virde i kanslig-
hetsanalysen har en positiv/negativ inverkan p4 totalresultatet.

KANSLIGHETSANALYS FOR TILLGANGAR OCH SKULDER

INIVA 3
Koncernen 31 december 2012
Scenario Scenario

med maximalt med minimalt
marknadsvirde marknadsvirde

Skr mn Foréndring

Tillgangar

Andra rantebarande vardepapper

an utlaning - -

Derivatinstrument 204,5 -156,3

Summa forandring av verkligt

virde finansiella tillgdngar Niva 3 204,5 -156,3

Skulder

Emitterade (icke efterstallda)

vardepapper -300,2 456,9

Derivatinstrument 220,3 -206,9

Summa férindring av verkligt

virde finansiella skulder Niva 3 -79,9 250,0

Total resultatpaverkan 124,6 93,7
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KANSLIGHETSANALYS FOR TILLGANGAR OCH SKULDER

INIVA 3
Koncernen 31 december 2011
Scenario Scenario

med maximalt med minimalt
marknadsvirde marknadsvirde

Skr mn Forindring

Tillgangar

Andra ridntebarande vardepapper

an utlaning - -

Derivatinstrument 36,7 -36,8

Summa forandring av verkligt

virde finansiella tillgdngar Nivé 3 36,7 -36,8

Skulder

Emitterade (icke efterstillda)

vardepapper -135,7 197,2

Derivatinstrument 99,0 -160,4

Summa forandring av verkligt

virde finansiella skulder Niva 3 -36,7 36,8

Kreditvirdighetsjustering -0,3 0,2

Total resultatpaverkan -0,3 0,2

Not 14. Derivat
De belopp som redovisas avser koncernen om inte annat anges. Koncernens och moderbolagets belopp ar i allt visentligt desamma.

Koncernen 31 december 2012 31 december 2011
Derivat fordelade pa kategorier Tillgangar  Skulder Tillgangar Skulder

Verkligt ~ Verkligt Nominellt Verkligt Verkligt ~ Nominellt
Skr mn virde virde virde virde virde varde
Rinterelaterade kontrakt 6528,0 6 868,6 150 547,6 6169,6 7 226,2 143 469,3
Valutarelaterade kontrakt 16 823,1 4974,7 207 056,2 23182,5 5089,8 231 600,0
Aktierelaterade kontrakt 2228,0 3234,5 40 363,3 1952,9 8747,5 58 498,7
Kontrakt rel. till ravaror, kreditrisk m.m. 132,1 13432 16 094,7 162,0 1541,3 20377,5
Summa derivat 25711,2 16421,0 414 061,8 31467,0 22 604,8 453 945,5
Koncernen 31 december 2012 31 december 2011
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 viarde virde virde varde varde varde
Rinterelaterade kontrakt 2153,3 4974,1 67 613,6 1663,1 5559,8 70 695,7
Valutarelaterade kontrakt 6 806,3 4015,5 141 337,0 8918,7 4106,1 141522,1
Aktierelaterade kontrakt 22280 3234,5 40 363,3 19529 8747,5 58 498,7
Kontrakt rel. till ravaror, kreditrisk m.m. 132,1 13432 16 094,7 162,0 1541,3 20377,5

Summa derivat 11319,7 13567,3 265 408,6 12 696,7 19954,7 291 094,0
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Koncernen 31 december 2012 31 december 2011
varav derivat i sikringsredovisning Tillgangar ~ Skulder Tillgangar Skulder

Verkligt ~ Verkligt Nominellt Verkligt Verkligt ~ Nominellt
Skr mn virde virde virde virde virde virde
Rénterelaterade kontrakt 4374,7 1894,5 82934,0 4506,5 1666,4 72773,6

Valutarelaterade kontrakt 10016,8 959,2 65719,2 14 263,8 983,7 90077,9
Aktierelaterade kontrakt - - - - - _
Kontrakt rel. till ravaror, kreditrisk m.m. - - - - _ _

Summa derivat 14 391,5 2853,7 148 653,2 18770,3 2 650,1 162 851,5

Koncernen 31 december 2012

Derivat i kassaflodessidkringar lmanad< 3 manader

Skr mn <1ménad 3 ménader <lar 1léar<5ar >54ar

Kassaflode (tillgangar) 79,2 38,3 179,1 894,8 -2,9

Kassaflode (skulder) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Netto kassaflode 79,2 38,3 179,1 894,8 -2,9

Koncernen 31 december 2011

Derivat i kassaflodessiakringar lmanad< 3 manader

Skr mn <1ménad 3 méinader <lar 1léar<5ar >54ar

Kassaflode (tillgangar) 69,0 8,8 79,0 687,4 64,6

Kassaflode (skulder) 0,0 -4,8 13,3 0,0 0,0

Netto kassaflode 69,0 4,0 92,3 687,4 64,6

Koncernen 31 december 2012

Derivat i verkligt virde-sikringar lménad< 3 ménader

Skr mn <1ménad 3 méanader <lar lars<5ar >5ar

Kassaflode (tillgdngar) 241,1 663,0 31372 8438,5 2840,0

Kassaflode (skulder) -48,9 -100,5 -420,5 -1553,3 -347,5

Netto kassaflode 192,2 562,5 2716,7 6885,2 2492,5

Koncernen 31 december 2011

Derivat i verkligt virde-sikringar I manad< 3 manader

Skr mn <1méanad 3 maéanader <lar 1léar<5ar >54ar

Kassaflode (tillgdngar) 120,0 489,9 3131,4 10900,0 4662,8

Kassaflode (skulder) -70,6 -147,2 -379,4 -1588,7 -345,7

Netto kassaflde 49,4 342,7 2752,0 9311,3 4317,1
KASSAFL@DESHEDGAOR OMKLASSIFICERADE TILL Inom ramarna for SEK:s policy med avseende pa motparts-, rdn-
RESULTATET UNDER ARET te-, valuta- och 6vriga risker anvinder sig SEK av, och ar SEK part

Skr mn 2012 2011 i, olika slag av derivatinstrument, huvudsakligen riante- och valuta-

Rinteintikter 405,2 353,6  kursrelaterade avtal (swappar med mera). Dessa instrument redo-

Riintekostnader 2152 ~201,4 Visas till verkligt vérde i rapport 6ver finansiell stéllning baserat pa

Totalt 190,0 1522 vardet per kontrakt.

SEK anvinder swapavtal framst for att sikra riskexponering
hénforlig till finansiella tillgdngar och skulder. SEK ingar swap-
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avtal endast under ISDA ramavtal och alla swapavtal dr med fi-
nansiella institutioner som motparter. Motpartsrisker hanteras
med hjalp av sa kallad ISDA Credit Support Annex. Swappar ar
virderade till verkligt varde med hjélp av noterade marknadspri-
ser i man av tillgdng. Om marknadspriser inte ar tillgdngliga an-
vands virderingsmodeller. SEK anviander modeller for att justera
nettoexponeringens verkliga virde for forandringar i motpartens
kreditkvalitet. De modeller som anvinds omfattar bade direkt ob-
serverbara och hirledda marknadsparametrar.

SEK emitterar virdepapper pa manga finansiella marknader. En
stor del av dessa 4r sammansatta finansiella instrument med in-
béaddade derivat. SEK:s policy ér att sdkra risker i dessa instrument
genom att anvinda swappar med motsvarande strukturer for att
fa effektiva ekonomiska sdkringar. Sddana sammansatta finansiella
instrument klassificeras som finansiella skulder varderade till verk-
ligt vérde. Eftersom det inte finns nagra noterade marknadspriser
for denna grupp av transaktioner anvéinds varderingsmodeller for
att faststalla verkligt virde. De modeller som anvinds omfattar
bade direkt observerbara och harledda marknadsparametrar.

Not 15. Aktier

SEK ARSREDOVISNING 2012

Nominellt virde pé derivatinstrument representerar inte re-
ella exponeringar. I de fall da ett sdkerhetsavtal har ingitts med
motparten, representerar troskelbeloppet under sikerhetsavtalet
reell exponering. I de fall da inget sékerhetsavtal har ingatts med
motparten representerar positivt verkligt virde reell exponering. I
nastan samtliga fall har SEK ingatt sdkerhetsavtal med motparten.
Se tabellen Totala exponeringar i not 28 for belopp som avser risk-
exponeringar relaterade till derivatinstrument.

Vissa kreditskyddsinstrument &r, baserat pa villkor och forut-
sittningar, derivat och ér foljaktligen klassificerade som finansiella
tillgdngar eller skulder virderade till verkligt virde via resultatet,
medan andra ér klassificerade som finansiella garantier och dér-
for redovisas till upplupet anskaffningsvérde. Per den 31 december
2012 var det totala nominella beloppet for kreditskyddsinstrument
som, baserat pa villkor och férutsittningar, var klassificerade som
finansiella garantier Skr 9 233,1 miljoner (15 371,7).

Samtliga dotterbolag har site i Stockholm och ir heligda dotterbolag till AB Svensk Exportkredit. Arets resultat (efter skatt) for dotter-

bolagen var Skr 14,0 miljoner (10,1).

Aktier i dotterbolag 31 december 2012 31 december 2011
Skr mn Bokfortvirde Antal aktier Bokfortvirde Antal aktier
AB SEK Securities (org nr 556608-8885) 10,0 100 000 10,0 100 000
SEK Financial Advisors AB (org nr 556660-2420) 0,8 5000 0,8 5000
SEK Financial Services AB (org nr 556683-3462) 0,1 1000 0,1 1000
SEK Customer Finance AB (org nr 556726-7587) 16,6 1000 16,6 1000
SEK Exportléanet AB (org nr 556761-7617) 0,1 1000 0,1 1000
Venantius AB (org nr 556449-5116) 54,7 5000 500 54,7 5000500
Summa 82,3 82,3
Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Nedskrivning av aktier i dotterbolag' - - - -39,7
Summa nedskrivning av aktier i dotterbolag - - - -39,7

' Nedskrivning av aktier har ej varit aktuellt for aret. Féregaende ar skedde
nedskrivning av aktier i Venantius med Skr miljoner 35,5. Nedskrivningen
av aktier i Venantius foranleddes av en utdelning frén Venantius med samma

belopp. Detsamma gillde nedskrivning av aktier i SEK Financial Advisors
med Skr 4,2 miljoner, orsakad av en utdelning frén SEK Financial Advisors
med samma belopp.
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Not 16. Ovriga tillgingar

Koncernen Moderbolaget
31december 31december 31december 31december
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Realiserad avrakningsfordran mot staten 13,4 10,7 11,1 10,7
Orealiserad fordran mot staten avseende omvarderings-
effekter pa derivat i S-systemet 2147,6 2103,1 2147,6 2103,1
Skattefordran 13,6 - 21,8 -
Fordran mot dotterbolag e.t. e.t. 0,0 -7,9
Uppléning for vilken likvid dnnu ej erhéllits 1632,2 1711,0 1632,2 1711,0
Ovrigt 217,7 85,0 209,5 73,6
Summa 4024,5 3909,8 4022,2 3890,5
Not 17. Forutbetalda kostnader och upplupna intikter
Koncernen Moderbolaget
31december 31december 31december 31december
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Upplupna ranteintékter 26234 3708,8 26234 3708,7
Forutbetalda kostnader och andra upplupna intékter 31,6 32,2 31,6 31,5
Summa 2655,0 3741,0 2655,0 3740,2
Not 18. Ej efterstilld upplaning
EJ EFTERSTALLD UPPLANING PER KATEGORIER
Koncernen Moderbolaget
31 december 2012 Ej efterstillda Ej Ej efterstillda Ej
skulder exkl efterstillda skulder exkl efterstillda
emitterade  emitterade emitterade  emitterade
Skr mn Summa virdepapper virdepapper Summa virdepapper virdepapper
Valutarelaterade kontrakt 100 256,5 - 100256,5 100 256,5 - 100 256,5
Rinterelaterade kontrakt 109 893,1 14 547,2 953459 109968,1 14622,2 95 345,9
Aktierelaterade kontrakt 38389,2 - 38389,2 38389,2 - 38389,2
Kontrakt rel. till ravaror, kreditrisk m.m. 24 098,5 - 24098,5 24098,5 - 24 098,5
Summa ej efterstilld upplaning 272637,3 14547,2 258090,1 272712,3 14622,2 258 090,1
Varav denominerad i:
Svenska kronor 8641,4 8716,4
C)vriga valutor 263 995,9 263995,9

Summa 272 637,3 2727123
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Koncernen Moderbolaget
31 december 2011 Ej efterstillda Ej Ej efterstillda Ej
skulder exkl efterstillda skulder exkl efterstillda
emitterade  emitterade emitterade  emitterade
Skr mn Summa virdepapper virdepapper Summa virdepapper virdepapper
Valutarelaterade kontrakt 127 790,3 - 127790,3 127 790,3 - 127 790,3
Rinterelaterade kontrakt 83730,5 15893,0 67837,5 83740,5 15903,0 67 837,5
Aktierelaterade kontrakt 45256,2 - 45256,2  45256,2 - 45 256,2
Kontrakt rel. till révaror, kreditrisk m m 16 468,4 - 16468,4 164684 - 16 468,4
Summa ej efterstilld upplaning 273245,4 15893,0 257 352,4 273255,4 15903,0 257 352,4
Varav denominerad i:
Svenska kronor 9550,2 9560,2
Ovriga valutor 263 695,2 263 695,2
Summa 273245,4 273255,4

Uppdelning i kategorier har skett utifrin kontraktets huvudsakliga egenskaper. Om alla egenskaper beaktades skulle en transaktion
kunna rymmas inom flera kategorier.

SEK HAR FOLJANDE STORRE FINANSIERINGSPROGRAM:

Skr mn Utestidende belopp*
Finansieringsprogram 31 december 2012 31 december 2011
Medium-term note program:

Unlimited Euro Medium-Term Note Programme 171981,7 195197,7
Unlimited SEC-registered U.S. Medium-Term Note Programme 60733,6 61981,4
Unlimited Swedish Medium-Term Note Programme 4522 830,1
Skr 8,000,000,000 Swedish Medium-Term Note Programme 3449,0 4262,5
Unlimited MTN/STN AUD Debt Issuance Programme 40,6 49,9
Commercial paper program:

USD 3,000,000,000 U.S. Commercial Paper Programme 10 520,3 -

USD 4,000,000,000 Euro-Commercial Paper Programme - -

! Upplupet anskaffningsvirde exklusive verkligt virde-justeringar.

Not 19. Ovriga skulder

Koncernen Moderbolaget
31december 31december 31december 31december
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Skuld till dotterbolag et e.t. 26,4 32,6
Skatteskuld - 67,8 - 65,7
Skulder for kopta men dnnu ej levererade och betalda tillgdngar 2 836,7 1848,3 2 836,8 1848,3
Ovriga 625,6 580,9 617,3 580,9

Summa 3462,3 2497,0 3480,5 2527,5
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Not 20. Upplupna kostnader och forutbetalda intikter
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Koncernen Moderbolaget
31december 31december 31december 31december
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Upplupna rantekostnader 2204,7 3154,9 2204,8 3155,0
C)vriga upplupna kostnader 202,9 196,1 202,7 195,8
Summa 2407,6 3351,0 2407,5 3350,8
Not 21. Avsittningar
Koncernen Moderbolaget
31december 31december 31december 31december
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Pensionsforpliktelser (se not 5) 44,5 47,0 12,9 13,3
Avvecklingsreserv 9,9 2,6 - -
Summa 54,4 49,6 12,9 13,3
Not 22. Efterstillda skulder
Koncernen Moderbolaget
31december 31december 31december 31december
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Ej tidsbundet, ¢j kumulativt forlagslan, utlindsk valuta®2 3012,7 3174,4 3012,7 3174,4
Summa efterstilld upplaning 3012,7 3174,4 3012,7 3174,4
Varav denominerad i:
Svenska kronor - _ _ _
Utlandsk valuta 3012,7 3174,4 3012,7 3174,4

! 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 ar 2008 och kvartalsvis dérefter till en kurs av 100 procent
av det nominella virdet. Sddan inlosen forutsatter att Finansinspektionen
dessforinnan limnat sitt godkannande drtill. Ranta kommer inte att betalas
om SEK inte har tillgangligt fritt eget kapital for att gora en sadan betalning.
Investerarens ritt att erhalla upplupen men obetald rdnta 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 rinta for att ticka forluster. SEK kan inte
darefter betala utdelning till sin aktieédgare innan det nominella beloppet i sin
helhet aterforts som skuld i balansrakningen eller aterbetalats, med Finans-
inspektionens godkannande, samt sidan obetald rinta har betalats.

Den upplupna riantekostnaden hanforlig till den efterstéllda upp-
laningen, vid érets slut Skr 1,5 miljoner (1,6), ingar i "Upplupna
kostnader och forutbetalda intikter”

Forlagslanen ér efterstillda bolagets 6vriga skulder, vilket inne-
bér att de medfor ratt till betalning forst efter att 6vriga fordrings-
dgare erhllit betalning.

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. Sddan inlésen forutsitter att Finansinspektionen
dessférinnan limnat sitt godkdnnande dértill. Rdnta kommer inte att betalas
om SEK inte har tillgangligt fritt eget kapital for att gra en sadan betalning.
Investerarens ratt att erhalla upplupen men obetald rinta kommer dérefter att
forloras (ej kumulativt). I syfte att undvika likvidation kan bolagsstimman,
med godkdnnande av Finansinspektionen, besluta att ta i ansprék nominellt
belopp samt eventuellt obetald ranta 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 godkidnnande, samt sadan obetald ranta har betalats.
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Not 23. Eget kapital
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Koncernen Moderbolaget

31december 31december 31december 31december

Skr mn 2012 2011 2012 2011

Aktiekapital 3990,0 3990,0 3990,0 3990,0

Reservfond - - 198,0 198,0
Reserver/Fond for verkligt virde

Sikringsresery 469,2 319,4 469,2 319,4

Reserv for verkligt virde -19,3 -24.8 -19,3 -24.8

Balanserad vinst 9972,3 9683,5 7 646,3 7518,3

Summa eget kapital 14412,2 13 968,1 12284,2 12 000,9

Aktiekapitalet bestar av 3 990 0oo st aktier med ett kvotviarde 1 000
per aktie.

Sdkringsreserven bestar av den ackumulerade effektiva delen av
sakringssamband med derivat i kassaflodessakringar och redovi-
sas via 6vrigt totalresultat. Sakringsreserven redovisas netto efter
skatt.

Reserv for verkligt virde avser skillnaden mellan verkligt virde
och upplupet anskaffningsvirde och redovisas via ovrigt totalre-
sultat for tillgangar som kan séljas. Reserv for verkligt virde redo-
visas netto efter skatt. Efter omklassificering per 1 juli 2008 upp-
loses reserven for verkligt virde 6ver aterstiende 16ptid pa dessa
ombklassificerade tillgdngar. Frdn 2009 har nya tillgdngar i kate-
gorin tillgdngar som kan siljas anskaffats. Av reserven avsag Skr
4,4 miljoner (2,2) rantebdrande tillgdngar med positiva vardefor-

Not 24. Ansvarsforbindeler, dtaganden och
eventualtillgangar

Ansvarsforbindelser och ataganden upplyses om i anslutning till
rapport 6ver finansiell stéllning i koncernen per den 31 december
2012. Ansvarsforbindelser utgors av en forbindelse relaterad till ti-
digare kreditgivning i Venantius AB uppgaende till Skr 1,1 miljoner
(1,1). Ataganden utgor avtalade krediter, vilka dnnu ej 4r utbetalda
samt bindande offerter. Av den totala summan avtalade, ej utbe-
talda krediter per den 31 december 2012, pa Skr 25 915,1 miljoner
(25 071,8) bestar Skr 12 675,4 miljoner (9 036,0) 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 sddana optioner ersitts av staten (se not 25).

Den sammanlagda volymen av utestdende offerter uppgick vid
periodens slut till Skr 59,5 miljarder (64,3), en minskning med 7,5
procent. Av volymen utestdende offerter avsag Skr 47,9 miljarder
(57,6) S-systemet. SEK har under 2012 6vergitt till en reviderad
metod for offertgivning. Den innebir att bindande eller icke bin-
dande offerter liamnas. Bindande offerter redovisas som ataganden
inom linjen. Av utestaende offertvolym vid periodens slut utgjorde
Skr 33,8 miljarder bindande offerter och Skr 25,7 miljarder icke
bindande offerter.

Per den 31 december 2012 hade SEK enligt sékerhetsavtal for de-
rivatkontrakt gjort depositioner uppgaende till Skr 2,5 miljarder
(4,3) (se not13).

andringar, Skr —12,1 miljoner (-10,1) avsag rantebarande tillgdngar
med negativa virdeférandringar samt Skr -11,6 miljoner (-16,9)
var kvarstdende fran omklassificeringen 2008.

Hela beloppet av eget kapital 4r hinforligt till moderbolagets
aktiedgare.

Enligt ARKL uppgick bundet eget kapital for koncernen vid arets
slut till Skr 6 334,7 miljoner (6 176,9), och fritt eget kapital uppgick
till Skr 8 077,5 miljoner (7 791,2). Fér moderbolaget uppgick bun-
det eget kapital vid arets slut till Skr 4 188,0 miljoner (4 188,0) och
fritt eget kapital uppgick till 8 096,2 miljoner (7 812,9).

Reservfonden fér moderbolaget avser tidigare lagstadgad av-
sattning tll bundet eget kapital. Kravet avskaffades 1 januari 2006
och tidigare gjorda avsittningar star kvar.

Lehman Brothers Finance AG

Den 11 april 2012 ansokte det schweiziska bolaget Lehman Brothers
Finance AG. (i likvidation, med PricewaterhouseCoopers som
utsedd likvidator) ("LBF”) om stdmning av SEK vid Stockholms
tingsratt. LBF hiavdar att SEK felaktigt har beraknat de upphéran-
devederlag som skulle erldggas till LBE, nér vissa derivattransak-
tioner avslutades i fortid till f6ljd av konkursen i september 2008
i LBF:s moderbolag, Lehman Brothers Holding Inc. LBF havdar
ocksa att SEK erlade de berdknade beloppen for sent. I sin stim-
ning kriver LBF betalning med cirka USD 37 miljoner, plus drdjs-
malsrinta, uppgéende till cirka USD 45 miljoner till och med den
30 mars 2012 eller sammanlagt cirka USD 82 miljoner. SEK ingav
sitt svaromal till Stockholms tingsritt den 31 augusti 2012, i vilket
det konstaterades att SEK redan har betalat alla de belopp som SEK
varit skyldigt LBE En forsta forhandling vid tingsréatten kommer
att ske i april 2013. SEK anser att LBF:s krav saknar grund och avser
att kraftfullt forsvara sin stindpunkt.

SEK:s beddmning &r att inga betydande forluster kommer att
uppsta relaterat till konkursen i Lehman Brothers, inkluderat gil-
lande svaromal. Inga garantier kan dock limnas om resultatet av
koncernens tvist med LBE
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Not 25. S-systemet
SEK administrerar, mot ersittning, svenska statens system for
subventionerade exportkrediter och system for bistandskrediter
(gemensamt ”S-systemet”). SEK hanterar, enligt uppdrag i en av
staten utfirdad dgaranvisning for bolaget, kreditgivningen i S-sys-
temet. Se not 1(d). S-systemets ersittning till SEK i enlighet med
agaranvisningen, Skr 89,4 miljoner (72,4), redovisas som en rin-
teintdkt i rapport Gver totalresultatet f6r SEK. SEK:s rapport dver
finansiell stallning inkluderar S-systemets tillgdngar och skulder.
CIRR-krediterna (Commercial Interest Reference Rate) repre-
senterar ett av de tva kreditslagen i S-systemet, varav den andra ar
bistandskrediter. Resultatet i S-systemet for aret 2012 uppgér till
Skr 83,0 miljoner (81,8) varav resultatet fér CIRR-krediterna utgor
Skr 128,4 miljoner (123,7).

RAPPORT OVER TOTALRESULTATET FOR S-SYSTEMET

Skr mn 2012 2011
Ranteintakter 1083,3 862,9
Rintekostnader -913,6 -802,5
Rintenetto 169,7 60,4
Rénteskillnadsersattning 0,7 92,4
Erséttning till SEK -89,4 -72,4
Valutakurseffekter 2,0 1,4
Ersittning till (-)/frén (+) staten -83,0 -81,8
Rorelseresultat 0,0 0,0

Resultat i s-systemet fordelat pa kreditslag

SEK ARSREDOVISNING 2012

Rapport 6ver finansiell stillning for S-systemet (inkluderat i
SEK:s rapport 6ver finansiell stéillning)

31 december 31 december

Skr mn 2012 2011
Likvida medel 6,6 20,1
Utlaning 39499,1 34226,9
Derivat 11,6 4,6
Ovriga tillgdngar 2470,5 2459,0
Summa tillgangar 41987,8 36710,6
Skulder 39821,3 34591,8
Derivat 2166,5 2118,8
Eget kapital _
Summa skulder och eget kapital 41987,8 36710,6
Ataganden

Avtalade, ej utbetalda krediter

(se not 24) 12675,4 9036,0
Bindande offerter (se not 24)! 30497,7 e.t.

! SEK har under 2012 6vergitt till en reviderad metod for offertgivning. Den
innebdr att bindande eller icke bindande offerter limnas. Bindande offerter
redovisas som ataganden inom linjen.

CIRR-krediter U-krediter
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Réntenetto 212,9 100,3 —43,2 -39,9
Rinteskillnadsersattning 0,7 92,4 - -
Erséttning till SEK -87,2 -70,4 -2,2 -2,0
Valutakurseffekter 2,0 1,4 - -
Totalt 128,4 123,7 -45,4 -41,9

Not 26. Segmentrapportering
SEK har enligt definitionen i IFRS 8 foljande tva segment: direkt-
finansiering och slutkundsfinansiering. Direktfinansiering avser
finansiering som SEK arrangerar direkt till, eller till forman for,
svenska exportforetag. Slutkundsfinansiering avser finansiering
som SEK arrangerar till kopare av svenska varor och tjanster.
Foretagsledningen foljer huvudsakligen resultatmattet rorelse-
resultat exklusive orealiserade virdeforandringar vid sin uppfolj-

ning. Virdering av segmentens lonsamhet, virderingsprinciper
och allokeringar mellan segmenten foljer, i enlighet med IFRS 8,
den information som rapporteras till foretagsledningen.

Resultat och rantebdrande tillgdngar som inte direkt 4r hin-
forda till segment allokeras med fordelningsnycklar enligt interna
principer som foretagsledningen anser ger en rittvis fordelning till
segmenten.
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SEK ARSREDOVISNING 2012

Rapport 6ver totalresultat i koncernen 2012
Avstamning mot

Direkt- Slutkunds- Rapport 6ver total-
Skr mn finansiering finansiering resultat i koncernen Summa
Rinte- och provisionetto 1098,7 781,4 - 1 880,1
Nettoresultat av finansiella transaktioner 169,6 150,9 - 320,5
Ovriga rérelseintikter - - 19,9 19,9
Verksamhetens kostnader -220,0 -324,5 - -5445
Kreditforluster, netto -13,1 -10,3 - -234
Rorelseresultat exkl. orealiserade virde-
forandringar 1035,2 597,5 19,9 1652,6
Orealiserade virdeférandringar - - -828,2! -828,2
Rorelseresultat 1035,2 597,5 -808,3 824,4

' Posten bestar av orealiserade vardeférandringar om Skr -1 151,7 miljoner samt en vinst om Skr 323,5 miljoner som realiserades i samband med att ett fatal stora
rinte- och valutaderivat som utgjort sdkringar stangdes for att forbereda for den nya regelverket for stora exponeringar.

Rapport dver totalresultat i koncernen 2011
Avstimning mot
Direkt- Slutkunds- Rapport 6ver total-
Skr mn finansiering finansiering resultat i koncernen Summa
Rinte- och provisionetto 1098,1 770,1 - 1 868,2
Nettoresultat av finansiella transaktioner 227,3 254,6 - 481,9
Ovriga rérelseintikter - - 108,8 108,8
Verksamhetens kostnader -211,5 -288,9 - -500,4
Kreditforluster, netto -71,9 -39,0 - -110,9
Rorelseresultat exkl. orealiserade vérde-
forandringar 1042,0 696,8 108,8 1847,6
Orealiserade virdeférandringar - - 41,5 41,5
Rorelseresultat 1042,0 696,8 150,3 1889,1
Riéntebirande tillgangar och avtalade ej utbetalda krediter
31 december 2012 31 december 2011
Direkt- Slutkunds- Direkt-  Slutkunds-
Skr mdr finansiering  finansiering Summa finansiering finansiering Summa
Réantebérande tillgangar 115,5 160,6 276,1 127,5 147,5 275,0
Avtalade, ej utbetalda krediter - 25,9 25,9 2,5 22,6 25,1
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AVSTAMNING MELLAN SUMMA SEGMENT OCH RAPPORT
OVER FINANSIELL STALLNING

31 december 31 december

Skr mdr 2012 2011
Summa segment 276,1 275,0
Likvida medel 2,3 3,7
Derivat 25,7 31,5
Materiella och immateriella

tillgangar 0,2 0,1
Ovriga tillgdngar 4,0 3,9
Forutbetalda kostnader och

upplupna intdkter 2,7 3,7
Ovrigt! 2,1 1,8
Summa 313,1 319,7
Rapport 6ver finansiell stillning 313,1 319,7

! Posten bestar huvudsakligen av orealiserade marknadsvérdesforandringar.

Intikter geografiska omraden 2012 2011

Rinte- Provisions- Rinte- Provisions-
Skr mn intikter intikter Summa intakter intakter Summa
Sverige 3510,5 2,3 3512,8 3697,0 5,4 37024
Europa utom Sverige 1868,3 8,7 1877,0 2527,0 6,9 2533,9
Linder utanfér Europa 4973,5 0,1 4973,6 3999,0 0,0 3999,0
Summa 10 352,3 11,1 10 363,4 10 223,0 12,3 10235,3

Not 27. Kapitaltickning
Kapitaltackningsgraden for den finansiella féretagsgruppen SEK-koncernen, berdknad enligt Basel II, pelare 1, uppgick den 31 december
2012 till 23,1 procent (22,5) utan beaktande av 6vergangsreglerna (se nedan).

KAPITALBAS
Koncernen Moderbolaget

31december 31december 31december 31 december
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Kérnprimarkapital' 14171 12952 14179 12963
Primiérkapitaltillskott 2281 2423 2281 2423
Summa primirkapital 16452 15375 16 460 15386
Supplementirkapital 49 et 49 et
Total kapitalbas? 16501 15375 16 509 15386

! SEK definierar kirnprimarkapital som primarkapital exklusive primarkapitaltillskott i form av ej tidsbundna forlagslan.
Definitionen av vad som ska inrdknas i kirnkapitalet i framtida kapitaltickningsregelverk dr annu inte slutligt faststalld.
% Total kapitalbas, netto efter avdragsposter inklusive avdrag for forvéntat forlustbelopp enligt IRK-berdkning.
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KAPITALBAS — TILLAGGS- OCH AVDRAGSPOSTER

Koncernen Moderbolaget

31december 31december 31december 31 december
Skr mn 2012 2011 2012 2011
Aktiekapital 3990 3990 3990 3990
Balanserade vinstmedel 9972 9684 7 646 7518
Ovriga reserver 450 294 648 493
Summa eget kapital enligt balansrikning 14412 13968 12284 12001
Eget kapitalandel av obeskattade reserver - - 2136 1979
Forvintad utdelning -213 -420 -213 -420
Ovriga avdrag -21 -33 -21 -33
Immateriella tillgdngar -113 -88 -113 -88
100% av underskott enligt IRK-berdkning - - - -
Summa lagstiftningsjusteringar och justering av eget kapital -347 -541 1789 1438
Justering finansiella tillgdngar som kan séljas 19 -2 19 -2
Justering egen kreditspread 556 -154 556 -155
Justering kassaflodessdkringar -469 -319 -469 -319
Summa stabilitetsfilter 106 -475 106 -476
Summa kirnprimérkapital 14171 12952 14179 12963
Primérkapitaltillskott 2281 2423 2281 2423
Summa primirkapital 16452 15375 16 460 15386
Forlagslan inrdknade i supplementérkapital et et et et
Avrakning frén supplementérkapital et et et et
100 % av 6verskott enligt IRK-berdkning 49 et 49 et
Summa supplementirkapital 49 - 49 -

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 utgérs 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.
Om redovisningsmassiga nedskrivningar 6verskrider beloppet av
forvantade forluster ska 6verskjutande belopp laggas till kapital-
basen. 31 december, 2012 uppgick det 6verstigande beloppet till Skr
49 miljoner. Den 31 december, 2011 uppgick avdraget fran kapital-
basen till Skr o miljoner.



142. NOTER SEK ARSREDOVISNING 2012

fortsdttning, not 27

KAPITALBAS — FORANDRING 2012 KAPITALBAS — FORANDRING 2011

Skr mn Koncernen Moderbolaget Skr mn Koncernen Moderbolaget
Kérnprimarkapital vid ingangen Kérnprimarkapital vid ingangen
av2012 12952 12963 av2011 12051 12138
Obeskattade reserver (kapital- Obeskattade reserver (kapital-
andelen) e.t. 158 andelen) et 212
Forvintad utdelning -213 -213 Forvantad utdelning -420 -420
Arets resultat 709 548 Arets resultat 1400 1112
Immateriella tillgdngar -25 -25 Immateriella tillgdngar -71 -71
Ovrigt, varav 748 748 Ovrigt, varav -8 -8
- justering egen kreditspread 710 710 - justering egen kreditspread -75 =75
- prisjustering 12 12 - prisjustering -32 -32
- IRK-berdikning, underskott 0 0 - IRK-berdkning, underskott 85 85
- ovrigt 26 26 - ovrigt 14 14
Utgaende kirnprimérkapital 14171 14179 Utgaende kirnprimirkapital 12952 12963
Primirkapitaltillskott vid Primirkapitaltillskott vid
ingdngen av 2012 2423 2423 ingangen av 2011 2381 2381
Valutakurseffekter -142 -142 Valutakurseffekter 42 42
Utgaende primirkapital 16 452 16 460 Utgaende primirkapital 15375 15386
Supplementirkapital vid Supplementarkapital vid
ingdende av 2012 - - ingaende av 2011 - -
IRK-berédkning, 6verskott/ IRK-berdkning, overskott/
underskott 49 49 underskott - -
Utgéende supplementérkapital 49 49 Utgaende supplementérkapital - -
Total kapitalbas 16 501 16 509 Total kapitalbas 15375 15386
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KAPITALKRAV ENLIGT PELARE 1

SEK ARSREDOVISNING 2012

Koncernen Moderbolaget
31 december 2012 31 december 2011 31 december 2012 31 december 2011

Riskvigt Kapital- Riskvigt Kapital- Riskvigt Kapital- Riskvigt Kapital-
Skr mn EAD® belopp krav EAD belopp krav EAD belopp krav EAD belopp krav
Kreditrisk enligt schablon-
metoden
Stater 9607 820 66 12246 1341 107 9607 820 66 12246 1341 107
Statliga exportkreditorgan 138987 315 25 112361 178 14 138987 315 25 112361 178 14
Kommuner 23510 - - 19002 - - 23510 - - 19002 - -
Multilaterala utvecklingsbanker 422 - - 423 - - 422 - - 423 - -
Hushallsexponeringar 1 1 0 1 1 0 - - - - - -
Foretag 373 373 30 247 247 20 373 373 30 247 247 20
Summa kreditrisk schablon-
metoden 172900 1509 121 144280 1767 141 172899 1508 121 144279 1766 141
Kreditrisk enligt IRK-metoden
Finansiella institut* 76789 19612 1569 86188 22335 1787 76775 19609 1569 86138 22325 1786
Foretag 61977 36202 2896 53898 31119 2489 61977 36202 2896 53898 31119 2489
Positioner i virdepapperise-
ringar 10021 8254 660 16115 5807 465 10021 8254 660 16115 5807 465
Motpartslosa tillgangar 149 149 12 128 128 10 231 231 18 211 211 17
Summa kreditrisk IRK-metoden 148936 64217 5137 156329 59389 4751 149004 64296 5143 156362 59462 4757
Valutakursrisk et. 2221 178 et. 2486 199 et. 2221 178 et. 2486 199
Operativ risk et. 3549 284 et. 4799 384 et. 3547 284 et. 4767 381
Summa enligt Basel IT 321836 71496 5720 300609 68441 5475 321903 71572 5726 300641 68481 5478
Basel I-baserat tilliggskrav? et. - - et. - - et - - et. - -
Summa Basel IT inkl.
tillaggskrav 321836 71496 5720 300609 68441 5475 321903 71572 5726 300641 68481 5478
Summa Basel I et. 84754 6780 et. 81146 6492 et. 84832 6787 et. 81217 6497

! Varav motpartrisk i derivatkontrakt: Exposure at default ("EAD”) Skr 9 269
miljoner (11 279), riskvagt belopp Skr 3 442 miljoner (4 082) och kapitalkrav

Skr 275 miljoner (327).

> Posten "Basel-I-baserat tillaggskrav” ar berdknad i enlighet med 5 § lagen
(2006:1372) avseende inférande av lagen om kapitaltdckning och stora expo-

neringar (2006:1371).

* EAD visar storleken pa den utestdende exponeringen vid fallissemang.
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KREDITRISK FORDELAD PA PD-NIVA

SEK ARSREDOVISNING 2012

Tabellerna illusterar exponering vid fallissemang (EAD), andel av exponeringen som gar forlorad givet ett fallissemang (LGD) samt san-
nolikheten for att motparten ska fallera eller stilla in betalningarna (PD) f6r de exponeringsklasser dar SEK internt estimerat PD.

Koncernen 31 december 2012 31 december 2011
AA+ BBB+ BB+ AA+ BBB+ BB+
till A-  till BBB- tillB- CCCtill till A-  till BBB- till B- CCCtillD

AAA 0,02- 0,21- 0,79- D 28,98- AAA 0,02- 0,21- 0,79- 28,98-
Skr mn 0,02% 0,15% 0,44% 10,05% 100% 0,02% 0,15% 0,44% 10,05% 100%
Finansiella institut
EAD 899 70969 4678 243 - - 80089 5836 263 -
Genomsnittlig PD i % 0,02 0,08 0,27 0,79 - - 0,08 0,28 1,09 -
Genomsnittlig LGD i % 45,0 42,2 45,0 45,0 - - 43,5 45,0 45,0 -
Genomsnittlig riskvikt i % 15,3 23,8 50,7 89,4 - - 23,6 54,1 99,8 -
Foretag
EAD 898 19062 29482 12344 191 70 15871 27243 10497 217
Genomsnittlig PD i % 0,02 0,11 0,30 1,09 33,79 0,02 0,11 0,29 1,02 33,37
Genomsnittlig LGD i % 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0
Genomsnittlig riskvikt i % 15,3 33,9 57,8 98,2 235,8 19,0 33,1 55,9 96,2 237,3
Moderbolaget 31 december 2012 31 december 2011

AA+ BBB+ BB+ AA+ BBB+ BB+
till A-  till BBB- tillB- CCCtill till A-  till BBB- till B- CCCtillD

AAA 0,02- 0,21- 0,79- D28,98- AAA 0,02- 0,21- 0,79- 28,98-
Skr mn 0,02% 0,15% 0,44% 10,05% 100% 0,02% 0,15% 0,44% 10,05% 100%
Finansiella institut
EAD 899 70955 4678 243 - - 80039 5836 263 -
Genomsnittlig PD i % 0,02 0,08 0,27 0,79 - - 0,08 0,28 1,09 -
Genomsnittlig LGD i % 45,0 42,2 45,0 45,0 - - 43,5 45,0 45,0 -
Genomsnittlig riskvikt i % 15,3 23,1 50,7 89,4 - - 23,6 54,1 99,8 -
Foretag
EAD 898 19062 29482 12 344 191 70 15871 27243 10497 217
Genomsnittlig PD i % 0,02 0,11 0,30 1,09 33,79 0,02 0,11 0,29 1,02 33,37
Genomsni’[tlig LGDi% 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0
Genomsnittlig riskvikt i % 15,3 33,9 57,8 98,2 235,8 19,0 33,1 55,9 96,2 237,3

KREDITRISKER VALUTARISKER

For riskklassificering och kvantifiering av kreditrisk tillimpar SEK
en intern riskklassificeringsmetod (IRK). Finansinspektionen har
godkint SEK:s IRK-metod. SEK tillimpar den grundliggande
IRK-metoden. I den grundldggande IRK-metoden faststiller bola-
getsannolikheten for att dess motparter ska fallera inom ett &r (PD,
Probability of Default), medan 6vriga parametrar som paverkar
riskberdkningen bestdms av Finansinspektionen. SEK har dock av
Finansinspektionen medgivits undantag fran, till och med 31 de-
cember 2015, for vissa exponeringar. For exponeringar som med-
givits undantag fran IRK-metoden tillimpas schablonmetoden for
att berdkna kapitalkravet for kreditrisker.

Valutarisker berdknas pa bokforda virden i enlighet med den si
kallade tvastegsmetoden. Per den 31 december 2012 har metoden
for berakning av valutapositioner forbattrats vad avser tillgangar
och skulder relaterade till orealiserade vardeforandringar. For
jamforbarhet har dven tidigare perioders nyckeltal raknats om.
Andringen har ingen visentlig paverkan pa kapitaltidckningsgra-
den.
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OPERATIVA RISKER

Regelverket rymmer mojligheter for foretagen att anvinda olika
metoder for berakningen av kapitalkravet for operativ risk. SEK
tillimpar schablonmetoden. Kapitalkravet for operativ risk base-
ras enligt schablonmetoden pé att bolagets verksamhet delas in i
affirsomraden i enlighet med kapitaltickningsregelverket. Kapi-
talkravet for respektive omrade beraknas genom en faktor pd 12
procent, 15 procent eller 18 procent, beroende pa affirsomrade,
multiplicerad med en intdktsindikator. Intaktsindikatorn utgérs
av genomsnittet av de tre senaste rdkenskapsarens rorelseintakter.
Rorelseintidkterna berdknas som summan av foljande poster: ran-
te- och leasingintékter, rante- och leasingkostnader, erhéillna ut-
delningar, provisionsintékter, provisionskostnader, nettoresultat
av finansiella transaktioner, och 6vriga rorelseintékter.

KAPITALTACKNINGANALYS (PELARE 1)

SEK ARSREDOVISNING 2012

OVERGANGSREGLER

Sedan ar 2007 beriknas kapitalkravet i forsta hand pé basis av Ba-
sel II-reglerna. Lagstiftaren har valt att inte omgaende tilldta fullt
genomslag av Basel II-reglerna om detsamma medfér ett lagre ka-
pitalkrav an om kapitalkravet beraknas enligt de tidigare, mind-
re riskkénsliga Basel I-reglerna. Dérfor 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 Gvergangsreglerna till och med 2011. Under 2012 har
lagstiftaren beslutat att ytterligare forlanga overgangsreglerna till
och med 2013. Kapitalkravet ska saledes dven ar 2013 utgéra det
hogsta av kapitalkravet enligt Basel II-reglerna och 80 procent av
kapitalkravet enligt Basel I-reglerna.

Koncernen Moderbolaget
31 december 2012 31 december 2011 31 december 2012 31 december 2011
ExKkl. Inkl. ExKI. Inkl. ExKI. Inkl. Exkl. Inkl.
BaselI-  BasellI- Basell- Basell-  BaselI- BaselI-  Basell-  BaselI-
baserat baserat baserat baserat baserat baserat baserat baserat
tilliggs-  tilliggs-  tillaggs-  tilliggs-  tilliggs-  tilliggs-  tilliggs-  tilldggs-
krav krav krav krav krav krav krav krav
Total kapitaltdckningsgrad 23,1% 23,1% 22,5% 22,5% 23,1% 23,1% 22,5% 22,5%
...varav relaterat till kirnprimdr-
kapital 19,8% 19,8% 18,9% 18,9% 19,8% 19,8% 18,9% 18,9%
...varay relaterat till primdrkapital 23,0% 23,0% 22,5% 22,5% 23,0% 23,0% 22,5% 22,5%
...varav relaterat till supplementdir-
kapital 0,1% 0,1% et e.t. 0,1% 0,1% e.t. e.t.
Kapitaltackningskvot (total kapital-
bas/totalt kapitalkrav) 2,89 2,89 2,81 2,81 2,88 2,88 2,81 2,81

Not 28. Riskupplysningar
For beskrivning av SEK:s riskhantering se avsnittet Riskhantering
pé sidorna 57-75.

De belopp som redovisas avser koncernen om inte annat anges.
Koncernens och moderbolagets belopp ér i allt vasentligt desam-
ma.

Tabellerna over kreditkvaliteten per rad i rapport 6ver finan-
siell stallning och tabellen som illustrerar kopplingen mellan rad
i rapport 6ver finansiell stallning och exponeringar enligt Basel II
innehéller bokférda virden. Ovriga tabeller innehaller nominella
virden.
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KREDITRISK
Tabellen nedan visar maximal kreditexponering. Beloppen dr nominella virden utom fér derivat som ér bokforda virden.
31 december 2012

Koncernen Maximal kreditriskexponering

Tillgangar virderade Tillgangar som  Lane- och kund-
Skr mn till verkligt virde kan siljas fordringar
Likvida medel - - 23382
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer - 4245,0 848,9
Andra rantebirande vardepapper én utlining 2764,0 13095,3 61880,9
Utlaning dokumenterad som véirdepapper 1951,2 - 55147,3
Utlaning till kreditinstitut - - 24 157,3
Utlaning till allménheten - - 130 142,6
Derivat 25711,2 - -
Summa finansiella tillgangar 30426,4 17 340,3 274515,2

31 december 2011

Koncernen Maximal kreditriskexponering

Tillgangar virderade Tillgangar som  Lane- och kund-
Skr mn till verkligt virde kan siljas fordringar
Likvida medel - - 3749,6
Statsskuldsférbindelser/Statsobligationer - - 20358
Andra rantebarande vardepapper dn utlining 4268,7 9198,5 61653,2
Utlaning dokumenterad som véirdepapper 2114,5 - 63427,5
Utlaning till kreditinstitut - - 27267,1
Utlaning till allmédnheten - - 126 946,9
Derivat 31467,0 - -
Summa finansiella tillgdngar 37 850,2 9198,5 285080,1

Maximal kreditriskexponering for utlaning till kreditinstitut och utldning till allménheten innefattar avtalad, ej utbetald utlaning vid
arets slut som tas upp till nominellt virde.

Tabellen nedan visar kreditkvaliteten efter riskavtackning (netto) per rad i rapport 6ver finansiell stallning.
Beloppen ar bokforda véirden.

Koncernen 31 december 2012
BBB+

Skr mn Bokfort virde AAA  AA+till A- till BBB- BB-+till B- CCCtillD
Likvida medel 2338,2 - 2338,2 - - -
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 5111,5 4261,0 814,4 36,0 - -
Andra rintebdrande vardepapper dn utlining 77 693,3 10 896,8 65089,2 439,1 1170,7 97,6
Utlaning dokumenterad som virdepapper 57 889,8 15498,5 19358,4 13094,3 9938,6 -
Utlaning till kreditinstitut 22083,6 2127,6 19271,8 657,4 26,7 -
Utlaning till allménheten 115478,2 20428,9 57 765,2 25961,6 11 195,7 126,7
Derivat 25711,2 - 21560,6 4150,6 - -
Summa finansiella tillgdngar 306 305,8 53212,9 186 197,8 44 339,2 22331,8 224,3

Avtalade, ej utbetalda krediter 25915,1 7 848,0 7 641,7 3926,1 6486,4 12,9
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Koncernen 31 december 2011
BBB+

Skr mn Bokfort virde AAA  AA+tll A- till BBB- BB+till B- CCCtillD
Likvida medel 3749,6 - 3749,6 - - -
Statsskuldsférbindelser/Statsobligationer 20334 1995,3 - 38,1 - -
Andra ridntebarande virdepapper 4n utldning 74 738,5 16 294,0 57 437,7 860,1 77,0 69,7
Utlaning dokumenterad som véirdepapper 66 204,5 19 730,4 26 818,4 15 690,4 3965,3 -
Utlaning till kreditinstitut 25791,6 8362,5 13682,1 3732,6 14,4 -
Utlaning till allmanheten 107 938,1 49903,1 35368,1 14916,9 76119 138,1
Derivat 31467,0 - 24602,7 6864,3 - -
Summa finansiella tillgangar 311922,7 96 285,3 161 658,6 42102,4 11 668,6 207,8
Avtalade, ej utbetalda krediter 25071,8 14274,9 8211,1 1318,0 1256,3 11,5

Kreditkvaliteten p4 finansiella tillgangar bedoms genom anvindning av intern eller extern rating.

Tabellen nedan illustrerar kopplingen mellan rad i rapport 6ver finansiell stéllning och nettoexponeringar enligt Basel II.

Koncernen 31 december 2012
Justering fran Tilldgg for poster
Bokfort bokfort virde till Omforing till inom linjen och
Skr mdr virde exponering' exponeringsklass motpartsexponering Exponering Exponeringsklass
Statsskuldsforbindelser/
Statsobligationer 5,1 - 3,9 0,8 9,8 Stater
Andra rédntebarande varde- Statliga export-
papper dn utlaning 77,7 - 29,3 55,0 162,0 kreditorgan
Utlaning dokumenterad som
vardepapper 57,9 -0,8 -33,7 0,2 23,6 Kommuner
Utlaning till kreditinstitut Multilaterala ut-
inklusive likvida medel 24,4 -2,8 -21,2 - 0,4 vecklingsbanker
Utlaning till allménheten 115,5 -0,8 -48,4 10,9 77,2  Finansiella institut
- - 60,1 3,5 63,6 Foretag
Derivat 25,7 -12,9 -12,8 - -
Positioner i virde-
- - 10,0 - 10,0 papperiseringar

Summa finansiella tillgdngar  306,3 -17,3 -12,8 70,4 346,6
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Koncernen 31 december 2011
Justering fran Tilldgg for poster
Bokfort bokfort virde till Omforing till inom linjen och
Skr mdr virde exponering exponeringsklass motpartsexponering Exponering Exponeringsklass
Statsskuldsforbindelser/
Statsobligationer 2,0 - 9,5 1,5 13,0 Stater
Andra rdntebarande varde- Statliga export-
papper 4n utlaning 74,7 - 27,0 21,4 123,1 kreditorgan
Utlaning dokumenterad som
vardepapper 66,2 -0,3 -47,1 0,3 19,1 Kommuner
Utlaning till kreditinstitut Multilaterala ut-
inklusive likvida medel 29,5 -4,7 -24.4 - 0,4 vecklingsbanker
Utlaning till allménheten 107,9 -0,7 -33,2 12,5 86,5 Finansiella institut
- - 52,1 33 554 Foretag
Derivat 31,5 -14,8 -16,7 - -
Positioner i virde-
- - 16,1 - 16,1 papperiseringar
Summa finansiella tillgingar  311,8 -20,5 -16,7 39,0 313,6

! Skr 2,5 miljarder (4,3) 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 uppgér till Skr 12,9 miljarder (14,8). For mer information om hantering av motpartsrisk i derivatkontrakt
under Basel I, se avsnitt Riskhantering, sidan 57-75.

TOTALA KREDITEXPONERINGAR KONCERN
Beloppen for bruttoexponeringar redovisas utan beaktande av garantier och kreditriskderivat (CDS:er) medan nettoexponeringar, enligt
Basel IT; redovisas med beaktande av garantier och kreditderivat (CDS:er). Beloppen ar nominella varden.

TOTALA NETTOEXPONERINGAR
Rintebirande virdepapper Avtalad ej utbetald utlaning,

Skr mdr Total och utléning derivat, mm
31december 31december 31december 31december 31december 31 december
2012 2011 2012 2011 2012 2011
Exponeringsklass Belopp % Belopp % Belopp % Belopp % Belopp % Belopp %
Stater 9,8 3 13,0 4 9,0 3 11,5 4 0,8 1 1,5 4
Statliga exportkreditorgan 162,0 47 123,1 39 107,0 39 101,7 37 55,0 78 21,4 55
Kommuner 23,6 7 19,1 6 23,4 8 18,8 7 0,2 0 0,3 1
Multilaterala utvecklingsbanker 0,4 0 0,4 0 0,4 0 0,4 0 - - - -
Finansiella institut 77,2 22 86,5 28 66,3 24 74,0 27 10,9 16 12,5 32
Foretag 63,6 18 55,4 18 60,1 22 52,1 19 3,5 5 3,3 8
Positioner i virdepapperi-
seringar 10,0 3 16,1 5 10,0 4 16,1 6 - - - -

Totalt 346,6 100 313,6 100 276,2 100 274,6 100 70,4 100 39,0 100
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KREDITEXPONERINGARS FORDELNING MELLAN IRK- OCH SCHABLONMETODEN

SEK ARSREDOVISNING 2012

31 december 2012 31 december 2011
Netto- Netto-
Skr mdr exponering Andel, %  exponering Andel, %
Schablonmetoden
Stater 9,8 3 13,0 4
Statliga exportkreditorgan 162,0 47 123,1 39
Kommuner 23,6 7 19,1 6
Multilaterala utvecklingsbanker 0,4 0 0,4 0
Foretag 0,4 0 0,4 0
Summa Schablonmetoden 196,2 57 156,0 49
IRK-metoden
Finansiella institut 77,2 22 86,5 28
Foretag 63,2 18 55,0 18
Positioner i viardepapperiseringar 10,0 3 16,1 5
Summa IRK-metoden 150,4 43 157,6 51
Totalt 346,6 100 313,6 100
KREDITEXPONERINGARS GEOGRAFISKA FORDELNING PER EXPONERINGSKLASS
Bruttoexponeringars geografiska férdelning per exponeringsklass, per 31 december 2012
Nord- Syd- Ovriga  Ovriga
Skr mdr Afrika Asien amerika Oceanien amerika Sverige Norden Europa Totalt
Stater 0,9 6,9 - - 30,2 39 0,8 0,0 42,7
Statliga exportkreditorgan - - - - - - 0,0 2,9 2,9
Kommuner - B - - - 9,9 1,5 4,9 16,3
Multilaterala utvecklingsbanker - - - - - - - 0,0 0,0
Finansiella institut 0,5 0,9 9,1 8,8 - 18,6 10,1 22,6 70,6
Foretag 1,5 42,4 24,1 0,6 7,6 71,1 13,4 43,4 204,1
Positioner i virdepapperiseringar - - 2,6 2,5 - - - 4,9 10,0
Summa 2,9 50,2 35,8 11,9 37,8 103,5 25,8 78,7 346,6
Bruttoexponeringars geografiska fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2011
Nord- Syd- Ovriga  Ovriga
Skr mdr Afrika Asien amerika Oceanien amerika Sverige Norden Europa Totalt
Stater 0,0 7,6 - - 0,2 33 2,5 1,8 15,4
Statliga exportkreditorgan 0,7 - - - - - 0,0 - 0,7
Kommuner - - - - - 9,7 1,3 - 11,0
Multilaterala utvecklingsbanker - - - - - - - 0,0 0,0
Finansiella institut 0,6 1,2 6,7 4,4 - 22,0 10,6 30,3 75,8
Foretag 2,0 34,8 18,6 0,8 39 71,1 17,1 46,3 194,6
Positioner i Viirdepapperiseringar - - 3,4 3,6 - - - 91 16,1
Summa 3,3 43,6 28,7 8,8 4,1 106,1 31,5 87,5 313,6
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SEK ARSREDOVISNING 2012

Nettoexponeringars geografiska férdelning per exponeringsklass, per 31 december 2012

Nord- Syd- Ovriga  Ovriga
Skr mdr Afrika Asien amerika Oceanien amerika Sverige Norden Europa Totalt
Stater - - - - - 4,2 2,0 3,6 9,8
Statliga exportkreditorgan - 0,6 5,3 - - 140,3 1,9 13,9 162,0
Kommuner - - - - - 17,5 1,7 4.4 23,6
Multilaterala utvecklingsbanker - - - - - - - 0,4 0,4
Finansiella institut - 1,0 11,9 8,8 - 13,6 13,6 28,3 77,2
Foretag 0,3 3,7 3,1 0,1 2,3 40,6 6,2 7,3 63,6
Positioner i virdepapperiseringar - 0,0 2,6 2,5 - - - 4,9 10,0
Summa 0,3 5,3 22,9 11,4 2,3 216,2 25,4 62,8 346,6
Nettoexponeringars geografiska férdelning per exponeringsklass, per 31 december 2011
Nord- Syd- Ovriga  Ovriga
Skr mdr Afrika Asien amerika Oceanien amerika Sverige Norden Europa Totalt
Stater - 0,7 - - - 3,9 2,5 5,9 13,0
Statliga exportkreditorgan - - 6,4 = - 99,2 2,4 15,1 123,1
Kommuner - - - - - 17,5 1,6 - 19,1
Multilaterala utvecklingsbanker - - - - - - - 0,4 0,4
Finansiella institut - 0,8 9,7 4,4 - 19,1 13,3 39,2 86,5
Foretag - 1,6 0,5 - 0,2 39,1 9,0 5,0 55,4
Positioner i vérdepapperiseringar - - 3,4 3,6 - - - 9,1 16,1
Summa - 3,1 20,0 8,0 0,2 178,8 28,8 74,7 313,6

KREDITEXPONERINGAR EUROPA PER EXPONERINGS-
KLASS OCH RISKAVTACKNINGSMETOD

Mot bakgrund av den pagaende europeiska statsskuldkrisen av-
ser SEK med nedanstaende tabeller redogéra for bolagets expo-
neringar i Europa. Effekterna av krisen beaktas och analyseras i
form av genomférda scenarioanalyser inom ramen for den interna
kapitalutvirderingen (IKU:n), vilka beskrivs i Riskavsnittet, si-
dan 57-75. For att undvika refinansieringsrisk dr SEK:s policy att
det for samtliga kreditataganden - utestdende krediter savil som
avtalade, annu ej utbetalda krediter — ska finnas tillginglig finan-
siering for hela 16ptiden. Fér CIRR-krediterna, som SEK hanterar
for statens rakning, raknar bolaget vid beddmning av om huruvida
positiv availability foreligger, sin laneram hos Riksgilden, som ger
rétt till dragningar av finansiering med upp till 10 ars 16ptid, som
tillganglig finansiering, trots att nigon dragning inte gjorts under
denna ldneram. Det dr sdkerstéllt att SEK inte koper kreditderivat
(CDS:er) med kortare 16ptid 4n de tillgdngar som kreditderivaten
avser att riskavticka. I tabellerna avseende riskavtickning redovi-

sas bruttoexponeringar, det vill siga exponeringar utan beaktande
av garantier och kreditriskderivat, for respektive land, i den f6rsta
kolumnen. De tva foljande kolumnerna visar avgaende riskavtack-
ning, i form av garantier och kreditriskderivat. Avgdende riskav-
tackning medf6r en minskning av exponeringen i respektive land
da den ursprungliga bruttoexponeringen flyttas till annat land via
riskavtickning. Tillkommande riskavtickning innebdr att expone-
ringen, i form av garantier och kreditriskderivat, 6kar i respektive
land till f6ljd av beaktande av kreditriskskydd som inte aterspeglats
i bruttoexponeringen. Tillkommande riskavtickning medfér en
6kning av exponering mot respektive land. Den kolumn som vi-
sar nettoexponering, det vill sdga exponeringar efter beaktande av
garantier och kreditriskderivat, 4r ett resultat av bruttoexponering,
avgdende riskavtackning samt tillkommande riskavtickning, for
respektive land.
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BRUTTO- RESPEKTIVE NETTOEXPONERINGAR SAMT TYP AV RISKAVTACKNING FOR EUROPA, EXKLUSIVE NORDEN,
PER 31 DECEMBER 2012

Bruttoexponering Avgaende riskavtickning Tillkommande riskavtickning Nettoexponering

Skr mdr Garanti CDS Garanti CDS
Storbritannien

Stater - - - 3,1 - 3,1

Icke-stater 12,3 -3,5 -1,1 1,0 3,8 12,5
Frankrike

Stater - - - 2,9 0,0 2,9

Icke-stater 5,4 -3,8 - 0,3 2,2 4,1
Tyskland

Stater 5,4 - - 4,5 0,0 9,9

Icke-stater 1,7 - - 1,1 1,1 3,9
Nederlianderna

Stater - - - - - -

Icke-stater 11,2 -1,6 -0,3 0,2 - 9,5
Belgien

Stater - - - - - -

Icke-stater 0,3 - - 0,0 - 0,3
Irland

Stater - - - - - -

Icke-stater 4,9 -1,4 -0,6 - - 2,9
Spanien

Stater - - - - - -

Icke-stater 9,5 -6,6 - 0,1 0,1 3,1
Polen

Stater - - - 3,0 - 3,0

Icke-stater 3,0 -3,0 - - - -
Schweiz

Stater - - - 0,0 - 0,0

Icke-stater - - - 0,4 - 0,4
Ttalien

Stater - - - 0,6 - 0,6

Icke-stater 2,9 -2,9 - 0,1 - 0,1
Portugal

Stater - - - 0,4 - 0,4

Icke-stater 0,5 -0,4 - - - 0,1
Turkiet

Stater 0,6 -0,6 - - - -

Icke-stater 44 -3,8 - - - 0,6
Ryssland

Stater - - - - - -

Icke-stater 10,7 -10,7 - - - 0,0
Grekland

Stater - - - - - -

Icke-stater 0,1 -0,1 - - - -
Osterrike

Stater 0,2 - - - - 0,2

Icke-stater 1,3 - - 0,0 - 1,3
Luxemburg

Stater 1,7 - - 0,5 - 2,2

Icke-stater 0,6 -0,1 - - - 0,5
Ovriga linder

Stater 0,0 0,0 - - - 0,0

Icke-stater 2,0 -0,6 -0,2 0,0 - 1,2

Summa 78,7 -39,1 -2,2 18,2 7,2 62,8
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BRUTTO- RESPEKTIVE NETTOEXPONERINGAR SAMT TYP AV RISKAVTACKNING FOR EUROPA, EXKLUSIVE NORDEN,
PER 31 DECEMBER 2011
Bruttoexponering Avgaende riskavtickning Tillkommande riskavtickning Nettoexponering
Skr mdr Garanti CDS Garanti CDS
Storbritannien
Stater - - - 4,9 - 4,9
Icke-stater 18,4 -4,5 -1,9 0,4 4,7 17,1
Frankrike
Stater - - - 3,5 - 3,5
Icke-stater 8,0 -4,2 - 0,4 3,7 7,9
Tyskland
Stater 1,3 - - 6,7 - 8,0
Icke-stater 5,3 -1,5 -0,3 0,5 1,7 5,7
Nederlanderna
Stater - - - - - -
Icke-stater 7,3 -0,3 - 1,1 - 8,1
Belgien
Stater - - - - - -
Icke-stater 2,0 -0,2 - 0,0 - 1,8
Irland
Stater - - - - - -
Icke-stater 59 -1,6 - - - 4,3
Spanien
Stater - - - - - -
Icke-stater 10,7 -7,6 - - 0,2 3,3
Polen
Stater - - - 3,1 - 3,1
Icke-stater 3,1 -3,1 - - - -
Schweiz
Stater - - - 0,1 - 0,1
Icke-stater 2,0 - -0,2 0,0 1,4 3,2
Italien
Stater - - - 0,9 - 0,9
Icke-stater 3,2 -32 - - - -
Portugal
Stater 0,5 -0,5 - 0,5 - 0,5
Icke-stater 0,3 - - 0,0 - 0,3
Turkiet
Stater - - - - - -
Icke-stater 5,6 -5,6 - - - -
Ryssland
Stater - -
Icke-stater 11,4 -11,4 - - - 0,0
Grekland
Stater - - - - - -
Icke-stater - - - - - -
Osterrike
Stater - - - - - -
Icke-stater 0,5 - - 0,0 - 0,5
Luxemburg
Stater - - - 0,4 - 0,4
Icke-stater 0,3 -0,2 - - - 0,1
Ovriga linder
Stater 0,0 - - - - 0,0
Icke-stater 1,7 -0,7 - 0,0 - 1,0
Summa 87,5 -44,6 -2,4 22,5 11,7 74,7
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BRUTTO- RESPEKTIVE NETTOEXPONERINGAR SAMT TYP AV RISKAVTACKNING FOR NORDEN, PER 31 DECEMBER 2012

Bruttoexponering Avgaende riskavtickning Tillkommande riskavtickning Nettoexponering
Skr mdr Garanti CDS Garanti CDS
Sverige
Stater 13,8 - - 148,2 - 162
Icke-stater 89,7 -31,4 -59 1,8 0,0 54,2
Norge
Stater - - - 0,6 - 0,6
Icke-stater 4,5 0,0 -0,9 1,3 - 4,9
Finland
Stater 0,9 - - 2,0 - 2,9
Icke-stater 11,1 -3,6 -1,5 0,3 0,6 6,9
Island
Stater - - - 0,5 - 0,5
Icke-stater 1,0 -0,8 - - - 0,2
Danmark
Stater 1,4 - - 0,2 - 1,6
Icke-stater 6,9 - -0,3 1,0 0,2 7,8
Summa 129,3 -35,8 -8,6 155,9 0,8 241,6

BRUTTO- RESPEKTIVE NETTOEXPONERINGAR SAMT TYP AV RISKAVTACKNING FOR NORDEN, PER 31 DECEMBER 2011

Bruttoexponering Avgaende riskavtickning Tillkommande riskavtickning Nettoexponering
Skr mdr Garanti CDS Garanti CDS
Sverige
Stater 13,0 - - 107,6 - 120,6
Icke-stater 93,1 -34,1 -12,2 7,5 3,9 58,2
Norge
Stater - - - 0,7 - 0,7
Icke-stater 5,0 0,0 -0,9 1,3 - 5,4
Finland
Stater 2,3 -1,1 - 2,8 - 4,0
Icke-stater 15,5 -3,0 -3,3 0,4 - 9,6
Island
Stater 0,5 - - - - 0,5
Icke-stater 0,5 -0,3 - - - 0,2
Danmark
Stater 1,0 - - 0,3 - 1,3
Icke-stater 6,7 -0,3 -0,3 0,7 0,3 7,1
Summa 137,6 -38,8 -16,7 121,3 4,2 207,6

Stater bestér av stater, statliga exportkreditavtal, kommun och multilaterala utvecklingsbanker. Icke-stater bestar av finansiella institut,
foretag och positioner i virdepapperiseringar.
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BRUTTOEXPONERINGAR EUROPA, EXKLUSIVE NORDEN FORDELNING PER EXPONERINGSKLASS,
PER 31 DECEMBER 2012

Statliga Multilate- Positioner i
export- ralautveck-  Finansiella virdepappe-
Skr mdr Stater  kreditorgan Kommun lingsbanker institut Foretag  riseringar Totalt
Storbritannien - - - - 6,0 5,7 0,6 12,3
Nederlinderna - - - - 8,7 1,8 0,7 11,2
Ryssland - - - - 10,7 - 10,7
Spanien - - - - 0,1 8,4 1,0 9,5
Tyskland - 1,0 4,3 - 1,6 0,2 - 7,1
Frankrike - - - - 3,7 1,7 - 5,4
Turkiet - - 0,6 - - 4.4 - 5,0
Irland - - - - 0,6 1,8 2,5 4,9
Polen - - - - - 3,0 - 3,0
Italien - - - - - 2,9 - 2,9
Luxemburg - 1,7 - 0,0 0,1 0,5 - 2,3
Osterrike - 0,2 - - 1,3 0,0 - L5
Portugal - - - - - 0,4 0,1 0,5
Belgien - - - - - 0,3 - 0,3
Grekland - - - - - 0,1 - 0,1
Schweiz - - - - - - - -
Ovriga linder 0,0 - - - 0,5 1,5 - 2,0
Summa 0,0 2,9 4,9 0,0 22,6 43,4 4,9 78,7

BRUTTOEXPONERINGAR EUROPA, EXKLUSIVE NORDEN FORDELNING PER EXPONERINGSKLASS,
PER 31 DECEMBER 2011

Statliga Multilate- Positioner i
export- ralautveck-  Finansiella virdepappe-
Skr mdr Stater kreditorgan Kommun lingsbanker institut Foretag  riseringar Totalt
Storbritannien - - - - 8,9 6,3 3,2 18,4
Ryssland - - - - 0,0 11,4 - 11,4
Spanien - - - - 0,5 8,9 1,3 10,7
Frankrike - - - - 6,1 1,9 0,0 8,0
Nederlinderna - - - - 5,1 1,3 0,9 7,3
Tyskland 1,3 - - - 4,7 0,6 - 6,6
Irland - - - - 1,3 2,0 2,6 5,9
Turkiet - - - - 0,1 5,5 - 5,6
Italien - - - - - 32 - 32
Polen - - - - - 3,1 - 3,1
Schweiz - - - - 1,7 0,3 - 2,0
Belgien - - - - 0,9 0,3 0,8 2,0
Portugal 0,5 - - - - - 0,3 0,8
Luxemburg - - - 0,0 - 0,3 - 0,3
Osterrike - - - - 0,5 - - 0,5
Grekland - - - - - - - -
Ovriga linder - - - - 0,5 1,2 - 1,7

Summa 1,8 - - 0,0 30,3 46,3 9,1 87,5
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NETTOEXPONERINGAR EUROPA, EXKLUSIVE NORDEN FORDELNING PER EXPONERINGSKLASS, PER 31 DECEMBER 2012

Statliga Multilate- Positioner i

export- ralautveck-  Finansiella virdepappe-
Skr mdr Stater kreditorgan Kommun lingsbanker institut Foretag  riseringar Totalt
Storbritannien - 3,1 - - 10,8 1,1 0,6 15,6
Tyskland - 5,5 4.4 - 2,9 1,0 - 13,8
Nederlinderna - - - - 8,0 0,8 0,7 9,5
Frankrike - 2,9 - - 4,1 - - 7,0
Spanien - - - - 0,3 1,8 1,0 3,1
Polen 3,0 - - - - - - 3,0
Irland - - - - - 0,4 2,5 2,9
Luxemburg - 1,8 - 0,4 0,0 0,5 - 2,7
Osterrike 0,2 - - - 1,3 - - 1,5
Italien 0,0 0,6 - - - 0,1 - 0,7
Portugal 0,4 - - - - - 0,1 0,5
Schweitz - 0,0 - - 0,4 - - 0,4
Belgien - - - - 0,0 0,3 - 0,3
Grekland - - - - - - - -
Ovriga lander 0,0 - - - 0,5 1,3 - 1,8
Summa 3,6 13,9 4,4 0,4 28,3 7,3 4,9 62,8

NETTOEXPONERINGAR EUROPA, EXKLUSIVE NORDEN FORDELNING PER EXPONERINGSKLASS, PER 31 DECEMBER 2011

Statliga Multilate- Positioner i

export- ralautveck-  Finansiella virdepappe-
Skr mdr Stater kreditorgan Kommun lingsbanker institut Foretag riseringar Totalt
Storbritannien - 49 - - 13,2 0,7 3,2 22,0
Tyskland 2,3 5,7 - - 5,3 0,4 - 13,7
Frankrike - 3,5 - - 7,9 - 0,0 11,4
Nederlinderna - - - - 5,9 1,3 0,9 8,1
Irland - - - - 1,2 0,5 2,6 4,3
Schweiz - 0,1 - - 3,1 0,1 - 3,3
Spanien - - - - 0,7 1,3 1,3 33
Polen 3,1 - - - - - - 3,1
Belgien - - - - 0,9 0,1 0,8 1,8
Italien - 0,9 - - - 0,0 - 0,9
Portugal 0,5 - - - - - 0,3 0,8
Luxemburg - - - 0,4 - 0,1 - 0,5
Osterrike - - - - 0,5 - - 0,5
Grekland - - - - - - - -
Ovriga linder 0,0 - - - 0,5 0,5 - 1,0

Summa 5,9 15,1 - 0,4 39,2 5,0 9,1 74,7
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FORETAGSEXPONERINGAR FORDELADE PA BRANSCH (GICS)

31 december 2012

SEK ARSREDOVISNING 2012

31 december 2011

Skr mdr Bruttoexponering  Nettoexponering  Bruttoexponering  Nettoexponering
IT och telekommunikation 75,3 6,8 66,4 6,2
Finans 31,7 13,4 20,9 2,5
Industri 28,8 15,0 39,2 22,3
Révaror 28,4 10,3 26,3 8,2
Konsumentvaror 14,8 10,3 14,6 6,9
El, vatten och gas 12,4 3,6 15,8 5,7
Halsovard 7,3 2,8 6,8 2,1
Energi 49 1,4 3,3 1,3
Ovrigt 0,5 0,0 1,3 0,2
Summa 204,1 63,6 194,6 55,4

INNEHAV I VARDEPAPPERISERINGAR

Av nedanstdende tabeller framgar aggregerad information avseen-
de SEK:s samtliga nettoexponeringar (efter forekommande riskav-
tackning) relaterade till innehav av virdepapperiserade tillgangar
och aktuell rating. Rating anges i tabellen per 31 december 2012

som den nist ldgsta av rating fran Standard & Poor’s, Moody’s och
Fitch, alternativt den ldgsta ndr endast tva ratings finns tillgangliga.
Samtliga dessa tillgangar utgors av trancher med framsta ratt till
betalning, och de har samtliga haft rating’AAA/’Aaa’ fran Standard
& Poor’s eller Moody’s vid forvarvstillfillet.

Nettoexponering 31 december 2012

Skr mn

. varav

varav varav varav varav varav varav varav varav varav varav varav CDO

Konsu- med med med med med med med med med med med med

ment- rating rating rating rating rating rating rating rating rating rating rating rating

Exponeringl RMBS? Billain CMBS? lan CDO?> CLO? Totalt ’AAA ’AA+ °AA ’AA-° A+ A ’A-’BBB+ ’BBB-’ ’BB’ ’B+ ’CCC’

Australien 2555 - - - - - 2555| 2555 - - - - - - - - - - -

Tyskland - 26 66 - - - 92 26 66° - - - - - - - - - -

Irland 815 - - - - 1408 2223| 1408 - - - - - - - 379% 258 178° -
Nederldn-

derna 652 - - - - - 652| 652 - - - - - - - - - - -

Portugal 315 - - - - - 315 - - - - - - 156° 159° - - -

Spanien 819 28 - 23 - 131 1001 - - - 28 57° 225% 97° 3933 - 201° - -
Storbritan-

nien 598 - - - - 17 615| 437 - 161° 170 - - - - - - - -

USA - - - - 133 1978 2111| 1978 - - - - - - - - - - 1334

Totalt 5754 54 66 23 133 3534 9564| 7056 66 161 45 57 225 253 393 538 459 178 133

! Exponeringar bedoms pé utgivningens domicil vilken ar forenlig med de
underliggande tillgdngarnas, forutom vad géller Irland dar majoriteten av de
underliggande tillgangarna finns i Frankrike, Storbritannien och Tyskland.
RMBS = Residential Mortgage-Backed Securities

CMBS =Commercial Mortgage-Backed Securities

CDO = Collateralized Debt Obligations

CLO = Collateralized Loan Obligations

Av dessa tillgangar uppgéende till Skr 2 375 miljoner har dock Skr 244 miljo-
ner fortsatt hogsta rating fran minst ett av ratinginstituten.

~

4 Dessa tillgangar 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 fraga under 2008 till 2012, av Standard
& Poor’s fran’AAA till 'NR’ (efter att ha nedgraderats till ’D’), av Moody’s
frén ’Aaa’ till ’Ca’ och av Fitch fran AAA till ’C’. Som en konsekvens av de
dramatiska ratingférsamringarna har bolaget analyserat tillgdngarnas
forvintade betalningsfloden. SEK har gjort nedskrivningar av tillgangarnas
varde. Nedskrivningarna uppgick sammanlagt till Skr 462 miljoner per den
31 december 2012.



157.

NOTER

fortsdttning, not 28

SEK ARSREDOVISNING 2012

Nettoexponering 31 december 2011
Skr mn ... varav
varav varav varav varav varav varav..varav varav varav varav CDO
Konsu- med med med med med med med med med med med
ment- rating rating rating rating rating rating rating rating rating rating rating
Exp()neringl RMBS? Billin CMBS? lain CDO?* CLO? Totalt °’AAA ’AA+ AA AA-° A+ A ’BBB+ ’BBB’ ’BBB-’ ’BB’ ’CCC
Australien 3550 - - - - - 3550 3550 - - - - - - - - - -
Belgien 760 - - - - - 760 760 - - - - - - - - - -
Frankrike - 24 - - - - 24 - - - - - - - - - -
Tyskland - 102 70 - - - 172 102 70* - - - - - - - - -
Irland 920 - - - 1465° 2385| 1465 - - 45 - - 592¢ 283% - - -
Holland 834 - - - - - 834| 834 - - - - - - - - - -
Portugal 351 - - - - - 351 - - - 171* - - 180* - -
Spanien 962 65 - 66 - 209 1302 452 50* 16* 496 44* 24* - - - 220* -
Storbritan-
nien 3246 - - - - 57 3303 3044 - 259¢ - - - - - - - -
USA - - - - 151 2790 2941| 2132 658* - - - - - - - - 151°
Totalt 10623 191 70 66 151 4521 15622|12363 778 275 541 44 195 592 283 180 220 151

1

Exponeringar bedéms pa utgivningens domicil vilken ér forenlig med de
underliggande tillgdngarnas, forutom vad géller Irland dar majoriteten av de
underliggande tillgdngarna finns i Frankrike, Storbritannien och Tyskland.
RMBS = Residential Mortgage-Backed Securities

CMBS =Commercial Mortgage-Backed Securities

CDO = Collateralized Debt Obligations

CLO = Collateralized Loan Obligations

Under fjirde kvartalet 2011 beslutade SEK att inte beakta kreditderivat for
riskavtickning av en irlindsk CLO uppgaende till Skr 1 465 miljoner per 31
december 2011. Utstillaren av kreditderivatet innehar en lagre rating jamfort
med den underliggande CLO:n som innehar rating’AAA.

MARKNADSRISK

De positioner som SEK sékrar sig for avseende marknadsrisk kan
vara positioner som av redovisningsskal inte varderas till verkligt
virdeirapport 6ver finansiell stillning. Siledes kan den av SEK be-
doémda ekonomiska risken skilja sig at fran de vardeférandringar
som redovisas i rorelseresultatet eller i 6vrigt totalresultat.

Av dessa tillgdngar uppgéende till Skr 3 108 miljoner har dock Skr 1 535
miljoner fortsatt hogsta rating frain minst ett av ratinginstituten.

Dessa tillgangar utgérs av tvd CDO:er (trancher med framsta ratt till
betalning) med slutexponering mot den amerikanska marknaden. Inga
betalningseftersldpningar har forekommit under trancherna. Dock sinktes
ratingen dramatiskt for tillgdngarna i fraga under 2008 till 2011, av Standard
& Poor’s fran’AAA till ’NR’ (efter att ha nedgraderats till ’D’), av Moody’s
fran ’Aaa’ till’Ca’ och av Fitch fran ’AAA till’C. Som en konsekvens av de
dramatiska ratingforsémringarna har bolaget analyserat tillgingarnas
forvantade betalningsfléden. SEK har gjort nedskrivningar av tillgingarnas
varde. Nedskrivningarna uppgick sammanlagt till Skr 491 miljoner per den
31 december 2011.

SEK antar en forandring av marknadsréntan med en procenten

het, som en parallellforflyttning, for kinslighetsanalyser relaterade
till ranterisk. SEK bedomer att ett rimligt antagande ér att den ge-
nomsnittliga férdndringen av marknadsréntorna inte kommer att
Gverstiga en procentenhet pé ett ars sikt.

VARDEFORANDRING OM MARKNADSRANTAN STIGER MED EN PROCENTENHET 31 DECEMBER 2012
Inverkan pa virdet av tillgangar och skulder, inklusive derivat, om marknadsrintorna stiger med en procentenhet (+1%).

Koncernen
lar< 3ar<
Skr mn 16ptid <1 &r loptid < 3 ar loptid <5 ar loptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta -8,8 -1,0 -1,5 281,5 270,2
Svenska kronor -3,9 -77,6 -198,3 -288,8 -568,7
-12,7 -78,6 -199,9 -7,3 -298,5
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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 257,0 10,0 17,3 301,0 585,2
Svenska kronor 83,9 0,2 0,0 -8,2 75,8
340,9 10,1 17,3 292,8 661,1

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 -26,6 0,0 0,0 0,0 -26,6
Svenska kronor -15,4 -73,7 -195,4 -280,6 -565,1
-41,9 73,7 -195,4 -280,6 -591,6

VARDEFORANDRING OM MARKNADSRANTAN STIGER MED EN PROCENTENHET 31 DECEMBER 2011
Inverkan pa vardet av tillgangar och skulder, inklusive derivat, om marknadsréntorna stiger med en procentenhet (+1%).

Koncernen
léar< 3ar<
Skr mn 16ptid <1 &r 16ptid < 3 &r 16ptid <5 &r loptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta -2,2 -4,7 -7,8 277,7 263,0
Svenska kronor -6,0 -87,4 -151,1 -264,9 -509,4
-8,2 -92,1 -158,9 12,8 -246,4
varav finansiella instrument virderade till verkligt virde via resultat
lar< 3ar<
Skr mn Ioptid <1 &r 16ptid < 3 &r 16ptid <5 ar 16ptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta 316,1 4,5 8,7 294,9 624,2
Svenska kronor 89,1 0,2 0,1 -9,3 80,1
405,2 4,7 8,8 285,6 704,3

varav finansiella instrument virderade till verkligt varde via 6vrigt totalresultat

lar< 3ar<
Skr mn 16ptid < 1 ar 16ptid < 3 ar 1optid <5 ar 16ptid > 5 ar Totalt
Utldndsk valuta -5,3 - - - -5,3
Svenska kronor -9,6 -83,0 -145,4 -254,8 -492,8
-14,9 -83,0 -145,4 -254,8 -498,1

VARDEFORANDRING OM MARKNADSRANTAN MINSKAR MED EN PROCENTENHET 31 DECEMBER 2012
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 15,4 0,6 -0,5 -388,4 -372,8
Svenska kronor 3,9 79,9 208,9 315,9 608,5

19,4 80,4 208,4 -72,5 235,7
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léar< 3ar<
Skr mn 16ptid < 1 ar 16ptid < 3 ar 16ptid <5 ar 16ptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta -56,7 -53 -10,8 -408,9 -481,7
Svenska kronor -84,9 -0,2 0,0 8,9 -76,2
-141,7 -5,5 -10,8 -400,0 -557,9

varav finansiella instrument véirderade till verkligt varde via 6vrigt totalresultat

lar< 3ar<
Skr mn 16ptid <1 &r loptid < 3 ar loptid <5 ar 1optid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta 11,9 0,0 0,0 0,0 11,9
Svenska kronor 15,6 75,8 205,8 307,0 604,1
27,5 75,8 205,8 307,0 616,0

VARDEFORANDRING OM MARKNADSRANTAN MINSKAR MED EN PROCENTENHET 31 DECEMBER 2011
Inverkan pa virdet av tillgangar och skulder, inklusive derivat, om marknadsrintorna minskar med en procentenhet (-1%).

Koncernen
léar< 3ar<
Skr mn 16ptid <1 ar 16ptid < 3 ar 16ptid <5 ar 16ptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta 15,0 4,1 6,1 -391,8 -366,6
Svenska kronor 6,0 90,2 158,7 284,4 539,3
21,0 94,3 164,8 -107,4 172,7
varav finansiella instrument véirderade till verkligt varde via resultat
lar< 3ar<
Skr mn loptid <1 ar loptid < 3 ar loptid <5 ar 16ptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta -218,9 -4,5 -9,1 -409,5 -642,0
Svenska kronor -90,3 -0,2 -0,1 10,2 -80,4
-309,2 -4,7 -9,2 -399,3 -722,4

varav finansiella instrument véarderade till verkligt varde via 6vrigt totalresultat

lar< 3ar<
Skr mn 1optid <1 &r 16ptid < 3 &r 16ptid <5 &r loptid > 5 ar Totalt
Utlandsk valuta 4,7 - - - 4,7
Svenska kronor 9,8 85,7 152,7 273,4 521,6
14,5 85,7 152,7 273,4 526,3

TILLGANGAR, SKULDER OCH DERIVAT DENOMINERADE I
UTLANDSK VALUTA'
Tillgangar, skulder och derivat som dr denominerade i utldndsk
valuta (det vill sdga andra valutor 4n svenska kronor) har omréak-
nats till svenska kronor med anvindning av de valutakurser, som
gillde vid érets 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 érets

slut dr andelen av den totala volymen tillgdngar och skulder deno-

minerade i utlindsk valuta. Valutapositioner vid drets slut ar for

varje valuta nettot av balansrikningens alla tillgdngar och skulder.

Beloppen ar bokférda virden.

! Jamforelsetalen for 2011 har raknats om for att sikerstélla jamforbarheten
mellan aren.
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31 december 2012 31 december 2011

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 76,9 e.t. 1 77,1 e.t.
EUR 8,6166 6,1 -842,9 8,9447 2,3 —455,7
USD 6,5156 5,7 797,1 6,9234 10,4 2045,5
JPY 0,07563 7,3 -1025,0 0,08918 7,9 —-1545,7
CHF 7,1306 2,8 3874 7,3556 1,3 263,8
MXN 0,5020 0,3 -38,8 0,4942 1 -193,6
Ovriga - 0,9 -132,8 - 0 34
Summa valutaposition 100,0 -855,0 100,0 117,7

Valutarisk dr begransad till upplupna nettointikter och sékras re-  deforandringar till Skr -4,4 miljoner (80,0). Tillgangar och skulder
gelbundet. I enlighet med SEK:s regler for riskhantering sakrasinte ~ som 4r denominerade i utlindsk valuta ingér i de totala volymerna
valutapositioner hdnforliga till orealiserade virdeférindringar. av tillgangar och skulder med foljande belopp (i miljoner svenska
Vid arets slut uppgick valutapositioner exklusive orealiserade var-  kronor).

31 december 2012 31 december 2011
Skr mn Koncernen  Moderbolaget  Koncernen  Moderbolaget
Totalt tillgangar, 313135,6 313201,3 319701,9 319726,0
varav denominerade i utlindsk valuta 242 135,8 242 133,7 296 324,8 296 324,0
Totalt skulder, 298 723,4 298 179,2 305733,8 305 040,2
varav denominerade i utlindsk valuta 242 990,8 242 991,5 296 207,1 296 206,7
LIKVIDITETSRISK
Kontraktuella floden 31 december 2012
Forfall Forfall
Koncernen Summa  Forfall< 1mdanad< 3 maéanader Forfall Forfall Diskonte- Bokfort
Skr mn kassaflode 1 ménad 3 manader <lér lar<5ér >5ar ringseffekt virde
Finansiella tillgangar
Likvida medel 2338,2 2338,2 - - - - - 2338,2
Statsskuldférbindelser/
Statsobligationer 5132,6 1,1 2058,6 2062,2 1010,6 0,0 -21,1 5111,5
Andra rintebarande virde-
papper dn utlining 84 893,7 10936,2 17 350,1 30676,7 20995,1 4935,6 -7200,4 77 693,3
Utlaning dokumenterad
som virdepapper 63797,9 -18,8 1296,3 5337,3 45 350,7 118324 -5908,1 57 889,8
Utlaning till kreditinstitut 23732,9 5303,8 787,2 20829 7 882,1 7677,0 -1649,3 22083,6
Utlaning till allmédnheten 115126,8 2855,3 5728,0 17 544,5 63251,4 25747,6 3514 115478,2
Derivatinstrument 40 843,7 607,7 6756,7 14 662,7 12010,4 6 806,2 -15132,5 25711,2

Summa 335865,8  22023,6 33976,9 72366,3 150500,2 56998,8 -29560,0 306305,8
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Forfall Forfall
Koncernen Summa Forfall< 1maéanad< 3 manader Forfall Forfall Diskonte- Bokfort
Skr mn kassaflode 1manad 3 manader <lér 1lar<5ér >5ar ringseffekt virde
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut -14287,3 -14276,4 -0,7 -10,1 - - -203,0 14 490,3
Upplaning fran allméanheten -82,8 - -65,2 -17,6 - - 25,9 56,9
Emitterade (icke efterstillda)
vardepapper -290244,5 -5100,6 -34879,6 -75187,0 -142981,2 -32096,0 321544 258 090,1
Derivat -9492,1 -711,9 -589,6 -1165,7 -5455,7 -1569,2 -6928,9 16421,0
Efterstillda skulder -2313,6 0,0 -10,0 -45,1 -240,7 -2017,8 -699,1 3012,7
Summa -316420,4 -20089,0 -35545,2 -76425,5 -148677,6 -35683,0 24349,4 292071,0
Ataganden
Avtalade, ej utbetalda
krediter 5893,3 -6651,2 -4752,4 -3584,0 11924,2 8956,7 20021,8 25915,1
Likviditetsoverskott (+)/
underskott (-) 25338,7 -4716,6 -6320,8 -7643,3 13 746,8 30272,5
Ackumulerat likviditets-
overskott (+) /underskott (-) 25338,7 -4716,6 -11037,4 -18680,7 -4 933,9 25338,7

Utover instrument i rapport 6ver finansiell stéllning och avtalade, ej utbetalda krediter s& har SEK utestiende bindande offerter om Skr
33,8 miljarder samt ytterligare tillgangliga medel bestdende av en laneram hos Riksgélden uppgaende till Skr 100 miljarder. Vad avser
underskott med forfall under 1 ménad upp till 5 ar s& avser bolaget att refinansiera dessa genom uppléning pd de finansiella marknaderna.

31 december 2011

Forfall Forfall
Koncernen Summa  Forfall< 1manad< 3 manader Forfall Forfall Diskonte- Bokfort
Skr mn kassaflode 1 ménad 3 manader <lér lar<5ér >5ar ringseffekt virde
Finansiella tillgangar
Likvida medel 3749,6 3749,6 - - - - - 3749,6
Statsskuldférbindelser/
Statsobligationer 2040,3 - 2000,0 1,5 38,8 - -6,9 20334
Andra rintebarande virde-
papper an utlining 80376,2 87549 16437,3 26 249,5 21515,0 7419,5 -5637,7 74 738,5
Utlaning dokumenterad
som virdepapper 75 818,2 512,1 1692,5 11581,6 45 554,6 16 477,4 -9613,7 66 204,5
Utlaning till kreditinstitut 26 348,0 8182,3 1003,0 21874 10 309,1 4 666,2 -556,4 25791,6
Utlaning till allmédnheten 125 039,8 1756,9 5306,9 17 738,1 64710,1 35527,8 -17101,7 107 938,1
Derivat 50044,3 763,2 7 646,3 15554,1 17 374,8 87059 -18577,3 31467,0
Summa 363416,4 23719,0 34 086,0 73312,2 159502,4 72796,8 -51493,7 311922,7
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31 december 2011

Forfall Forfall
Koncernen Summa Forfall< 1maéanad< 3 manader Forfall Forfall Diskonte- Bokfort
Skr mn kassaflode 1manad 3 manader <lér 1lar<5ér >5ar ringseffekt vérde
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut -15655,1 -1033,7 -6181,3 -2582,2 -5857,9 0,0 -178,8 -15833,9
Upplaning fran allméanheten -59,1 -59,1 - - - - - -59,1
Emitterade (icke efterstillda)
vardepapper -290300,2 -1707,5 -43201,5 -63691,0 -132965,5 -48734,7 32947,8 -257352,4
Derivat 25252 -507,6 3256,3 6268,0 -3817,9 -2673,6 -25130,0 -22604,8
Efterstillda skulder -2737,6 0,0 -10,7 -48,0 -255,7 -2423,2 -436,8 -31744
Summa -306226,8 -3307,9 -46137,2 -60053,2 -142897,0 -53831,5 7202,2 -299024,6
Ataganden
Avtalade, ej utbetalda
krediter 3743,4 -2955,5 -3216,4 -11029,7 6676,2 14 268,8 21328,4 25071,8
Likviditetsoverskott (+)/
underskott (-) 60933,0 17455,6 -15267,6 2229,3 23281,6 33234,1
Ackumulerat likviditets-
overskott 60933,0 17455,6 2188,0 4417,3 27 698,9 60933,0

De tillgangar och skulder som har ett 16sendatum antas aterbetalas
vid tidpunkten for det forsta 16sendatumet, undantaget Utlaning
till allmanheten, Utlaning till kreditinstitut, Skulder till kreditin-
stitut och Upplaning fran allménheten dér aterbetalning berdknas
till slutférfallodatum. Aven Efterstillda skulder som bestar av for-
lagslan utan slutforfallodatum antas inte aterbetalas vid tidpunk-
ten for det forsta losendatumet. Avseende forlagslan avgor SEK om
lanen ska losas in i forvag, vilket SEK inte har f6r avsikt att gora.

Skillnader mellan bokférda viarden och framtida kassafldden pa
samtliga finansiella tillgdngar och skulder redovisas i kolumnen
Diskonteringseffekt.

LIKVIDITETSRESERV' 31 DECEMBER 2012

Foljande tillgdngar och skulder som inte 4r finansiella instru-
ment har en ungefirlig férvintad aterbetalningstid som ér kortare
an 12 ménader: 6vriga tillgdngar, forutbetalda kostnader, upplupna
intakter, ovriga skulder, upplupna kostnader samt forutbetalda
intakter. Alla andra tillgangar och skulder som inte &r finansiella
instrument har en ungefirlig férvintad aterbetalningstid som 4r 12
manader eller lingre. For beskrivning av hantering av likviditets-
risk, se avsnitt Riskhantering.

Samtliga belopp ovan innehaller ranta.

Marknadsvirde “

Skr mn Total SKR EUR USD Ovriga
Likvida medel och innehav i banker tillgangliga 6ver natten 2190,2 2190,2 - - -
Viérdepapper emitterade eller garanterade av stater, centralbanker eller

multilaterala utvecklingsbanker 6156,1 1247,5 1965,0 2135,1 808,4
Virdepapper emitterade eller garanterade av kommuner eller andra

offentliga organ 9 840,6 4799,0 2776,0 2157,3 108,4
Sékerstéllda obligationer emitterade av andra institut 5026,2 4688,5 337,6 - -
Virdepapper emitterade av icke-finansiella foretag 848,9 848,9 - - -
Summa 24062,0 13774,1 5078,6 4292,4 916,8
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Marknadsvirde B

Skr mn Total SKR EUR USD Ovriga
Likvida medel och innehav i banker tillgingliga 6ver natten 3517,9 1550,1 1967,8 - -
Virdepapper emitterade eller garanterade av stater, centralbanker eller

multilaterala utvecklingsbanker 1989,9 1989,9 - - -
Viérdepapper emitterade eller garanterade av kommuner eller andra

offentliga organ 5624,3 4799,9 824,4 - -
Sékerstillda obligationer emitterade av andra institut 3155,5 31555 - - -
Virdepapper emitterade av icke-finansiella foretag 64,9 64,9 - - -
Summa 14 352,5 11 560,2 27922 - -

! Likviditetsreserven dr en del av likviditetsplaceringarna.

For beskrivning av hantering av likviditetsrisk, se avsnitt Riskhantering. Samtliga belopp ovan innehaller rinta.

Not 29. Transaktioner med nirstaende

SEK definierar nirstdende i moderbolag som:

« aktiedgaren, svenska staten

« bolag och organisationer som ar kontrollerade genom en statlig
agare, svenska staten

« dotterbolag

« ledande befattningshavare

SEK definierar nirstdende i koncernen som:

« aktiedgaren, svenska staten

« bolag och organisationer som ar kontrollerade genom en statlig
dgare, svenska staten

« ledande befattningshavare

Svenska staten dger 100 procent av bolagets aktiekapital. Genom
direkta garantier utfirdade av Riksgéldskontoret, och EKN - Ex-
portkreditndmnden var 29,9 procent (31,6) av SEK:s utestdende lan
den 31 december 2012 garanterade av den svenska staten. Ersétt-
ning till EKN f6r dessa garantier under 2012 uppgar till Skr 212,3
miljoner (238,7). SEK administrerar, mot ersittning, statens sys-
tem f6r subventionerade exportkrediter och statens system for bi-
standskrediter (”S-systemet”). Enligt avtal mellan SEK och staten
erhaller SEK dérvidlag vissa ersattningar (se not 1 (d) och not 25).
SEK har en laneram hos Riksgéldskontoret pa Skr 100 miljarder.
Ersittning till Riksgdldskontoret for denna laneram uppgick under
2012 till Skr 17,0 miljoner (17,0). Riksdagen har ocksa bemyndigat
regeringen att ge SEK majligheter att pa kommersiella villkor kopa
statsgarantier for nyupplaning upp till Skr 250 miljarder. Bade 1a-

neramen och mojligheten att kopa statsgarantier har i december
2012 forlédngts att gilla dven for 2013.

SEK ingar transaktioner med féretag som helt eller delvis 4gs
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 pd samma villkor
(inklusive rinta 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 19,8 miljoner (279) for
6vriga tillgdngar, Skr 16,4 miljoner (22,5) for 6vriga skulder, Skr
0,0 miljoner (0,8) for ranteintikter samt Skr 0,2 miljoner (o0,5) for
rantekostnader. Moderbolaget debiterar dessutom dotterbolag for
gemensamma kontors- och administrationskostnader. For ytterli-
gare information hénvisas till not 1 (b) Principer for konsolidering
och not 15 Aktier.

Ledande befattningshavare omfattar foljande positioner:
o styrelsen

« verkstéllande direktoren

o Ovriga personer ingdende i foretagsledningen

For information om erséttning och andra formaner till ledande be-
fattningshavare hinvisas till not 5 Personalkostnader.

Foljande tabeller summerar koncernens transaktioner med nir-
staende:
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2012
Bolag och organisationer vilka dr
kontrollerade genom en statlig

Aktiedgare, svenska staten dgare, svenska staten Summa
Rinte- Rinte- Rinte-
intdkter/ intdkter/ intdkter/
Tillgangar/ rinte- Tillgangar/ rante- Tillgangar/ rinte-
Skr mn skulder kostnader skulder kostnader skulder kostnader
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 3452,6 28,5 - - 3452,6 28,5
Andra rintebdrande vardepapper 4n utlining - - 2571,5 68,4 2571,5 68,4
Utlaning dokumenterad som virdepapper - - 1100,0 36,8 1100,0 36,8
Utlaning till kreditinstitut - - 1708,8 13,8 1708,8 13,8
Utlaning till allménheten - - 451,8 12,3 451,8 12,3
Avriakningsfordran mot staten 2161,0 - - - 2161,0 0,0
Summa 5613,6 28,5 5832,1 131,3 11 445,7 159,8
Skulder till kreditinstitut - - - - - -
Uppléning fran allménheten - - - - - -
Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper - - - - - -
Ovriga skulder 128,4 - - - 128,4 -
Summa 128,4 - - - 128,4 -

2011

Bolag och organisationer vilka dr
kontrollerade genom en statlig

Aktiedgare, svenska staten dgare, svenska staten Summa
Rinte- Rinte- Rinte-
intékter/ intédkter/ intdkter/
Tillgangar/ rinte- Tillgangar/ rante- Tillgangar/ rinte-
Skr mn skulder kostnader skulder kostnader skulder kostnader
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 1995,3 13,2 - - 1995,3 13,2
Andra rintebdrande vardepapper dn utlining - - 3369,7 79,4 3369,7 79,4
Utlaning dokumenterad som virdepapper - - 1200,4 30,1 1200,4 30,1
Utlaning till kreditinstitut - - 1959,9 24,0 1959,9 24,0
Utlaning till allménheten - - 538,1 8,0 538,1 8,0
Avriakningsfordran mot staten 2113,8 - - - 2113,8 -
Summa 4109,1 13,2 7 068,1 141,5 11177,2 154,7
Skulder till kreditinstitut - - - - - -
Uppléning fran allménheten - - - - - -
Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper - - - - - -
()vriga skulder 115,7 - - - 115,7 -
Summa 115,7 - - - 115,7 -

Not 30. Héndelser efter rapportperioden
Inga handelser har intraffat efter rapportperiodens slut som har en
visentlig paverkan pa informationen i rapporten.
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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 2012 framgar av rapport
over totalresultat, rapport 6ver finansiell stéllning och kassaflodesanalys for koncernen samt resultatrakning, balansrikning
och kassaflodesanalys for moderbolaget och dértill hérande noter.

Medel till arsstimmans férfogande uppgar till 8096,2

Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att till arsstimmans
forfogande staende medel anvinds sdlunda:

- till aktiedgaren utdelas Skr 53,29 per aktie, 212,6
- i ny rakning 6verfores aterstdende disponibla vinstmedel 7 883,6
8096,2

Bolagets och koncernens stallning dr god, vilket framgar av &rsredovisningen f6r 2012. Fran moderbolagets respektive kon-
cernens eget kapital har, per 31 december 2012, 2,0 respektive 1,7 procent utgérande orealiserade vardeférandringar, avdragits
till f6ljd av virdering av finansiella instrument till verkligt varde. Per den 31 december 2012 uppgick kapitalbasen i koncernen
till Skr 16 452 miljoner vilket resulterar i en kapitaltickningsgrad pa 23,1 procent. Styrelsen bedomer att foreslagen utdelning
har tackning i eget kapital. Kapitalbas och likviditet kommer &ven efter féreslagen utdelning att vara betryggande i relation till
den bransch bolaget verkar inom och bolaget antas kunna fullgéra sina forpliktelser pa kort och ldng sikt. Ddrmed bedomer
styrelsen att den foreslagna utdelningen &r vil forenlig med hénsyn till de krav som bolagets och koncernens verksamhet,
omfattning och risker stéller pa storleken av det egna kapitalet, liksom bolagets respektive koncernens konsolideringsbehov,
likviditet och stillning i 6vrigt.

Styrelse och verkstéllande direktor forsdkrar harmed att koncernredovisningen respektive arsredovisningen har upprit-
tats i enlighet med International Financial Reporting Standards, IFRS, publicerade av International Accounting Standard
Board (IASB) tillika antagna i Europeiska parlamentets och radets férordning (EC) nummer 1606/2002 daterat 19 juli 2002
respektive god redovisningssed i Sverige och ger en réttvisande bild av koncernens och moderbolagets stillning och resultat.
Forvaltningsberittelsen for koncernen respektive moderbolaget ger en rittvisande 6versikt 6ver koncernens och moderbo-
lagets verksambhet, stillning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som moderbolaget och de
foretag som ingér i koncernen star infor.

Stockholm den 22 februari 2013

Lars Linder-Aronson Cecilia Ardstrom Jan Belfrage
Styrelsens ordforande Styrelseledamot Styrelseledamot
Lotta Mellstrom Ulla Nilsson Jan Roxendal
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Alke Svensson Eva Walder
Styrelseledamot Styrelseledamot
Peter Yngwe

Verkstidllande direktor

Var revisionsberittelse har lamnats den 22 februari 2013
Ernst & Young AB

Jan Birgerson
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till arsstimman i AB Svensk Exportkredit
Org.nr 556084-0315

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernre-
dovisningen for AB Svensk Exportkredit for rakenskapséret
2012. Bolagets drsredovisning och koncernredovisning ingar
iden tryckta versionen av detta dokument pé sidorna 48-16s.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREK-
TORENS ANSVAR FOR ARSREDOVISNINGEN

OCH KONCERNREDOVISNINGEN

Det ar styrelsen och verkstillande direktéren som har an-
svaret fOr att uppritta en arsredovisning som ger en réttvi-
sande bild enligt lagen om érsredovisning i kreditinstitut
och virdepappersbolag och en koncernredovisning som ger
en rittvisande bild enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS), publicerade av International Accounting
Standard Board (IASB) tillika sddana de antagits av EU och
lagen om érsredovisning i kreditinstitut och véirdepappers-
bolag, och for den interna kontroll som styrelsen och verk-
stillande direktéren bedémer ar nddvindig for att uppritta
en arsredovisning och koncernredovisning som inte inne-
héller vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegent-
ligheter eller pa fel.

REVISORNS ANSVAR

Vart ansvar 4r att uttala oss om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen pé grundval av var revision. Vi har utfért
revisionen enligt International Standards on Auditing och
god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kraver att vi f6l-
jer yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for
att uppna rimlig sékerhet att arsredovisningen och koncern-
redovisningen inte innehéller visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhdmta
revisionsbevis om belopp och annan information i arsredo-
visningen och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka
atgarder som ska utforas, bland annat genom att bedéma
riskerna for vésentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentlighe-
ter eller pa fel. Vid denna riskbedomning beaktar revisorn de
delar av den interna kontrollen som ar relevanta for hur bo-
laget upprittar rsredovisningen och koncernredovisningen
for att ge en réttvisande bild i syfte att utforma gransknings-
atgarder som dr dndamalsenliga med hansyn till omstandig-
heterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektivite-
ten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa
en utvirdering av dndamalsenligheten i de redovisnings-
principer som har anvints och av rimligheten i styrelsens och

verkstéllande direktérens uppskattningar i redovisningen,
liksom en utvardering av den overgripande presentationen i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ér tillrackliga
och dndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

UTTALANDEN
Enligt var uppfattning har éarsredovisningen upprittats i
enlighet med lagen om &rsredovisning i kreditinstitut och
vardepappersbolag och ger en i alla visentliga avseenden
rittvisande bild av moderbolagets finansiella stallning per
den 31 december 2012 och av dess finansiella resultat och kas-
safloden for aret enligt lagen om arsredovisning i kreditinsti-
tut och vardepappersbolag, och koncernredovisningen har
upprittats i enlighet med lagen om arsredovisning i kredit-
institut och virdepappersbolag och ger en i alla vasentliga av-
seenden rattvisande bild av koncernens finansiella stillning
per den 31 december 2012 och av dess finansiella resultat och
kassafléden for aret enligt internationella redovisningsstan-
darder IFRS, publicerade av International Accounting Stan-
dard Board (IASB) tillika sddana de antagits av EU och lagen
om arsredovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag.
En bolagsstyrningsrapport har upprittats. Forvaltnings-
berittelsen och bolagsstyrningsrapporten ar forenliga med
arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.
Vi tillstyrker dérfor att arsstimman faststéller resultatrak-
ningen och balansrikningen f6r moderbolaget samt rapport
over totalresultat och rapport 6ver finansiell stillning for
koncernen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR

OCH ANDRA FORFATTNINGAR

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen har vi dven utfort en revision av forslaget till dis-
positioner betriffande bolagets vinst eller forlust samt styrel-
sens och verkstéllande direktorens forvaltning for AB Svensk
Exportkredit for rakenskapsaret 2012.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE
DIREKTORENS ANSVAR

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositio-
ner betriffande bolagets vinst eller férlust, och det ér styrel-
sen och verkstillande direktéren som har ansvaret for for-
valtningen enligt aktiebolagslagen och lagen om bank- och
finansieringsrorelse.
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REVISORNS ANSVAR

Vart ansvar dr att med rimlig sakerhet uttala oss om forslaget
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust och om for-
valtningen pé grundval av var revision. Vi har utfort revisio-
nen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust har vi
granskat styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av
underlagen for detta for att kunna bedéma om forslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vért uttalande om ansvarsfrihet har vi
utover var revision av drsredovisningen och koncernredovis-
ningen granskat visentliga beslut, atgarder och férhallanden
i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot

SEK ARSREDOVISNING 2012

eller verkstillande direktoren ar ersittningsskyldig mot bo-
laget. Vi har dven granskat om néagon styrelseledamot eller
verkstillande direktoren pa annat sitt har handlati strid med
aktiebolagslagen, lagen om bank- och finansieringsrorelse,
lagen om édrsredovisning i kreditinstitut och virdepappers-
bolag eller bolagsordningen.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga
och dndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

UTTALANDEN

Vi tillstyrker att arsstimman disponerar vinsten enligt for-
slaget i forvaltningsberéttelsen och beviljar styrelsens leda-
moter och verkstéllande direkt6ren ansvarsfrihet for riken-
skapsaret.

Stockholm den 22 februari 2013
Ernst & Young AB

Jan Birgerson
Auktoriserad revisor






[}
46-8-613 83 00 FAX:+46-8-203894 E-POST: O@SEK.SE WWW.SEK.SE SWIFTADRESS: SEKXSESS
111 SOMERSET OD #07-04, TRIPLEONE SOMERSET, SINGAPORE 238164, TEL +65 5 5‘ 5 14

- AT

AB SVENSK EXPORTKREDIT, KLA]&BERG"SVIADUTEN &—63, BOX 194, 101 23 STOCKHOLM




	Vd har ordet
	Finansiella nyckeltal
	SEK i världen
	SEK under året
	Utmärkelser
	Exportkreditsystemet
	Utlåning
	Upplåning
	HR/Medarbetare
	Hållbarhet
	Förvaltningsberättelse
	Risk- och kapitalhantering
	Bolagsstyrningsrapport 2012
	Styrelse
	Ledning
	Finansiell rapport
	Rapport över totalresultat i koncernen
	Rapport över finansiell ställning i koncernen
	Rapport över förändringar i eget kapital i koncernen
	Rapport över kassaflöden i koncernen
	Moderbolagets resultaträkning
	Moderbolagets rapport över totaltresultat
	Moderbolagets balansräkning
	Rapport över förändringar i eget kapital i moderbolaget
	Rapport över kassaflöden i moderbolaget
	Noter
	Förslag till vinstdisposition
	Revisionsberättelse



