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SEK:S UPPDRAG dr att pa kommersiella grunder sakerstilla
tillgang till finansiella 16sningar for svensk exportnéring. Var
ambition ar att skapa nytta och trygghet for vara kunder genom
var marknadskompletterande roll i samverkan med banker. Tack
vare SEK:s langa erfarenhet av kontrollerad riskexponering, stark
balansrakning och stabil dgare i svenska staten, har sex hog
kreditvirdighet och rating. Det gor att vi kan lana upp till
konkurrenskraftiga villkor pa véirldens kapitalmarknader, vilket
kommer de svenska exportforetagen tillgodo.

SEK kan bista foretagen och deras kunder med finansiering om
det finns ett svenskt intresse och exportanknytning, forutsatt att
transaktionen sker pa kommersiella villkor och ér tinansiellt
attraktiv och langsiktigt hallbar. Det innebir att sex kan bista
med krediter om ett svenskt foretag (inklusive dess dotterbolag i
utlandet) siljer pa export, men ocksa att sex kan finansiera ett
utlandskt foretag om exporten sker fran Sverige. sex kan
finansiera savél exportoren som slutkunden. Nar sk genomfor
kreditprovningar ges sociala och miljomassiga risker samma
tyngd som finansiella risker.

SEK har sedan 1962 alltid gatt med vinst och har sedan 2009 delat
ut cirka 1,8 miljarder kronor i ordinarie utdelning till dgaren,
svenska staten.
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SEK ARSREDOVISNING 2013

EN FORSTKLASSIG AKTOR
MED FOKUS PA KUNDERNA

SEK HAR UNDER 2013 nétt upp till en av de hogsta utlinings-
volymerna nagonsin pa sammanlagt 55,7 miljarder kronor.
Det visar att SEK dr en viktig faktor bakom en framgangsrik
svensk exportnéring, och en del av den svenska infrastruktu-
ren runt landets exportforetag. Finansieringen ar ndmligen
manga ganger helt central for att lyckas med en affir och kan
faktiskt till och med vara det som féller avgorandet for att en
stor order ska ga till Sverige istallet for till ndgot annat land.
Givet detta stiller marknaden storre och storre krav, och SEK
méste vixa med uppgiften for att kunna tillgodose export-
foretagens finansieringsbehov. SEK ska arbeta dnnu bredare
och djupare med de befintliga kunderna, och vill dessutom
utveckla relationer med nya kunder.

SEK maéste arbeta ndra kunderna for att kunna forsta de-
ras behov pa dagens och morgondagens marknader. SEK ska
erbjuda konkreta finansieringslosningar och samarbeta med
lokala banker och andra aktérer for att kunna vara beredd
nér fragan fran exportféretagen kommer. Men SEK ska ock-
s& arbeta nidra kunderna for att fa en 6kad forstielse for hur
deras hallbarhetsutmaningar ser ut. SEK:s utveckling ska
ligga i framkant for att kunna bistd kunderna pa bésta och
snabbast mojliga sitt.

Det &r i kontakten med exportféretagen som SEK:s roll
borjar och for att lyckas med uppdraget krévs att hela SEK:s
verksamhet fungerar. Sanningen om att ingen kedja ér star-
kare an dess svagaste lank, beskriver SEK:s komplexa verk-
samhet mycket védl. Det handlar om allt frén ett positivt
kundbemétande och att forsta kundernas behov, kredit- och
héllbarhetsprovningar, upplaning, utbetalningar och extern-
rapportering till personalarbete, kommunikationsarbete och
compliancefunktion.

SEK har under 2013 kommit nira eller har helt uppfyllt
de av arsstimman beslutade malen. Lonsamhetsmalet matt
som avkastningen pé eget kapital ska 6ver tid motsvara risk-
fri rdnta plus 5,0 procent. Mélet fér 2013 motsvarade 8,3 pro-
cent. Utfallet uppgick till 7,4 procent. Kapitalmalet innebar
att kdrnprimairkapitalrelationen ska uppga till 16 procent,
och inte understiga 12 procent. Vid utgdngen av 2013 1ag den
pé 19,5 procent. Styrelsen har foreslagit en utdelning pa 327,0
miljoner kronor vilket motsvarar de 30 procent av resultatet
efter skatt som utgor malet.

SEK star starkt, men det 4r en foranderlig virld som mo-
ter oss. Det mérks inte minst pa tva omraden som styrelsen
arbetar mycket med: héllbart foretagande och de nya regel-
verken.

Hallbarhetsfragorna préglar hela bolagets arbete och ge-
nomsyrar alla delar av SEK:s verksambhet.

For SEK éar hallbart foretagande en viktig del av var affir
och strategi och bolaget har ocksa krav fran dgaren att vara
ett foredome inom héllbarhetsomradet. Det sker genom att
SEK har beslutat att affarsetik samt sociala och miljomassiga
risker idag har samma tyngd i kreditbesluten som finansiella
risker. Det ar en viktig markering for att visa att hallbarhets-
fragor utgor en avgorande del av vira prévningar innan en
affar godkénns. Att SEK detta ar inte har en separat Hallbar-
hetsredovisning utan en sammanslagen Arsredovisning som
beskriver verksamheten ur ekonomiska, sociala och miljo-
madssiga aspekter dr darfor ett naturligt steg mot ett sddant
helhetstinkande.

Hallbarhet som en integrerad del av affarsprocessen &r
annu bara i borjan av en process som dock utvecklats mycket
de tre-fyra senaste dren. SEK:s styrelse har slagit fast ett antal
strategiska hallbarhetsmal: Over 8o procent av SEK:s kunder
ska under 2014 och 2015 uppleva att SEK stéller hallbarhets-
krav vid utlaning. Inom afférsetik ska 100 procent av SEK:s
kunder och underleverantorer ar 2015 ha atagit sig att folja
internationella riktlinjer inom anti-korruption. Darefter ska
denna niva hallas. Malen inom jamstéilldhet och mangfald
innebdr en jamn konsférdelning och att minst var fjarde
medarbetare ska ha utlindsk bakgrund. Vi maste vara 6d-
mjuka var vi befinner oss i vart hallbarhetsarbete. Sverige ar
ett av flera lander som aktivt arbetar for att hallbarhetsfragor
ska vara en naturlig vardagsfriga, men det 4r inte alla de-
lar av védrlden som ser pa dessa fragor pa samma sitt som
vi. Detta innebdr for SEK att vi tillsammans med véra ex-
porterande kunder och finansiella samarbetspartners runt
om i virlden, maste hitta l6sningar dédr kraven pa hallbar-
het integreras pa ett marknadsmassigt, men dnda konkret,
satt. Detta ar ofta mycket svara fragor dar SEK som finansiell
aktér maste ha kompetens i hallbarhetsfragor inom en rad
olika branscher och linder for att kunna stélla krav overallt
ddr svenska foretag verkar, det vill sdga néstan i varje land
pé hela jorden. Kraven maste ocksa vara relevanta och gora
skillnad och inte bara vara tomma ord. SEK &r i samman-
hanget dessutom bara en aktor bland méanga. Men gor vi ritt
och samarbetar pé ritt sitt kan det bli en fordel ndr manga
aktorer stéller samma krav vid komplexa projekt. Svaret pa
denna fraga ar att arbeta ndra kunden for att visa att vi har en
marknadskompletterande roll. I detta sammanhang innebar
den rollen att vi kompletterar andra akt6rer med vér spets-
kompetens inom héllbarhetsomradet.

En ytterligare utveckling som accelererat kraftigt de se-
naste aren dr inférandet av fler och mer komplicerade regel-
verk som paverkar finansiella aktorer som SEK. Det finns ett
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stort intresse och behov att férséka reglera bort de problem
som ledde till finanskrisen 2008, speciellt i ljuset av finans-
marknadernas egen oforméga att hantera dessa problem.
For en aktor som SEK, med en relativt liten organisation, har
arbetet med att integrera de nya regelverken i bolagets verk-
samhet kommit att utgora en stor andel av kostnaderna och
innebdr I6pande ett hart tryck pa organisationens resurser.

Det nya EU-regelverket, CRD IV, som paverkar bland
annat styrelsens arbete skapar ocksa nya utmaningar. Om
CRD 1V o6versitts ordagrant till svensk lag s kommer det
uppstd en del omstéllningsarbete. Bland annat innebar det
att en europeisk rattstradition med andra principer foér an-
svarsutkravande, fors 6ver till svensk lag. Men framforallt
innebdr det att riskfragor som tidigare skotts pa en opera-
tiv nivé i 6kande grad laggs pa styrelsens ansvar. Om regle-
ringar tvingar styrelser att bemannas primart for att kunna
detaljstyra operativa riskfragor, finns det en risk att detta gar
ut over de strategiska fragorna som ér styrelsens viktigaste
uppgift.

Jag har nu haft férmanen att fa arbeta med samma styrelse
i snart tre dr. Styrelsen &r ett vil fungerande lag som under
sin tid kommit mycket djupt ned i bade de strategiska och
de mer operativa fragorna som finns i SEK:s verksamhet.
Det goda lagarbetet dr en nddvindig forutsittning for att
styrelsen ska kunna ta sig an de utmaningar som SEK méter.

Under det gangna dret har en mycket viktig arbetsuppgift
varit att rekrytera en ny vd infor att Peter Yngwe lamnar bo-
laget efter 17 framgangsrika ar som vd. Vi har velat hitta en
person som vi tror kan gora att SEK fortsitter att utvecklas
som en mycket stark finansiell aktér med fokus p4 att ar-
beta ndra kunderna. Vi som styrelse ser heller inget behov
av att justera SEK:s kurs. SEK &r ett bolag med stor kompe-
tens inom upplaning och utlaning och den 6vriga finansiella
kompetens ett bolag av SEK:s typ behéver. Vi har darfor letat
efter en person med finansiell bredd och som ar val bevand-
rad i de finansiella marknaderna och i héllbarhetsfragor.
Den personen ska ocksa vara en god ledare som ska skapa
bésta forutsittningar for att hela den kedjan SEK bestar av
ska fungera.

Vi dr glada att vi hittat en sddan person i Catrin Fransson
som tackat ja till att bli vd pa SEK fran arsstimman i april
2014. Hon uppfyller de kriterier vi sokt efter och har dess-
utom en gedigen bakgrund i en av Sveriges storsta banker,
Swedbank, dir hon haft olika chefsroller med goda vitsord
fran de som pa olika sitt arbetat med henne.

Det har varit ett & med ménga arbetsméssiga utmaningar
for SEK och jag kidnner stor tacksamhet mot alla medarbe-
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tare som gjort ett mycket gott arbete. Jag vill ocksé sarskilt
tacka Peter Yngwe for hans méngariga arbete i bolaget.

Nu gar vi in i ett nytt &r med nya utmaningar och jag ser
fram emot att SEK fortsitter leverera forstklassiga hallbara
finansieringslosningar till de foretag som med sina export-
framgangar bidrar till Sveriges vélstind. Utan dem skulle
vart land vara fattigare.

Stockholm den 19 februari 2014
Lars Linder-Aronson, styrelseordforande
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SEK ARSREDOVISNING 2013

HOG NYUTLANING
TILL SVENSK EXPORT

SEK HAR UNDER 2013 sett en fortsatt hog efterfragan pa
langfristig finansiering. Det finns flera skal till den hoga
efterfragan. De svenska exportforetagens kunder satter ett
stort virde pé sikerstilld finansiering frén SEK och detta
virde 6kar om koparen dessutom far sin affdr finansierad i
den lokala valutan i det land dér affiren gors.

Den hoga efterfragan har ocksd paverkats positivt av
SEK:s roll som komplement till banker och kapitalmarknad
for rorelsekapitalfinansiering. Aven sddan direktfinansiering
fran SEK till exportforetagen har varit hog, trots att kapital-
marknaden utvecklas pé ett positivt sitt och erbjuder att-
raktiva langfristiga finansieringsmajligheter. Kapitalmark-
nadens utveckling gynnar framférallt de storsta och mest
kreditvirdiga bolagen, vilket ar naturligt med tanke pa att
dessa bolag ar vil kinda. De mindre bolagen har svarare att
né kapitalmarknaden eftersom de &r svdrare att analysera.
Beroende pa hur de nya regelverken for den finansiella sek-
torn kommer att paverka bankernas vilja att finansiera de
mindre bolagen, kan SEK:s roll som finansiér av dessa bolag
komma att 6ka.

Trots att vi ser en relativt stor efterfragan péa vara tjans-
ter dr var generella bild av svensk ekonomi att exporten un-
der 2013 har kimpat i motvind med en svag internationell
efterfragan fran framforallt vara viktigaste exportmarkna-
der i Europa. I kolvattnet pa finanskrisen lever vistvarlden
fortsatt med stora statsskulder och en expansiv penningpo-
litik. Vastvarlden kommer fortsatt att brottas med den stora
skuldbordan vilket kommer att hdmma tillvaxten.

Tillvixten paverkas ocksa av de nya okade regelkraven for
den finansiella sektorn som fran 2014 och framat bérjar att
implementeras. Men vi ser ocksa positiva tecken i markna-
den. Generellt sett har marknaden stabiliserats och i Europa
och USA verkar de virsta effekterna av krisen ha lagt sig. Vi
ser ocksd en optimism bland foretagen. Bland annat framgar
det av SEK:s Exportkreditbarometer som lanserades under
2013. I barometern har vi utvecklat vira mitverktyg for att
kunna goéra konjunkturbeddmningar och vi vill genom den
ocksé lyfta fram exportens betydelse. Barometern baserar
sig pa svar fran fler 4n 200 stora och smé exportforetag och
visar att orderingangen har 6kat och véntas oka ytterligare.
SEK:s barometer visar dock att manga affirer och darmed
arbetstillféllen, riskerar att g om intet om mojligheten till
finansiering uteblir.

En forutsattning for att bistd foretagen med finansiering
ar och har varit samarbete med andra finansiella aktorer.
Under 2013 har SEK arbetat proaktivt for att utoka sin for-
maga att tillsammans med andra finansiella akt6rer na ut till
svenska exportforetag savil i Sverige som i Ovriga vérlden.

Under dret har SEK ocksa fortsatt arbetet med att utvidga sin
kundgrupp.Var ambition &r att ha en relation med alla fore-
tag med betydande export. Harutover har vi arbetat vidare
med att hitta effektiva finansieringslosningar for export-
foretagen.

Viutvecklar vart hallbarhetsarbete tillsammans med Sveri-
ges exportforetag. Vi ser att de har hoga ambitioner i héllbar-
hetsarbetet och inser dess betydelse. SEK foljer ocksa Global
Compacts 10 principer. PA SEK har vi under 2013 utvecklat en
riskkarta for hallbarhetsrisker vid utlaning som anvéinds i var
kreditprocess. Att aktivt motverka korruption i vara affirer
ar en viktig utmaning for oss. Ett anti-korruptionsprogram
har inforts under éret och i slutet av dret blev SEK medlem
i Transparency International Business Group. Vi har pabor-
jat arbetet med att f4 alla vara leverantorer att skriva under
var uppforandekod. Det arbetet fortsitter 2014 och kommer
dven omfatta vdra kunder. Vi har kopt in en tjénst for vara
anstéllda och motparter att anmala oegentligheter. Pa sikt vill
vi vara med och utveckla marknaden f6r miljoobligationer.
Det ar en naturlig roll for SEK eftersom vi har en historia av
att vara innovativa inom var upplaning. En aktiv samverkan
med exportforetagen for att etablera branschspecifika hall-
barhetskrav som fungerar i deras affirssituation star ocksa
hogt pa agendan infor 2014.

Vi tror pé att internationell handel i laingden framjar den
ekonomiska utvecklingen och ddrigenom éven de ménskliga
rittigheterna. Det finns en stark korrelation mellan méansk-
liga rattigheter och fattigdom. Det finns inget land som lang-
siktigt har bekdmpat fattigdomen utan att kunna erbjuda
sina medborgare tillgang till arbeten med inkomster som de
kan leva pa. Foretagsamhet skapar arbete och handel och det
bidrar till utvecklingen av foretag.

Under éret har vi nitt vira mal inom jamstélldhet och
mangfald vilket 4r glidjande. Malen 4r ambitidsa och vi
kommer fortsatta arbeta for att uppfylla dem.

Exportkreditsystemet for att finansiera svensk export be-
stér inte bara av SEK och de svenska bankerna, utan ocksé av
Exportkreditnimnden (EKN) samt internationella banker.
Systemet fungerar mycket vl ur ett internationellt perspek-
tiv. Det dr viktigt for hela var exportnaring att ha tillgang till
ett system med saval sakerstélld finansiering som riskkapa-
citet. For att detta ska kunna ske s& ar samarbete nyckelor-
det. Som en del av exportkreditsystemet hanterar SEK pa
uppdrag av svenska staten det statsstodda exportkreditsys-
temet (CIRR-systemet) som é&r ett inom OECD konsensus-
baserat system. SEK har under 2013 genererat ett overskott i
detta system uppgéende till cirka Skr 254,4 (128,4) miljoner.
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Den svenska exporten utvecklas och det dr viktigt att ana-
lysera dess bestdndsdelar for att forsta hur SEK kan utveckla
sina finansieringslosningar. De traditionella verkstads- och
tillverkningsforetagen ar fortsatt de dominerande exportfo-
retagen som behover attraktiva finansieringslosningar for att
vinna sina exportaffdrer men det véaxer ocksd upp nya bolag
som kréaver delvis andra finansieringslosningar. Det finns
ménga sma och stora foretag som med nya och innovativa
idéer skapar tjanster och produkter som blir succéer langt
utanfor vart land. Ett sétt att uppméarksamma dessa foretag
ar att arligen utse en vinnare av SEK:s Exportpris. De tre no-
minerade foretagen var Elekta, Sweco och Envac och 2013
ars vinnare blev det svenska medicinteknikforetaget Elekta.

SEK ska fortsitta att bistd svensk exportndring och vara
en naturlig partner till exportféretagen och bankerna for
att sikra en attraktiv exportfinansiering. Vi vill att finansie-
ringen ska vara langsiktigt hallbar och vi vill att de affirer vi
medverkar i ska bidra till att driva utvecklingen inom hall-
bart foretagande framat. Idag bedomer vi sociala och miljo-
massiga risker med samma tyngd som vi bedomer finan-
siella risker.

SEK behover kontinuerligt arbeta med att se 6ver kostna-
der och effektivisera verksamheten. Det dr sarskilt angeldget
da SEK har en liten organisation som ska uppfylla manga
nya regelverkskrav. Det kraver stora investeringar i bade
system och personal. Under 2013 har SEK fokuserat pa att
minska verksamhetens kostnader.

SEK ARSREDOVISNING 2013

SEK:s erbjudande har hog efterfragan. Men de nya regel-
verken kréver anpassningar av system och mer riskkapi-
tal vilket paverkar lonsamheten i de affirer vi har uppdrag
att hantera. Samtidigt 6kar volatiliteten i resultatet genom
orealiserade virdeforindringar. Rorelseresultatet for 2013
uppgick till Skr 1408,1 miljoner (824,4). Okningen mot f6-
regdende ar forklaras huvudsakligen av att nettoresultatet av
finansiella transaktioner uppgick till 408,4 miljoner (-507,7)
vilket delvis har motverkats av minskning i rantenettot.

SEK:s roll, att som en oberoende och marknadskomplet-
terande aktor sdkerstdlla tillgang till hallbara finansiella
16sningar for svensk exportniring, kommer att vara fortsatt
mycket viktig. I en varld av nya detaljerade regelverk dr SEK
en central langsiktig aktor, som drivs av kundernas behov,
snarare an kortsiktiga finansiella rorelseresultat. SEK:s er-
bjudande ska finnas tillgéngligt f6r svensk exportnéring inte
bara i goda tider utan dven i déliga tider. SEK dr nu en stark
finansiell aktér som kan gora mycket for svensk exportna-
ring. Det kidnns som ritt tidpunkt fér mig att vid arsstim-
man 2014 lamna SEK. Jag har haft 30 fantastiska &r pa SEK,
varav de senaste 17 aren som vd, dér jag sett svensk export
utvecklas pé ett imponerande sitt. Ett stort tack vill jag rikta
till alla som bidragit till svensk exports framgang och SEK:s
mojlighet att bidraga till densamma.

Stockholm den 19 februari 2014
Peter Yngwe, verkstillande direktor
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NYCKELTAL

SEK ARSREDOVISNING 2013

Belopp (annat &n %) i Skr mn 2013 2012 2011 2010 2009
Finansiella nyckeltal
Resultat
Rintenetto 1554,8 1879,9 1870,8 1898,5 1994,3
Rorelseresultat 1408,1 824,4 1 889,1 3939,7 2 368,6
Arets resultat (efter skatt) 1090,1 708,8 1399,5 2 891,7 1727,3
Avkastning pa eget kapital efter skatt' 7,4% 5,0% 10,5% 22,2% 14,5%
Rorelseresultat exkl. orealiserade vardeforandringar? 1 668,6 1652,6 1847,6 4114,7 1599,3
Avkastning pa eget kapital efter skatt exkl. orealiserade
vardeforandringar’ 8,8% 9,3% 10,3% 23,2% 9,7%
Resultat per aktie fére och efter utspadning (Skr)* 273,2 177,6 350,8 724,7 4329
Utdelning® 327,0 212,6 420,0 2191,0 518,0
Utlaning
Nya kundfinansieringar® 55701 56 235 51249 48 749 122 476
varav direktfinansiering 16 685 17 577 20 549 24 388 67 744
varav slutkundsfinansiering 39016 38658 30 700 24 361 54 732
Utestaende samt avtalade, ej utbetalda lan’ 221958 218 822 220672 217 862 232 164
Utestaende offertvolym® 65 549 59 525 64294 86 623 84 506
varav bindande 35083 33841 et et et
varav icke bindande 30 466 25684 et et et
Uppléning
Nyupplaning’ 95169 43231 47 685 76 644 111 831
Utestaende icke efterstilld upplaning 269 216 272637 273 245 300 671 324795
Utestéende efterstilld upplaning 1607 3013 3175 2590 3143
Rapport over finansiell stillning
Totala tillgdngar 306 554 313136 319702 339 688 371588
Totala skulder 291 564 298 756 305 734 327118 358 133
Totala eget kapital 14 990 14 380 13 968 12 570 13 455
Kapital
Kérnprimarkapitalrelation, Basel II" 19,5% 19,8% 18,9% 18,7% 14,3%
Primirkapitalrelation, Basel IT" 19,5% 23,0% 22,5% 22,4% 17,9%
Total kapitaltickningsgrad, Basel IT* 21,8% 23,0% 22,5% 22,4% 18,7%
Miljomassiga nyckeltal
Totala koldioxidutslapp (ton)" 658 1052 1308 921 979
Koldioxidstatus efter klimatkompensation 0 0 9 -15 0
Sociala nyckeltal
Fordelning kvinnor/min i chefsstéllning 44/56 39/61 38/62 39/61 36/64
Férdelning anstéllda med utldndsk/svensk bakgrund* 29/71 28/72 30/70 et et

Hinvisningar och definitioner till nyckeltalen finns pa sidan 57-

58.
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EXPORTKREDITBAROMETERN

SEK:s chefsekonom Marie Giertz som gjort Exportkredit-
barometern.

EXPORTTRENDER
VISASINY
BAROMETER

PA SEK VILL vi lyfta fram och tydliggéra exportens be-
tydelse for svensk ekonomi men ocksa 6ka kinnedomen
om vikten av finansiering vid exportaffarer. I férlang-
ningen &r finansiering, och tillgang till god finansiering,
en betydande faktor som kan avgora i vilket land féretag
lagger sin produktion. Under 2013 har vi dirfor lanserat
en Exportkreditbarometer, som ska fanga export- och
finansieringstrender. Barometern bygger péd intervjuer
med ett statistiskt sakerstillt urval av exportforetag.

EXPORTKREDITBAROMETERN GER 0SS en bild av hur
foretagen upplever efterfrageliget, vilket ar en bra kon-
junkturindikator. Den indikerar vidare hur foretagens
finansieringsbehov ser ut och hur foretagen upplever till-
gangen till kredit-, kapital- och bankmarknaden. Den lyf-
ter dven fram andra faktorer som kan péverka ett foretags
exportaffirer, som exempelvis héllbart foretagande.

SEK ARSREDOVISNING 2013

VI FICK MANGA intressanta resultat. Dels fick vi en tidig
indikator pa att svenska exportforetag vintade sig att or-
deringangen skulle férbdttras under det kommande éret,
dels fick vi bekréftat att finansiering 4r en viktig faktor for
att en exportaffir ska bli av. Vart tredje foretag i under-
sokningen uppger att de har tackat nej till minst en ex-
portaffir pa grund av finansieringsskél under det senaste
aret. Foretagen uppger ocksa att finansiering r en av de
viktigaste faktorerna vid exportaffirer.

ANDRA INTRESSANTA RESULTAT i undersokningen ar
att det finns skillnader mellan stora féretag och smé och
medelstora foretag bade vad avser finansieringsmojlig-
heter men ocksé hur de ser pa sysselséttningsplaner. De
mindre foretagen har upplevt en forsdmrad tillgdng till
finansiering medan det motsatta har gillt for de storre
foretagen. Alla foretag planerar att anstilla men det ar de
mindre foretagen som star for jobbtillvixten pa hemma-
plan. Det finns darfor en risk att vissa affarer och jobb inte
kommer till stind om finansieringsbehovet inte mots.

VI SER AVEN skillnader vad géller hallbarhetsfragor. En-
dast 22 procent av de smé och medelstora foretagen, mot
51 procent av de stora foretagen, uppger att de stéller hall-
barhetskrav som rutin i samband med exportaffirer. Det
ar med andra ord tydligt att hallbarhetsfragor fortfarande
arisin linda.

TVA NUMMER AV Exportkreditbarometern har publice-
rats, den 24 juni och den 2 december. Barometern kom-
mer att publiceras tva ganger per ar. Nésta tillfille ar i
borjan av juni 2014.
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PETER YNGWE OM SINA
TRETTIO AR PA SEK

Peter Yngwe limnar SEK efter 30 ar. Han anstilldes
1984 och blev vd 1997. Hir svarar han pa fragor om
sin tid pa SEK.

Hur har SEK och bolagets roll utvecklats under dessa
30 ar?

Det har varit en fantastisk utveckling f6r bade SEK och
svenskt néringsliv. SEK har alltid haft en viktig roll for
svensk export. Men under de senaste 20 aren har vi gjort
en stor resa. Vi har gatt fran att vara en ordermottagare
pé en reglerad marknad som ofta kom in sist i processen
vid finansieringsdiskussioner, till att vara en kommersiell
spelare pa en 6ppen marknad dar vi ofta &r med dnda frén
borjan och inte sillan sjilva strukturerar affarerna.

Sa SEK dr idag ett helt annat djur?

Bade ja och nej. Vi har utvecklat vart sitt att arbeta pé ett
mycket langtgdende sdtt, men uppdraget att bistd svensk
export med finansiella 16sningar ligger fast.

Varfor sokte du dig till SEK?

SEK hade ett rykte om sig att vara den bésta arbetsplat-
sen for den som ville arbeta med internationella finansie-
ringsfragor.

Hur var SEK som arbetsplats nir du kom in 19842
Forsta arbetsdagen klev jag in i det hrnrum pa Biblio-
teksgatan. Dir satt redan fyra personer, vilket var hela
avdelningen for lang uppléning. Det fanns fyra bord och
fyra stolar. De hilsade mig vdlkommen och upptickte
sd sméningom att det inte fanns nagon plats for mig. Da
sade en av dem: ”Ta min plats” och hoppade sjilv ner pa
golvet ddr hon fortsatte med vad hon nu héll pd med.
Det séger en del om atmosféiren dir. Man gjorde det man
skulle gora, men det spelade inte sé stor roll var man satt,
hur man satt eller vilka tider man jobbade.

Hur var det att arbeta pa SEK?

Oerhort larorikt. Redan da gjorde vi stora insatser for
svensk exportniring, trots att utliningsmarknaden var
kraftigt reglerad. P4 uppléningssidan 6ppnade vi nya
marknader och tog fram nya produkter. Som utldndsk
lantagare var vi forst in p& den japanska marknaden och

Maten med foretag pd Exporttdget.

en av de forsta som lanade pa den domestika kapital-
marknaden i USA. Vi gjorde en av de forsta swapparna.
Vivar forst in i Spanien och de baltiska landernas kapital-
marknader. Nér vi gjorde ett av de forsta derivaten i varl-
den fanns inga tillimpbara bokféringsregler. Det fick SEK
ta fram sjélv. SEK var en plantskola for medarbetare till
bade svenska och internationella banker. Det var till oss
de smartaste vinde sig med nya idéer. Vi var kinda som
det institut som hade “the fastest gun in town”

Hur har det utvecklats?

Jag skulle sdga att SEK fortfarande inom ménga omrdden
ar en av de finansiella aktorer som ligger lingst fram i
virlden. Jag hoppas och tror att kreativiteten och uppfin-
ningsrikedomen 4r lika stor som den var nér jag bérjade
for 30 ar sedan. Men vi lever i en helt annan milj6 idag
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L e S

Oﬁictell t besok tillsammans med statsminister Fredrik Reinfeldt och handelsmmzster Ewa Bjorling i Indonesien.

"SEK dridag en
oroanisation som
arbetar narmare
kunderna”

med andra regleringar som forandrat forutsittningarna
och som gjort kreativiteten mer kontrollerad.

Vad har forindrats sedan du blev vd?

SEK ér idag en organisation som arbetar nairmare kun-
derna. Vi ér ute bland kunder och berittar hur SEK kan
bistd svensk exportniring med var marknadskomplette-
rande roll. Tidigare var vi en ordermottagare som kom in
sist i diskussionerna. Idag r vi med fran borjan till slut i
manga afférer.

Hur viixte detta fram?

Egentligen borjade allt med bankkrisen pa go-talet da
bankerna borjade se 6ver sina verksamheter inklusive
dgandet av SEK. Samtidigt kom en exportkreditutredning
som ocksa sag 6ver SEK:s verksamhet. Slutsatsen bland
bankerna var att det var svart for bankerna att bade aga
oss och, som de sag det, faktiskt konkurrera med oss. Det
fanns bara en 16sning och min férsta uppgift var dérfor att
visa pa de rationella skilen f6r bankerna att sélja, vilket de
ocksa gjorde sa smaningom.

Hur péaverkade det SEK?

Mycket. Det var grunden for att vi skulle bli mer proaktiva.
Vi lade upp en langsiktig plan pa hur vi kunde skapa mer
virde for kunderna och f6r dgarna. Vi hade inga langsikti-
ga affirsplaner da, s jag tog fram den forsta affarsplanen.
Vibeskrev vad som behévde goras mer utifran kundernas
behov och mindre utifrén bankernas behov. Nér planen
skulle klubbas dgde bankerna fortfarande en del av SEK,
men bankernas representanter i styrelsen tog anda denna
plan. Men i praktiken fanns det 4ndd utmaningar kvar
eftersom bankerna i det praktiska arbetet ibland sade nej.
Proppen gick ur nir bankerna salde sitt innehav.

Har du upplevt nagra motgangar under dessa ar?

Det ar klart att jag stott pd negativa saker. Det har tyvérr
funnits personer som inte agerat enligt det man kommit
6verens om och skakat hand p4. Det har inte hint ménga
ganger men de ganger det hint s& det alltid lika stor be-
svikelse. Men det kan vara tvdrtom ocksa. S4 var det till
exempel under bankkrisen i Sverige i borjan av 9o-talet.
Ingenting fungerade. Allt holl pa att gé 4t fanders for det
svenska bankvasendet. Marknaden fullkomligt dog. Man
visste inte hur man skulle hantera alla inbordes affirer.
Men aktérerna i den svenska bankmarknaden gjorde
upp sinsemellan och ett hedersord var just ett hedersord.
Ingen skodde sig pd den andres bekostnad. Man loste
problemet pa basta sitt for alla parter. Det ar verkligen
gentlemannamdssigt.

Vad har det positiva agerandet haft for betydelse?

Jag ar stolt Gver att varit en del av en sddan kultur och utan
att overdriva det tror jag att den typen av &verenskom-
melser betytt valdigt mycket for Sverige. Idag forsoker
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man reglera bort daligt beteende och det ér klart att det
ibland kan behovas. Men en virld som mer bygger pa
regleringar och lagar dn pa drlighet, sunt férnuft och god
moral dr inte bra.

Hur har svenskt niringsliv utvecklats sedan du
borjade pa SEK?

Handeln i vérlden har 6kat och nya linder och nya pro-
dukter har tillkommit. Exportens betydelse for Sverige
har ocksé 6kat, liksom de storsta foretagens betydelse. I
takt med denna utveckling har dven behovet av finansiel-
la l6sningar utvecklats. Men en sak dr ganska lik och det
ar att det statsstodda exportkreditsystemet (CIRR-syste-
met) har fortsatt lika stor betydelse som tidigare.

Tillsammans med EKN:s generaldirektor Karin Apelman

Har exportforetagens kunder ocksa forindrats?

Ja. Tidigare var koparna av svenska produkter pi till-
viaxtmarknaderna ofta stater eller av stater kontrollerade
foretag och myndigheter. Nu har dessa kopare till stor del
blivit privatiserade och mer kommersiella och professio-
nella och kriver pé ett helt annat sitt vassare finansiella
16sningar.

Under dina 30 ar pa SEK har flera kriser direkt eller
indirekt paverkat svensk export och dirmed SEK.
Under 1990-talet hade vi den svenska bankkrisen,
Tequilakrisen, Asienkrisen och Rysslandskrisen.
Under 2000-talet sag vi en IT-krasch, krisen efter

11 september och Lehman-kraschen och den dirpa
foljande krisen i eurozonen som dven fortsatt under
2010-talet. Finns det nagra likheter mellan alla dessa
kriser, sett fran ditt perspektiv?

Det ar saklart manga olika kriser som orsakats av olika
forlopp. Men det finns en likhet och det ér att néstan alla

kriser féregas av nagot som verkar for bra for att vara
sant. Och da ér det néstan alltid for bra for att vara sant.
Nir till exempel SEK placerade sin likviditet under tiden
fore bankkrisen i borjan av go-talet var det nistan ingen
skillnad pé riskpremien mellan statspapper och andra
lantagare dven om risken mellan de senare varierade kraf-
tigt. D4 4r det nagot som inte stimmer. 2007 och 2008
innan Lehman-kraschen var det samma sak. Alla kopte
allt. Riskpremien mellan olika lantagare skiljde sig inte at.

Vad hinder da?

Det finns ett folja John-beteende som ér farligt. Det byg-
ger pa att de flesta forvéntar sig snarlik avkastning och
koper ungefir samma saker, dven om mycket talar for
att det underliggande virdet dr uppblast. Vem vagar ta
forsta steget? Och hur ska man uppmuntra nigon att ta
forsta steget och lyfta upp de underliggande problemen
till ytan?

Vad har SEK:s roll varit under dessa kriser?

I takt med att kriser har intréffat allt oftare uppskattar
svenska exportforetag tillgdngen till en saker leverantor
av finansiering. Vi har spelat en viktig roll for dem un-
der alla kriser, men framforallt under den svenska bank-
krisen och inte minst i samband med Lehman-kraschen.
Minga svenska exportbolag fick da upp 6gonen fér SEK.
Véira volymer av nyutlaning mer 4dn fordubblades och
utestidende ldneloften nastan fyrdubblades direkt efter
2008.

Varfor har du stannat s linge?

Det har varit oerhort utvecklande. Det har hant s& mycket
i den finansiella sektorn under denna tid. Jag har fatt vara
med om den utvecklingen tillsammans med en massa
intressanta och hogt utbildade och smarta kollegor och
motparter i foretag och den finansiella sektorn. Rollen
som vd for en organisation som SEK 4r dessutom sa di-
versifierad med kontakter med bade svenskt naringsliv,
alla virldens banker, stora investerare och den politiska
miljén. Du styr ett oberoende finansiellt institut med ett
uppdrag som kanske dr det viktigaste som finns for ett
svenskt bolag, att vinna affdrer at svenska exportbolag
och dérmed skapa vilstand i Sverige.

Vilken dr din storsta framgang under dessa ar?

Att se att den affairsmodell som vi har trott pa haller i de
virsta scenario man kan tdnka sig (Lehman-kraschen).
Vi hade hela tiden sagt att var affirsmodell skulle halla
och att SEK skulle kunna spela en avgorande roll under
kriser. Och precis s blev det. Det 4r den skonaste kins-
lan. Vi har gjort ratt!
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ELEKTA INNARE
AV EXPORTPRISET

I DECEMBER DELADES SEK:s Exportpris ut for fjarde
aret i rad. Syftet med SEK:s Exportpris ér att sitta fokus
pé exporten och priset delas ut till det bolag eller person
som pa ett innovativt och framgangsrikt satt bidragit till
att stirka svensk exports tillvixt. Priset ska uppmuntra
individuell insats och ha fokus pa nyskapande.

Utdelningen av SEK:s Exportpris dgde rum i Stock-
holm i samband med ett seminarium och arrangerades
detta ér tillsammans med tidskriften Fokus. Tre foretag
var nominerade: Elekta, Sweco och Envac. Medicintek-
nikforetaget Elekta korades som vinnare och Elektas vd
Tomas Puusepp tog emot priset.

— Elekta dr ett exportforetag och att fé den hdr bekrdftel-
sen av SEK betyder mycket, men det dr ocksd ett betyg pd
det jobb vi gor och den stolthet man har pd Elekta och det
har priset inspirerar oss att bli dnnu bittre, siger Tomas
Puusepp, vd Elekta.

JURYNS MOTIVERING: ~Det dr ett foretag sprunget ur en
innovation som réiddar liv - som imponerat pd juryn med
sin kombination av hogteknologi, entreprenérsanda och
langsiktiga ambition att bli virldsledande inom sitt om-
rdde. Man har vuxit snabbt och har gynnat Sverige genom
kvantitativ framgdang som skapat mdnga nya arbetstillfil-
len. Idag ir Elekta en exportsuccé som vil motsvarar krite-
rierna for SEK:s Exportpris.”

SEK ARSREDOVISNING 2013

NY VD UTSEDD

CATRIN FRANSSON har under 2013 utsetts till ny vd pa
SEK med tilltrdde vid arsstimman 28 april 2014.

Hur kinns det att ta 6ver SEK?

Det kdnns oerhort inspirerande. SEK har ett mycket vik-
tigt uppdrag, att pd kommersiella grunder sikerstilla
tillgang till héllbara finansiella 16sningar for svensk ex-
portndring genom sin marknadskompletterande roll. Att
vara exporterande foretag far tillgang till exportkrediter
ar viktigt bade for svensk tillviaxt och sysselsittning och
jag ser fram emot att arbeta nira véra kunder och samar-
betspartners.

Beritta om din egen bakgrund?

Jag har en lang och bred bakgrund fran bank. De senaste
26 aren har jag arbetat inom Swedbankkoncernen. Ut-
markande for min karridr ar att jag har arbetat i olika de-
lar av banken i olika roller. I de flesta uppdragen har jag
arbetat med den affirs- och kundnira verksamheten. Det
senaste dret har jag varit ansvarig for en koncernfunktion
som kallas Group Products, vilket bland annat innefattat
ansvaret for Swedbank Hypotek, Swedbank Forsdkring,
Kapitalforvaltning samt Kort- och Betalningsaffaren.
Innan dess var jag ansvarig for det storsta Affirsomrédet
inom Swedbank, den svenska bankrérelsen. I koncern-
ledningen har jag ocksa varit chef for affarsutvecklingen
samt regionchef.

Vad har du fatt for intryck av SEK?

Mitt intryck 4r att det &r en mycket professionell och kun-
nig organisation ddr man verkligen brinner for sitt upp-
drag och sina kunder. I de arliga kundunders6kningarna
som publiceras kan man ocksé se att kunderna uppskat-
tar samarbetet med SEK.




16. UPPDRAG OCH VERKSAMHET

SEK AR EN AV FLERA aktorer som skapar forutséttningar for den svenska exportniringen att gora affarer och
vixa internationellt. Det ir en komplex uppgift dir manga statliga och privata aktorer samverkar. I det hir av-
snittet beskriver vi uppdraget, hur det svenska exportkreditsystemet fungerar, var modell for att skapa virde
och vilka forvéntningar véra intressenter har pa véar verksamhet.

UPPDRAG O
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SEK:S UTLANING

SEK DISKUTERAR MED kunden for att héra om hur ett
eventuellt finansieringsbehov ser ut och eventuella hall-
barhetsrisker identifieras via SEK:s riskkarta.

A) Om kunden efterfragar finansiering av sin egen ba-
lansrédkning gor SEK en kreditprévning och bestimmer
kreditens storlek.

B) Om kunden istéllet efterfragar finansiering av sin
kund bjuder SEK in foretaget till en dialog med den eller
de banker som de arbetar med, samt med EKN. Tillsam-
mans lagger gruppen upp en plan for hur exportfére-
tagets kund kan finansieras.

KUNDEN SOKER AKTIVT upp SEK eller sa kon-
taktar SEK kunden direkt och informerar om sin
verksamhet. Om kunden soker upp SEK genom-
fors analyser som bland annat omfattar en under-
sokning av hur stora exportvolymer foretaget har
och vad de har for verksamhet i Sverige. SEK:s
kontakt med kunden sker genom méten i Sverige
och runt om i virlden dir exportéren och kunden
finns, bland annat fran SEK:s kontor i Singapore.

— Det dr en stor fordel att ha SEK har i Singapo-
re och i samma tidszon som vara kunder i Asien,
siger Kevin Tam, som ocksa ar baserad i Singapo-
re pa Ericssons Regionkontor och som ar Senior
Advisor pa Ericsson Customer Finance.

N .} \
FORDJUPAD 'ANALYS

'SVENSKT INTRESSE
[—-—

N

NEDAN FINNS DE operativa riktlinjer som styr SEK:s agerande for att uppfylla upp-
draget att sakerstilla finansiella losningar for svensk export

SVENSKT INTRESSE

Signifikanstest av svenskt intresse utifran

« Svensk resultatrékning (aven dotter-
bolag), eller

« Svenska arbetstillfillen, eller

« Svenskt innehall, eller

« I Sverige (for referensobjekt)

KOMMERSIELLA VILLKOR,
FINANSIELLT ATTRAKTIVT
Sakerstalla finansiellt resultat

« Tillrdckligt finansiellt attraktivt, och

« Ingen negativ paverkan pa upplaningen

EXPORTANKNYTNING

Koppling till exportniring genom

« Mojliggora export, eller

« Understddja export, eller

« Stodja svensk exportndrings internatio-
nalisering och konkurrenskraft, och

« Vid foretagskrediter, en direkt
koppling till exportverksamhet

HALLBART FORETAGANDE
Tillse att internationell standard efterlevs
« Anti-korruption

« Miljé

« Arbetsvillkor

« Minskliga rattigheter
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BESLUT I KREDITARENDEN fattas i en-
lighet med policies och instruktioner i Kre-
ditkommittén, Verkstillande Ledningens
Kreditkommitté, Styrelsens Kreditutskott
samt vid behov i Styrelsen. Ratingkommit-
tén fattar beslut om Internt ratingbetyg.
SEK:s kreditriskhantering bygger pa att
dualitetsprincipen uppritthalls.

SEK:s kreditriskbedomning baseras pa
nira samarbete mellan kreditanalytiker,
hallbarhetsanalytiker, kundansvariga och
produktansvariga. Uppfoljning av SEK:s
kreditrisker gbrs 16pande. Bolaget efter-
stravar diversifiering av de samlade kredit-
riskerna. Dock ska siddana koncentrationer
av kreditexponeringar och kreditrisker,
som foljer av bolagets uppdrag tilldtas. Nar
SEK genomf6r kreditprévningar ges so-
ciala och miljomassiga risker samma tyngd
som kreditrisker. SEK har en process for att

identifiera och kategorisera afférsetiska, so-
ciala och miljomassiga risker i all utlaning.
Vid hoga héllbarhetsrisker gors detaljerad
granskning och krav stlls for att motverka
negativ milj6- eller social paverkan. Om-
fattning och utformning av granskningen
anpassas bland annat till nivén pa identifie-
rade risker och SEK:s mojlighet att paverka.

Under 2013 finansierade SEK leveranser
till foljande A- och B-projekt.

A-PROJEKT

o Guldgruva i Ryssland

» Mejerianldggning i Kina
o Vattenkraftverk i Angola

B-PROJEKT

« Konfektfabrik i Ukraina

» Mjukpappersbruk i Abu Dhabi
« Naturgaskraftverk i Australien

VAD AR ETT A-, B- OCH
C-PROJEKT?

Finansiella aktorer har ett gemensamt sitt
att klassificera projekt utifran potentiell so-
cial och miljomassig paverkan. Projekt med
potentiellt betydande negativ social och/el-
ler miljopaverkan och som &r oaterkalleliga
kallas for A-projekt.

Projekt med begrinsad potentiell nega-
tiv social och/eller milj6 paverkan kallas for
ett B-projekt.

Ett C-projekt ér ett projekt som bedéms
ha minimal eller ingen social respektive
miljopaverkan.

4. KREDITPROVNING 5.

OFFERT 6. AVSLUT

7- UTBETALNINGAR

SEK STALLER UT en offert direkt till ex-
portoren, dess bank eller till exportérens
kopares bank. Offerten baseras bland
annat pé kreditvardighet, 16ptid och va-
luta. Offerten bygger p4 marknadsréntor
om det dr mest fordelaktigt eller den av
OECD fastlagda CIRR-rantan om det &r
mest fordelaktigt och tillimpligt. CIRR-
systemet innebdr en fast rdnta under
kredittiden. Genom CIRR-systemet si-
kerstalls att de svenska exportforetagen
har tillgang till minst lika konkurrens-
kraftiga finansieringslosningar som de-
ras konkurrenter har.

EXPORTOREN eller
dess kund accepterar de
offererade villkoren.

UTBETALNING AV KREDITEN.
Utbetalning kan antingen ske
omedelbart, eller som é&r fallet i
manga finansieringar av kundens
kunder, under manga ars tid. Lo-
pande bevakning av krediten och
eventuella héllbarhetskrav under

kredittiden.
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For att mojliggora en export-
affar kan finansiering vara av
avgorande betydelse. Ibland
anger kopare av svenska
exportprodukter finansiering
som ett krav.

Bankernas roll i exportaffiren
ar att arrangera finansiering
och de leder da dokumen-
tationsprocessen, forhandlar
och administrerar. Banken
vander sig till SEK och EKN
for exportkrediter nar SEK:s
och EKN:s erbjudande ar
mer attraktivt dn kapitalmark-
naden eller bankernas egen
balansrakning, till exempel nar
affaren ar stor,i svar marknad
eller nér lanet behover vara

langfristigt.

?

SEK tillhandahaller finansie-
ring och fungerar som ett
komplement till bankerna.
SEK kan ocksa medarran-
gera finansieringen. SEK ar
marknadskompletterande och
agerar pa kommersiella villkor.

EKN stiller ut garantier och
forsakrar exportforetag och
banker mot risken att inte

fa betalt eller mot andra
kontraktsbrott. Beslutet att
stilla ut en garanti baseras pa
en affirsmissig bedomning
av risken. EKN:s verksamhet
finansieras med de premier
som garantitagarna betalar.

CIRR-SYSTEMET

SEK erbjuder finansiering av exportkrediter bade till Commer-
cial Interest Reference Rate (CIRR) och till rérliga marknads-
rantor. CIRR innebar att exportorens kund kan erbjudas finan-
siering till en fast ranta. CIRR-rdntesatserna faststills den 15:e
i varje manad av de linder som erbjuder CIRR. Rantesatserna
publiceras av OECD och pa SEK:s webbplats.

Exportkrediter och CIRR lyder under en 6verenskommelse
inom OECD, Consensus, som innebar gemensamma riktlinjer
for att undvika att enskilda linder gynnar sin exportindustri
pa ett otillborligt satt. CIRR-systemet omgardas ocksa av EU-
regelverk och nationella svenska regler.

| Sverige administrerar SEK det statsstodda CIRR-systemet.

Forenklat innebdr det att exportéren kan erbjuda sin kund
en fast ranta (CIRR), som ar giltig fyra manader, for att teckna
kommersiellt kontrakt. Nar detta ar tecknat har lantagaren (ex-

portorens kund) ytterligare sex manader pa sig for att teckna
laneavtal. F6r exportéren och exportdrens kund ar det en for-
del att veta vad riantekostnaden kan komma att bli. Skulle mark-
nadsrintorna stiga under férhandlingsperioden, kan CIRR-
erbjudandet bli mycket attraktivt och exportorerna fa extra
draghjdlp till att vinna sin exportorder. Om rantorna sjunker,
viljer exportdrens kund att istillet finansiera sig till marknads-
ranta, men har haft ett kostnadsfritt rantetak under férhand-
lingsperioden, som i den har typen av affarer kan striacka sig
over en lang tid. Utover CIRR-réntan tillkommer EKN:s premie
samt bankernas marginal och avgifter i finansieringskostnaden.

SEK:s satt att administrera CIRR-systemet har genererat ett
overskott om sammanlagt cirka 2,7 miljarder kronor for upp-
dragsgivaren svenska staten sedan 1990.
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SEK:S STRATEGIER OCH MAL

AFFARSIDE OCH UPPDRAG

KUNDER OCH KONKURRENTER

SEK:s uppdrag ér att pd kommersiella grunder sakerstilla tillging ~ SEK:s kunder &r i forsta hand de storsta svenska exportforetagen

till hallbara finansiella 16sningar for svensk exportnéring. SEK:s

och de potentiella kunderna som SEK bygger relationer med ar

ambition &r att skapa nytta och trygghet for vara kunder genom var  de foretag som har en export pa 6ver 100 miljoner. Vi bistar ocksa
marknadskompletterande roll i samverkan med banker. SEK kan sma- och medelstora foretag, men det sker dé indirekt i sam-
bista foretagen och deras kunder med finansiering om det finns ett ~ verkan med andra finansiella aktérer som till exempel Almi och
svenskt intresse och exportanknytning, forutsatt att transaktionen  banker. SEK:s roll &r marknadskompletterande och vi stravar efter

sker pa kommersiella villkor och ar finansiellt attraktiv.

samverkan med andra aktorer.

AFFARSMAL

MAL STRATEGIER MALUPPFYLLELSE

Driva 6kad total Utveckla vart kunderbjudande i ndra dialogmed ~ Vilevererar en hg kundnytta genom hog nyutlaning, hog
kundnytta foretagen och de svenska och internationella, re- kundnéjdhet, nya kunder och kundrelationer. Dock har vi

gionala och lokala bankerna. Vi har idag en relation inte fullt ut natt mélet antalet nya kunder 2013.
med merparten av de storsta exportforetagen. Var

ambition ér att 6ka var kundbearbetning och ha en

relation med alla foretag med betydande export.

Sikerstdlla finansiellt Genom att driva 6kad total kundnytta och organi- SEK har under 2013 kommit néra eller har helt uppfyllt de
resultat satorisk effektivitet ska SEK generera ett finansiellt av rsstimman beslutade malen. Lonsamhetsmaélet métt
resultat som sékerstiller en stabil intjaning och som avkastningen pa eget kapital ska 6ver tid motsvara

l6nsamhet over tid.

riskfri ranta plus 5,0 procent. Malet fér 2013 motsvarade
8,3 procent. Utfallet uppgick till 7,4 procent. Kapitalmalet
innebr att kirnprimérkapitalrelationen ska uppga till

16 procent, och inte understiga 12 procent. Vid utgangen
av 2013 14g den pé 19,5 procent. Styrelsen har foreslagit en
utdelning pé 327,0 miljoner kronor vilket motsvarar de
30 procent av resultatet efter skatt som utgor mélet.

Sékerstalla organisa- Fortsitta att effektivisera verksamheten med god ~ SEK har kunnat minska kostnaderna under 2013. Vi har

torisk effektivitet kostnadskontroll.

fortsatt n6jda och motiverade medarbetare.

Paverka héllbart fore- Kvalitetssikrad metod for att utvardera héllbarhets- SEK har under 2013 utvecklat arbetet med att sakerstalla

tagande i var utlaning risker vid utlaning.

att var finansiering leder till hallbart foretagande.

HALLBARHET

FOKUSOMRADE VAD INNEBAR DET? STRATEGI

Hallbar Vi har undersokningsplikt i samband Utbildning inom hallbar finansiering.

finansiering med utléning till exportforetag och En kvalitetssikrad metod for att utvirdera sociala och miljomassiga
deras kunder. risker vid utlining.

Affarsetik Vi har ansvar att sjdlva agera affirsetiskt Utbildning inom anti-korruption och av SEK:s uppférandekod.

och att stélla samma krav pé vara
underleverantorer och motparter.

Anti-korruptionsprogram.

Jamstdlldhet och Vi har ansvar for att skapa en arbetsplats

mangfald dadr jamstélldhet och mangfald 4r
naturliga delar.

Rekryteringar utgar fran kompetenskrav och mangfald.

Mangfald efterstrivas vid tillsattande av chefstjanster och
kommittéledamaéter.

Mingfalden ska spegla svenska samhillet utifran SEK:s affirsmodell.
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HUR SEK SKAPAR VARDE

SEK:s uppdrag dr att skapa virde och nytta for exportndiringen. Modellen visar hur SEK
anvinder olika typer av kapital i sin affdrsmodell och hur de omvandlas till direkta och
indirekta effekter. Det mest centrala flodet dir pengar vi lanar upp pa den internationella
kapitalmarknaden som sedan lanas ut till exportforetagen och deras kunder.

RELATIONER

NYUPPLANING (95,2 MDR)

MEDARBETARE

NATURRESURSER

! RELATIONER

i En nira och éppen relation

¢ med exportforetagen dr avgo-

i rande for att vi ska forsta deras
i behov. Vart nira samarbete

: med svenska och internatio-

i nella banker hjélper oss att

: arrangera bade var upplaning

i och var utlaning.

! NYUPPLANING

: Vilanar upp kapital i olika

i delar av vérlden. Vi strukture-

i rar var upplaning s den passar
: investerarnas behov.

. KAPITAL OCH RESURSER

MEDARBETARE

Vi ar beroende av medarbetare
med kunnande inom finansie-
ring och héllbart foretagande.
Minga av vara medarbetare har
en utlandsk bakgrund vilket ar
en fordel nar man arbetar med
internationella affirer. SEK:s
medarbetare finns i Stockholm
och Singapore och reser ver
hela virlden. Kontoret i Singa-
pore har funnits i fem &r och dr
en integrerad del av utlanings-
och upplaningssidan.

. SEK

AFFARSMODELL

NATURRESURSER
i CO,-utsldpp kommer frdn vira re-

: sor och vart kontor. Affarsverksam-
i hetens paverkan ar relativt liten.

{ SEK:S AFFAR

i SEK arrangerar finansiering for
i exportorer (direktfinansiering) och
: exportdrernas kunder (slutkunds-

. finansiering). SEK tar ingen refinan-
© sieringsrisk. Medel som inte direkt

¢ anvénds for utlaning lagerhalls i
¢ form av likviditetsplaceringar. Véra
i operativa riktlinjer styr om SEK kan
. genomfoéra en affdr (se sid 21).



23. UPPDRAG OCH VERKSAMHET

. DIREKTA EFFEKTER

NYUTLANING (55,7 MDR KR)

CO, (658 TON)

UTDELNING

SEK:s utdelningspolicy innebr att
ordinarie utdelning ska uppga till 30
procent av arets resultat efter skatt.

NYUTLANING

Vi lanar ut pengar till exportorens
kund i olika delar av vérlden, direkt
till exportforetag i Sverige och till
svenska dotterbolag i virlden.

Cco,
CO,-effekterna fran SEK:s egen
verksamhet klimatkompenseras.

INDIREKTA EFFEKTER

INDIREKTA EFFEKTER

I SVERIGE

Svenska exportforetag skapar
tusentals arbetstillfallen och bidrar
till ungefar halften av svensk BNP.
SEK bidrar indirekt till exportaffarer
genom var utldning.

INDIREKTA EFFEKTER

I VARLDEN

Tillsammans med exportféretagen
kan SEK péverka mojligheter till en
héllbar utveckling i varlden. Vi staller
krav pa att sociala och miljomassiga
risker hanteras i samband med var ut-
laning och vi vill vara en del i att fora
fram svensk miljoteknik i varlden.

SEK ARSREDOVISNING 2013

(/AR EIN

1 EKONOMISKA,
SOCIALA OCH
MILJOEFFEKTER

f.r

-
BNP EFFEKT:
CA 32 MDR
YSSELSATTNING:
c, 42 000 ARSARBETEN

SA HAR RAKNAR VI

Den indirekta effekten av var ny-
utlaning pa BNP och sysselsittning
beriknas genom multiplikatorer som
SCB tagit fram pa branschniva enligt
SNI 2007. Modellen berdknar det
svenska innehéllet i en exportorder el-
ler vid en investering. SEK finansierar
manga olika typer av affarer och alla
passar inte nédvandigtvis in i model-
len med exakthet. Berdkningarna kan
darfor endast goras pa en Gvergri-
pande niva och resultaten bor tolkas
forsiktigt. Las mer pa www.sek.se.
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VARA INTRESSENTER

SEK:s verksamhet och de verksamheter vi finansierar paver-
kar manniskor, foretag, samhéllen och miljon. I det hér av-
snittet redovisas de forvintningar som vara intressenter har
pa SEK och vara vikigaste utmaningar och risker.

INTRESSENTDIALOG

Dialog och samverkan ar viktiga verktyg for att skapa for-
ankring hos vara intressenter. SEK definierar sina intressen-
ter som de grupper som paverkar eller kan paverkas av SEK:s
aktiviteter, produkter eller tjanster. Med hjilp av intressent-
dialogen kan vi bittre forsta de férviantningar som finns pa
oss och gora ratt prioriteringar i vart arbete.

Dialog sker i form av formella méten, l6pande kund-
relationer, enkiter, kund- och medarbetarundersékningar,
rundabordssamtal, feedback via rapporter och via medie-
kontakter och rapportering i media. I tabellen hir intill har
vi listat de frégor som vi tolkar 4r viktiga for respektive in-
tressentgrupp.

VASENTLIGHETSANALYSEN HJALPER OSS ATT
PRIORITERA FRAGORNA
Visentlighetsanalysen ar ett verktyg for att identifiera de
fragor som ér centrala for SEK:s verksamhet och for véra in-
tressenter. Genom analysen kan vi uppmarksamma fragor
som kréaver hantering och styrning inom de ekonomiska,
miljomissiga och sociala ansvarsomradena.
Visentlighetsanalysen dr en dynamisk process som ut-
vecklas for varje 4r och utgor en sammanviagd bedomning
av de aspekter som lyfts fram av vara intressenter respektive
av bolagets egen ledning.

FORVANTNINGAR PA SEK

SEK och EKN ar
viktiga kompo-
nenter i hela vart

ekosystem for att lyckas gora
affarer. Vi forvantar oss att
SEK fortsitter att utveckla
innovativa strukturer som
hjilper Ericsson att vinna
affirer i konkurrens med
andra leverantorer.

Jan Frykhammar, CFO, Ericsson

Foljande faktorer styr identifieringen av vasentliga omraden:

 SEK:suppdrag

« Internationella riktlinjer och 6verenskommelser

« Overgripande fragestillningar hos véra intressenter

o Regelverk

o SEK:s mojlighet att paverka

« Praxis hos liknande aktorer

Som intressent till SEK 4r man vilkommen att ldmna sina
synpunkter pd vart héllbarhetsarbete (se kontaktuppgifter
pé baksidan av arsredovisningen).

PRIORITERADE FRAGOR
For att kunna fullgéra vart uppdrag och leva upp till vara
intressenters forvantningar prioriteras foljande omraden:

« Hog kreditvirdighet

« Nyutlaningskapacitet

o Krav pé hallbart féretagande

Vi liser dagligen
om Kinas miljout-
maningar. Svenska
miljétekniklésningar réner
stort intresse. En svensk-
kinesisk projektfinansierings-
ram skulle skapa majligheter
for forsiljning till kinesiska
kommuner och foretag.

Jonas Tornblom, Ordforande
Sweden China Greentech Alliance




25.

OR R
0 PO o
o
o
ba gande
5
B o ge O
5
o o o
o 0
aliga o D
5
d : d
A 0 ptio D
D 0
0 0 g
o
5
0
le betsp
0rga 0
5

Som statligt heldgt
, ,bolag har SEK ett

sarskilt ansvar.Vi
forviantar oss utvarderingar
av milj6- och manniskoratts-
risker infor varje investering
och transparent redovis-
ning av hur man tacklat de
riskerna.

Viveka Risberg, Swedwatch

SEK ARSREDOVISNING 2013

a Den stabila
I utsikten for SEK
aterspeglar (...)

'.‘ en ”"mycket hog” sannolikhet
|

att den svenska regering-

en skulle ge (...) tillrackligt
extraordinart stod till SEK,
om det behovs. Det finns
ocksa i var forvantan att
SEK:s kreditkvalitet kom-
mer att forbli stark och dess
kapitalisering robust.



26. SEK ARSREDOVISNING 2013

UTLANING I STORA DELAR
AV VARLDEN

SEK lanar ut pengar till exportnéringen och deras

kunder i manga av vérldens linder. De blamarkerade
linderna visar var SEK har utlaning. Som utlaning .
riknas engagemang dir pengar betalats ut. - Ty

#" \“' ®

SEK:S MARKNADER FOR TOTAL UTLANING 2013-12-31

M Sverige 37,0%

M Visteuropa 20,3%

M Central- och Osteuropa 1,6%

M Japan 4,1%

I Asien utéver Japan 14,7%
Oceanien 0,3%
Mellanéstern/Turkiet/Afrika 5,5%

Nordamerika 6,1%
l/‘ Latinamerika 10,4%

- Utlaning
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SEK har under 2013 haft en fortsatt stor efterfragan
fran svensk exportniring. Den totala nyutléningen
uppgick till Skr 55,7 miljarder, varav Skr 39,0 miljar-
der i slutkundsfinansiering och Skr 16,7 miljarder i
direktfinansiering.

TRADITIONELLT SETT AR SEK en aktor som har storst
efterfragan och ddrmed storst volymer i samband med finan-
siella kriser d& andra aktdrer stiger tillbaka. Under aret har
finansmarknaderna varit volatila, men konjunkturen har
stabiliserats och de storre bolagen med god kreditkvalitet
har haft god tillgdng till annan finansiering, bland annat
fran kapitalmarknaden. Med andra ord 4r det inte sjalvklart
att SEK skulle kunna na héga volymer, men under 2013 har
SEK anda sett en stor efterfragan pa sitt erbjudande och utla-
ningsvolymerna har varit hoga.

Den stora efterfragan beror pa ett flertal faktorer. For det
forsta dr det manga exportaffirer som genomfors som be-
hover langsiktig finansiering. SEK 4r med och finansierar
maénga av dessa affarer genom var marknadskompletterande
roll och var mojlighet att erbjuda olika valutor. For det andra
har vi idag manga fler kunder. Efter finanskrisen 2008 6kade
kdannedomen om SEK och antalet kunder har férdubblats
sedan dess. For det tredje har den hoga efterfragan ocksa pa-
verkats positivt av foretagens behov av rorelsekapitalfinan-
siering, inte minst for bolag som inte har samma tillgang till
kapitalmarknaden som de storre bolagen.

SEK kommer att fortsitta att vara proaktivt och utveckla
sitt erbjudande for att pa bésta sitt bista svenska foretag med
finansieringsldsningar. Okad riskkapacitet dr en av nyckel-
faktorerna for att SEK ska kunna skapa storre mojligheter att
bista svensk exportndring. SEK har darfor borjat anvinda
forsakringsbolag som riskavtackare. Det skapar stérre moj-
ligheter att bistd exportorerna. SEK har redan idag samarbe-
te med lokala banker i Sverige som kan lana ut till SME som
SEK inte nar. Under 2013 har vi tecknat motsvarande avtal
med lokala och regionala banker runt om i vérlden vilket
mojliggor att SEK kan finansiera svenska exportaffarer via
dessa banker. SEK har under 2013 ocksa bistatt med rorelse-
kapitalfinansiering till slutkunder som 4r kopare av svenska
varor och tjanster.

SEK bedriver ett aktivt hallbarhetsarbete i samband med
var utlaning for att var finansiering ska ga till projekt som
lever upp till internationell social och miljomassig standard.

SEK foljer forsiktighetsprincipen genom att hantera risker
for social och miljohédnsyn i enlighet med OECD:s rekom-
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mendationer och gemensamma forhéllningssatt for miljo-
och social hiansyn vid statsstodda exportkrediter (OECD
“Common Approaches”). De risker som SEK identifierar
finns framforallt i projekt i linder med sérskilt hog risk for
brott mot ménskliga rattigheter och for korruption, projekt
i kinsliga omréden och projekt i linder dar det ar svart for
exportoren att fa tillgang till information. Under 2013 har vi
fortsatt utbilda SEK:s affirsansvariga i metoder for hallbar
finansiering och vid behov anvénder vi héllbarhetsanaly-
tiker som genomfor en férdjupad granskning och platsbe-
sok. Vi stiller ocksa krav i laneavtal att atgarda eventuella
avvikelser mot internationell standard.

Under 2013 har SEK lanserat en finansieringslésning som
gynnar svenska foretags export till de stora flygplanstillver-
karna Airbus och Boeing. I varje plan finns nimligen ett par
procents svenskt innehall. SEK finansierar ett antal hela flyg-
plan motsvarande vérdet av det svenska innehallet. Syftet ar
att flygplanstillverkarna ska kopa mer delar fran Sverige och
det 6kar sannolikheten for att ett stort antal svenska under-
leverantdrer kan silja sina produkter och tjanster till Boeing
och Airbus. SEK:s finansiering gynnar indirekt dirmed
manga smé och medelstora foéretag som tillverkar kompo-
nenter till planen.

Vi vill gora énnu mer for fler och vi méste hela tiden
sdkerstilla att vara produkter ar anpassade efter kundernas
behov. SEK har redan utvecklat férmagan att skriaddarsy
finansiella l6sningar f6r kunderna och framéver ska vi arbe-
ta vidare med att né fler kunder och att forbittra var formaga
att hantera mer komplicerade affdrer och risker. Det kan till
exempel ske genom att i storre utstrickning tillsammans
med banker arrangera de traditionella exportkrediterna och
ddrmed dela slutkundsrisk.

SEK har under 2013 fortsatt satsningen pa Customer
Finance dér varje upplidgg mer eller mindre skriaddarsys for
varje exportor. Trade Finance ér ocksa ett affirsomrdde som
efterfragas i storre utstrackning.

SEK:s egen Exportkreditbarometer visar att det ar tydligt
att de sma och medelstora foretagen har upplevt en sdmre
tillgang till finansiering under andra halvan av 2013, inte
minst fran bankmarknaden. Foretagen véntar sig dock att
tillgangen kommer att forbattras. Om det bara ar férhopp-
ningar eller om de faktiskt fatt 16ften om finansiering ar
oklart. SEK bevakar denna utveckling.

SEK har idag en relation med merparten av de storsta ex-
portforetagen. Var ambition &r att 6ka var kundbearbetning
och ha en relation med alla féretag med betydande export.

SEK ARSREDOVISNING 2013

JANE LUNDGREN, ERICSSONf
Vice operativ-chef {

- Vivill ha en ndra relation med svens-
ka exportforetag for att vi ska kunna
erbjuda dem finansiella l0sningar. Vi
ska vara bade innovativa och littill-
gangliga sa att vi kan skrdddarsy de
béista losningarna sa att svenska foretag
kan vinna affirer i internationell kon-
kurrens, siger Jane Lundgren Ericsson,
vice operativ chef pd SEK.



31. UTLANING SEK ARSREDOVISNING 2013

BEREDSKAP FOR NYUTLANING

SEK:S SYFTE AR att bistd svenska exportforetag och deras  pengar till vara kunder dven om upplaningen forsvaras eller
kunder med finansiering. Det ar viktigt, inte minst ndr simre  om det rentav inte gar att lina upp nya pengar pd marknaden.
tider rader och foretagen inte kan fa finansiering fran annat ~ SEK:s utlaningsberedskap motsvarar idag cirka elva manaders
hall. Idag héller vi en beredskap for att kunna fortsittalanaut  nyutlaning givet normal nyutlaningstakt.

RELATIONEN FOR SLUTKUNDS- OCH NYUTLANING 2013 PER REGION
DIREKTFINANSIERING

B Sverige 24,2% (26,9%)
I Visteuropa utdver Sverige 26,5% (15,1%)
I Central- och Osteuropa 3,6% (2,4%)
9 9
M Slutkundsfinansiering 70,0% (68,7%) Jap-an 37/’ (18,1%) o o
Direktfinansiering 30,0% (31,3%) gslen L_Jtov:;‘j’/ap(»gno‘!/(;ﬁ/é (49%)

ceanien 0,2% (0,0%
Mellanéstern/Turkiet/Afrika 22,9% (5,6%)
Nordamerika 5,7% (16,9%)

‘ Latinamerika 2,8% (10,1%)

UTLANINGEN PER SEKTOR, SKR MDR NYA KUNDFINANSIERINGAR TILL OCH
FOR SVENSK EXPORTNARING
Skr mdr
M IT and Telecom 51,4% 100
~ M Industrials 16,5% A
M Auto 7,2% 80
m Consumer 7,2%
- I Forest and Paper Products 4,3% 60
Energy 2,9% V
Materials 2,5% l
Financials 2,2% 40
Shipping and Port Logistics 1,8% I
Construction 1,8% 20 —
Health Care 0,2% _/
0

T T T T T T T T T T 1
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
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SLUTKUNDSFINANSIERING

SEK erbjuder slutkundsfinansiering, som innebar finansiering till kdpare i utlandet av svenska varor och tjanster.

EXPORT FINANCE

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

Lds mer om Bharti pd sidan 36.

PROJECT FINANCE

Projektfinansiering ar ett alternativ
till andra finansieringsformer vid
exportaffirer och ar ofta ett viktigt
instrument vid forsiljning av projekt
med svenskt exportinnehall. SEK
kan delta i en finansieringsstruktur
dar utldningen sker till ett projekt-
bolag. Finansieringspaketet bestar
ofta av finansiering med garanti
fran exportkreditinstitut och kom-
mersiell finansiering utan sidana
garantier.

TRADE FINANCE

Diskontering/kép av kundfordringar,
diskonteringar av vaxlar, finansiering
av bankers diskontering av kund-
fordringar, vaxlar eller fordringar
under enstaka transaktioner eller
portfoljer samt finansieringar under
en begrinsad tid, fram tills utbetal-
ning sker under exportkredit.

DIREKTFINANSIERING

SEK erbjuder rérelsekapitalfinansiering direkt till, eller till formén 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).

Lds mer om ABB Turkiet pd
sidan 33.

LOKALAVALUTOR

SEK tillhandahaller finansiering i
lokala valutor i storre utstrackning
an vad manga banker gor. Export-
foretaget tecknar ramavtal med
SEK och kan sedan avropa finansie-
ring i ett flertal lokala valutor.

FINANSIELLA INSTITUT
SEK kan finansiera banker under
forutsittning att medlen 6ronmarks
for vidareutlaning till svenska
exportforetag. Fraimst ett medel for
att na mindre och medelstora
exportforetag som SEK annars inte
har egen direktkontakt med.

CUSTOMER FINANCE

Finansieringsuppldgget skraddarsys
for den enskilde exportéren. | dags-
laget kan den hir typen av slut-
kundsfinansiering erbjudas kunder i
Brasilien, Chile, Mexiko, Peru,
Colombia,Vietnam, Indonesien,
Thailand, Spanien, Italien, Turkiet
och Malaysia.

EXPORTLANET

SEK, EKN, Almi, Business Sweden
(fore detta Exportradet) och
Swedfund samarbetar kring Export-
linet och andra finansieringspro-
dukter till sma och medelstora
exportforetag. Nar foretagen sak-
nar kreditutrymme kan Exportlanet
ge féretagen mojlighet att gora
exportaffirer som kraver utokat
rorelsekapital.

=4 4
Lds mer om Ocean Modules pd
sidan 34.
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UTMARKELSER FOR UTLANING

SEK FICK UNDER 2013 tre priser for affirer gjorda under 2012.
Alla tre affdrerna arrangerades i samarbete med EKN och an-
dra exportkreditinstitut och ett stort antal affirsbanker.

o Den svenska delen i finansieringspaketet avser Metso-
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Deal n:-'.i the Yo r!’."‘ - -.\“ Diead -'-'.' the Year

{ 2[]1 .},r Eldorado

Pulp & Paper
THM]'E FlHﬂHBE
Deal af the Year

Suzano Papel e Celulose
Pulp & Paper

Surgil
Oil & Gas

leveranser till massabruket Suzano Papel e Celulosa som
byggs i delstaten Maranhéo.

Den andra finansieringen avser massabruket Eldorade Brasil
Celulose som byggs i delstaten Matto Grosso do Sul. SEK:s
finansiering avser leveranser fran de svenska delarna av An-
dritz, Metso Paper och Komatsu Forest Industria e Comér-
cio de Maquinas Florestais.

o Den tredje utmarkelsen gick till finansieringen av Surgil-

projektet i Uzbekistan. SEKs finansiering avser leveranser
fran Siemens i Finspéng till detta stora petrokemiska projekt.
Den svenska finansieringen var pa 140 miljoner dollar med-
an den totala finansieringspaketet for hela projektet uppgick
till 2,5 miljarder dollar. 16 finansiella institutioner deltog i det
som 4r en av de storsta affdrerna i sitt slag i varlden.

UTLANING I TURKISKA LIRA TILL ABB

UNDER 2013 GENOMFORDE SEKssin forsta direktutla-
ning till ABB. Tidigare har SEK manga ganger finansierat
ABB:s kunder, men under 2013 ldnade SEK ut i Turkiska
lira direkt till ABB. SEK'har ett brett'erbjudande av lokala
valutor med bland@annat turkiska lira.

Turkiet har under 2000-talet haft en god tlllvaxt Lan-

andet finns bland annat ett om-
rukturinvesteringar och ABB

Under 2013 har ABB bland annat genomfort ett forvérv
av det turkiska foretaget Elbi Elektrik som starkte ABB:s
stallning i det turkiska lagspanningssegmentet och bred-
dade foretagets verksamhet.

— Direktfinansieringen av ABB visar att vdrt erbjudande
i lokala valutoy dr attraktivt. Ledande bolag som ABB har
en mycket goc'i‘egen tillgang till kapitalmarknaden, men

] 1 serb]udande dr uppskattat och dirfor
ett alternativ vid§pe per av finansieringar. Det gil-
ler sdrskilt i lokalRVAINEOTS0Mm till exempel turkiska lira,
sdger Angelo MoTANONEarsansvarig direktfinansiering




EXPORTLAN TILL SMAFORETAG
BIDRAR TILL VARLDSEXPANSION

OCEAN MODULES SWEDEN AB ir ett foretag i Atvidaberg
som tillverkar fjarrstyrda obemannade undervattensfarkos-
ter. Ar 2006 behovde den australiensiska tullen hjilp att soka
efter narkotika i hamnar och pa fartygsskrov. Uppdraget
gick till Ocean Modules eftersom foretagets undervattens-
farkoster dr specialiserade pé inspektion och precisions-
arbete under vatten. Efter leveranserna till Australien spreds
ryktet om Ocean Modules och idag anvinds farkosterna
inom bland annat olje- och gasindustrin, forsvaret, marin
forskning, dykeriforetag, polisen och kustbevakningen i 14
lander.

Foretaget fick for négra ar sedan ett exportlan pa samman-
lagt tio miljoner kronor. Lanet har bidragit till den interna-
tionella expansionen som fortsatt under 2013.

- Utan utmdrkt support fran ALMI och SEK genom export-
lanet, hade det varit svart att klara var internationella expan-
sion, sager bolagets vd Claes Drougge.

Foretagets produkter har anvants pa expeditioner pa bade
Nord- och Sydpolen och har ocksa salts och anviands i Aust-
ralien, Europa, Asien, Afrika, Ryssland, USA och pa Nord-
sjon.

Bland kunderna finns till exempel US Navy, Royal Navy
UK, sydkoreanska marinen, kinesiska marinen, tyska sjopo-
lisen, finska Sjofartsverket, norska dykeriforetag, australien-
siska offshorebolag, offshorebolag i Nigeria, offshorebolag i
ryska Sakhalin, Svenska Kustbevakningen, Svenska Sjofarts-
verket, Goteborgs Universitet med flera.

Mellan 2011 och 2012 visade foretaget en 44-procentig 6k-
ning av forséljningen och 2013 blev ett nytt rekordar.

En forklaring till den senaste tidens framgangar ar lan-
seringen av den helt nya unika undervattensfarkostserien
V8 Ms500 och V8 L3000 under 2013.




FLYGBOLAGET EMIRATES KOPER AIRBUS
380-PLAN MED FINANSIERING AV SEK

SEK HAR UNDER 2013 delfinansierat flygbolaget Emirates
kop av Airbus 380-plan, motsvararande andelen svenskt
innehall i flygplanen. Finansieringen arrangerades av Citi-
bank. Denna typ av finansieringar skapar arbetstillfillen i
Sverige. Samarbetsorganisationen SAIL:s (Swedish Aerospace
Industries) utredning fran 2011 visar att det fanns 12 0oo per-
soner sysselsatta inom flygindustrin och att de storre fore-
tagen omsatte 20 miljarder kronor per ar varav hilften, det

vill sdga cirka 10 miljarder, till civil flygplansindustri. Med
tanke pa att dessa siffror 4r en bedomning frédn 2011 och att
den utveckling vi ser inom flygindustrin med ett stort antal
nytillverkade flygplan sa ar antagligen dessa siffror pa vig
uppat och sannolikt omsitter branschen i Sverige &nnu mer
idag och skapar ddarmed fler arbetstillfillen. Det visar pa hur
viktig denna bransch ér for Sverige.
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FINANSIERING AV BHARTIS
KOP AV ERICSSONS UTRUSTNING

SEK HAR UNDER ARET finansierat Ericssons leveranser till
Bharti Airtel Group. Bharti Airtel Limited 4r en ledande tele-
komoperat6r med verksamheti 20 linder i Asien och Afrika,
vilket representerar 26 procent av jordens befolkning. Fore-
taget rdknas som en av vérldens fyra storsta operatorer rak-
nat i antalet abonnemang. I Indien &r foretaget marknadsle-
dande. De erbjuder 2G/3G/4G-nit, mobila banklosningar,
hoghastighetsbredband genom DSL, IPTV, DTH, foretags-
tjanster inklusive nationella och internationella langdist-
anstjanster och infrastrukturtjanster. I december 2013 hade
Bharti Airtel totalt cirka 287 miljoner kunder i sin verksam-
het. Bharti Airtel Limited har ett marknadsvarde pa cirka
1321 miljarder Rs (21,3 miljarder USD) och en érlig omsétt-
ning pa cirka 769 miljarder Rs (14 miljarder USD).

- Vi dr glada 6ver samarbetet mellan Ericsson, SCB, EKN
och SEK vad avser finansiering i flera geografiska omrdiden i
Sodra Asien och Afrika i vilka vi har verksamhet. Finansie-
ringen stdrker vdr redan starka relation med ndmnda parter.
Vi uppskattar dven att avtalens unika struktur reflekterar vir
finansiella styrka och att vira parter uppskattar och virderar
detta, siger Harjeet Kohli, group treasurer, Bharti Group.

Indien, Afrika och Bangladesh ar stora och viktiga mark-
nader for Ericsson. Ericsson och Bharti har en lang och val
etablerad affirsrelation. Ericsson har varit en ledande strate-
gisk partner till Bharti i nastan 20 ar och stodjer deras arbete
i outsourcing inom ménga omréaden, bland annat nitverks-
utrustning.

- Viser Bharti som ett av de viktigaste och ledande foretagen
bland de globala aktorerna gallande tillvixt inom mobilt bred-
band pad utvecklingsmarknaderna Pa Ericsson har vi dtagit oss
att bistd Bharti i deras ambition att vara ledande inom mobilt
bredband, siger chefen for Region Indien Chris Houghton.

De transaktioner som SEK har deltagit i for Ericssons
forsédljning till Bharti under 2013 avser l4n till Bharti Airtel

Ltd Indien for 463 miljoner USD, till Airtel Bangladesh Ltd,
Bangladesh f6r 99 miljoner USD samt sex exportkrediter till
Bharti Airtel Afrikas dotterbolag i bland annat Nigeria, Ke-
nya och Uganda pa totalt 265 miljoner USD. Exportkredit-
nimnden (EKN) garanterar 85-95 procent av dessa export-
krediter, medan Standard Chartered Bank (SCB) agerar som
agent och langivare for majoriteten av transaktionerna. SEK
finansierar alla transaktioner med rorlig marknadsranta och
deltar som medarrang6r for Bharti Airtel Indien.

- SEK samarbetar med Standard Chartered pad ett antal
transaktioner och denna relation dr avgorande for att stodja
svensk export pa marknaderna i Asien, Afrika och Mellands-
tern. Bharti Airtel-affdren visar hur relationen har utvecklats
under dren med SEK som medarrangor for finansiering. Vi
vilkomnar detta som ett stort steg framat och ser fram emot att
gora manga fler transaktioner tillsammans, siger Faruq Mu-
hammad, chef, Export Finance, Mellanostern och Afrika pa
Standard Chartered Bank.

EKN:s garantier for dessa afférer var viktiga for att finan-
sieringen skulle kunna komma p4 plats. Sékerhetsstrukturen
for de afrikanska dotterbolagen 4r nydanande da den pa ett
innovativt satt via avtalsstrukturen sakerstaller ett starkt stod
fran moderbolaget till de olika dotterbolagen.

- Det har varit ett noje att samarbeta med bide Bharti, SCB,
Ericsson och SEK samt juristbyrder for att tillsammans skapa
denna innovativa struktur som till sist lyckades tillfredsstilla
alla parters tuffa krav! sager Ingrid Furukvist, senior under-
writer pA EKN.

- Vi dr mycket glada over samarbetet med Bharti, Erics-
son, EKN och SCB och att vi genom virt deltagande kunnat
vara med och stédja Ericssons export till ett flertal bolag inom
Bharti-Gruppen, sager Maria Hultén, affirsansvarig, Export
Finance pa SEK.
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SEK FINANSIERAR UTBYGGNAD AV
HALLBAR ENERGI I ANGOLA

I NOVEMBER 2012 sikrade Voith Hydro-koncernen en affar
om utbyggnad av vattendammen Cambambe i Angola. Voith
Hydros uppdrag, att leverera generatorer och turbiner for ett
nytt kraftverk, ar sammanlagt vart 6ver 100 miljoner euro.

Voith Hydro i Vasteras ar leverantor av generatorer, pro-
jektledning och automation. Bolaget 4r en av Nordens le-
dande aktorer inom vattenkraftgeneratorer och har sedan
2006 ingétt som ett deldgt bolag i Voith Hydro-koncernen.
Fran 1januari 2013 ar bolaget ett heldgt dotterbolag.

Finansieringen till projektet kom pé& plats under som-
maren 2013. SEK har finansierat en storre del av Voith
Hydro-koncernens leveranser till projektet genom en Euler
Hermes-garanterad exportkredit strukturerad av Voith Fi-
nancial Services GmbH och med HSBC och Société Géné-
rale som arrangerande banker. Andelen svenska leveranser
motiverar en finansiering till CIRR.

- Detta dr ett utmdrkt sdtt att frimja export av hdllbar
svensk teknologi till Angola som likt mdnga linder i Afrika dr
i stort behov av bygga ut sin inhemska elproduktion och eldist-
ribution. I dagens Angola har cirka 30 procent av befolkningen
tillgang till el, sager Per Edlundh, affirsansvarig exportfinan-
siering, pd SEK.

Affiren i Angola innebdr att Voith Hydro levererar och
installerar fyra generatorer och turbiner samt kontrollsys-
tem och andra tillh6érande system. Det nya vattenkraftver-
ket kommer att byggas intill den befintliga anldggningen for
att utnyttja den infrastruktur som redan finns tillganglig.
Utbyggnaden av vattenkraftverket kommer att innebéra att
Angolas kapacitet av vattenkraft fordubblas, vilket bidrar till
att uppfylla landets ambition att 6ka andelen el fran férnyel-
sebara energikallor.

- Med virt utbud, bidrar vi hallbart till den hallbara eko-
nomiska utvecklingen i Angola, siger Voith Hydros vd och
koncernchef Roland Miinch.

Projektet genomfors genom en ombyggnad av en 70 meter
hog kraftverksdamm i Kwanzafloden, 18 mil sydost om An-
golas huvudstad Luanda. Dammen byggdes 1964 och dr 300
meter lang. Dess befintliga kraftverk har fyra turbiner, vilka
har renoverats av Voith Hydro i fas ett av utbyggnadspro-
jektet. I fas tva byggs ytterligare en generatorhall med fyra
turbiner. I fas tre hojer man slutligen dammen med 30 me-
ter till sammanlagt 102 meter. Dairmed kommer dammen att
tacka 5,5 kvadratkilometer mot tidigare 1,3 kvadratkilometer.
Kapaciteten for de fyra enheterna generatorer och turbiner
kommer att hamna pa totalt 6ver 700 MW.

SEK har klassat utbyggnaden som ett A-projekt, vilket
innebdr att det &r ett projekt med potentiellt betydande
miljo- och/eller social paverkan och har dérfor genomgatt
en fordjupad social och miljomassig granskning. SEK har
bedomt att projektet har relativt liten paverkan pa miljon da
omradet framforallt anvinds for fiske, vattenreservoar och
rekreation och detta inte paverkas negativt av utbyggnaden.

SEK:s héllbarhetsbedomning har kompletterats med upp-
daterade bedomningar av den sydafrikanska konsultfirman
”SRK consulting”. En grupp med representanter fran bland
andra banken HSBC, MIGA och Euler Hermes har stude-
rat projektet pé plats. En sarskild handlingsplan, en sa kallad
”ESAP” (Environmental and Social Action Plan) 4r framta-
gen och innehaller tvingande och foreslagna atgérder for att
minska projektets hallbarhetsrisker. En oberoende konsult
kommer arligen kontrollera att atgdrderna i ESAP genom-
fors och rapporteras till de berorda finansidrerna. Vid avvi-
kelser mot ESAP kommer en atgardsplan att tas fram.
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UPPLANING I KORTHET

SEK har under aret mer dn fordubblat uppldningsvolymerna. Trots turbulens har SEK haft god tillgdng
till upplaning fran kapitalmarknader runt om i virlden. Manga investerare ser SEK som ett sikert in-
vesteringsalternativ i den internationella finans- och skuldkris som dnnu péagar i olika delar i viarlden.
Ju storre osdkerhet som rader pa finansmarknaderna desto storre blir behovet av pélitlig finansiering.
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2013 har varit ett turbulent &r pa finansmarknaden.
Varen priglades av den dramatiska utvecklingen i
USA med risk for betalningsinstillelse och signa-
ler om att den amerikanska centralbanken skulle
sluta stodkopa obligationer, vilket tydligt paverkade
marknaden.

- DET STAR alltmer klart att USA méste agera draglok i
virldsekonomin, siger Per Akerlind, operativ chef pa SEK.
Aterhamtning och stabilitet 4r viktiga faktorer nu nir den
amerikanska centralbanken s& sakta borjat trappa ner pé
stodkopen av obligationer. P4 samma gang blir det intressant
att folja den japanska marknaden och arbetet for att frimja
tillvixten.

SEK:s konservativa affirsmodell, vilken kraver match-
ning av utldning och upplaning for att sékerstilla kapacitet
for nyutldning, innebdr att bolaget 4r mindre utsatt for svéra
marknadsférhallanden én manga andra ldntagare. SEK slip-
per dirfor till skillnad fran andra aktorer agera under press.

Under 2013 6kade SEK sina upplaningsvolymer kraftigt till
cirka USD 15 miljarder jamfért med 2012 da nyupplaningen
uppgick till drygt USD 6 miljarder. Orsakerna var bland an-
nat att vi under 2013 haft ungefir dubbelt s& stor volym for-
tidsinlosen av obligationer jamfort med ett normalt ar och
nyutlaningen har varit god, vilket skapat ett storre behov av
uppléning. Trenden gar mot mindre komplexa och ett mind-
re antal typer av strukturer. Upplaningsvolymen i standard-
obligationer har 6kat i savil absoluta som relativa tal och
var ocksé storre 4n i den strukturerade uppldningen. Denna
utveckling kommer troligtvis att besta under 2014. Bland
annat beror det pa att SEK har kunnat emittera standard-
obligationer i den publika marknaden pé nivéer som varit
konkurrenskraftiga jamfort med strukturerad upplaning pa
motsvarande 16ptid.

I faktiska tal har den strukturerade upplaningen 6kat un-
der 2013, men som andel av den totala upplaningen har den
minskat under 2013, frimst beroende pa stora volymer for-
tidslosen.

Den storsta andelen strukturerade obligationer som kép-
tes av institutionella investerare 2013 var aktielinkade.

Vi ska under 2014 fokusera pé att 6ka den strukturerade
uppléningen for att ha en diversifierad upplaning och dess-
utom sanka upplaningskostnaderna.

Under hosten fortidsinloste vi ett forlagslan som succes-
sivt ska fasas ut som Tier-1 kapital (primért kapital) och i
samband med det emitterade vi ett nytt forlagslan. Det var
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en ny 10-arig (Tier 2-dollar) obligation om USD 250 mil-
joner till battre villkor, med ritt till fortidslosen efter 5 ar.
Detta kapital kvalificeras som Tier-2 kapital (supplementirt
kapital).

Vér upplaning under 2013 har varit val diversifierad mellan
olika geografiska marknader. Sammantaget har den euro-
peiska kapitalmarknaden bidragit med cirka 36 procent av
den totala upplaningen och den amerikanska med cirka 29
procent.

- Situationen i Europa har stabiliserats under éaret och
ldget i USA ser lite ljusare ut, siger Petra Mellor, handlare
Treasury pa SEK. Investerare i Europa har varit de storsta
koparna av vara obligationer under aret, darefter kommer
de amerikanska investerarna. Det har blivit mer kostnads-
effektivt under 2013 att ldna upp i euro igen jamfort med de
senaste aren. Det gjorde att SEK i november emitterade en
eurobenchmark om 1 miljard euro for forsta gangen sedan
varen 2009.

Det finns en efterfragan fran den svenska exportindustrin
pé andra valutor dn de traditionella euro och dollar. SEK:s
medarbetare i Singapore talade till exempel pa Euromoneys
forsta forum i Taipei, Taiwan. Forumet handlade om upp-
laning i den kinesiska valutan RMB utanfér Fastlandskina.
Det ér ett enormt intresse for RMB i Taiwan och 6ver 9oo

- Det star alltmer kla att USA maste agem
d];a lok i virldsekonomin. ‘o
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personer deltog. SEK har sedan linge emitterat obligatio-
ner i USD till framforallt livforsakringsbolag i Taiwan men
intresset 6kar nu for RMB-investeringar.

Intresset for andra valutor 4n USD och euro praglar na-
turligtvis var upplaning. Under 2013 har vi emitterat obliga-
tioner i 14 olika valutor. Vi emitterar obligationer dels under
lokal lagstiftning som saljs till lokala investerare, dels vinder
vi oss till den internationella investerarbasen som &r intres-
serade att investera i lokala valutor runt om i virlden. SEK:s
strategi dr att ldna upp till de mest f6rmanliga villkoren oav-
sett var de finns i varlden och att vara verksam i manga olika
marknader samtidigt.

- Det éar ett styrkebesked frdn SEK att vi lyckats mer 4n
fordubbla var upplaningsvolym i &r jamfort med forra dret
utan att betala hogre marginaler samtidigt som vi har 6kade
krav pa oss utifran de regelverk som successivt infors, siger
Erik Hadén, chef for Treasury pa SEK.

SEK:s upplaning bygger pa samarbete med banker som
ofta vill bistd SEK genom att arrangera upplaningstransak-
tionerna. SEK har restriktioner och sarskild granskning for
att undvika upplaning med kopplingar till kinsliga sektorer
och dven en uppférandekod som giller vira medarbetare.

- Situationen i Europa har stabzlzcemts under
och ldget i USA ser lite ljusare ut.

PETRA MELLOR
Handlare
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NY UPPLANING PER KVARTAL
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NYA UPPLANINGSMARKNADER 2013

B Norden 2,5% (4,1%)

M Europa utéver Norden 35,6% (37,2%)

Japan 17,9% (22,0%)

Asien ut6ver Japan 10,6% (8,8%)
Mellanostern/Afrika 4,3% (5,2%)
Nordamerika 28,9% (22,7%)
Latinamerika 0,2% (0,0%)

SEK:S UPPLANINGSSTRATEGI

SEK LANAR UPP pa den internationella kapitalmarkna-
den genom att ge ut obligationer och certifikat. For att
sakerstilla tillgang till konkurrenskraftig finansiering, i
savil goda som daliga tider, bedriver SEK en diversifierad
upplaningsverksamhet. Denna innebdr att SEK har stor
flexibilitet och beredskap att agera pa alla marknader i
vdrlden. SEK agerar opportunistiskt vilket innebar att vi
forsoker utnyttja de béasta upplaningsmojligheterna obe-
roende av marknad.

SEK emitterar obligationer bade till institutionella
investerare och till privatpersoner. Obligationerna kan
vara antingen publika, listade eller privata ("private pla-
cements”). De publika emissionerna séljs till investerare
over hela varlden. Private placements ar skraddarsydda
emissioner, riktade till en enskild investerare eller till

sma grupper av investerare. Det ar viktigt for SEK att na
béde institutionella investerare och privatpersoner med
sin upplaning.

De obligationer som SEK emitterar ar antingen van-
liga rdntebarande obligationer eller strukturerade obli-
gationer. For strukturerade obligationer ér avkastningen
kopplad till en underliggande tillgang, till exempel ett
aktie- eller valutaindex.

Oavsett struktur, valuta och 16ptid, anvander sig SEK
regelmissigt av derivatinstrument for att minimera
rénte- och valutarorelser i den underliggande tillgangen.
Medel som inte direkt anvénds for utlaning lagerhalls.

Ambitionen pa sikt r att lana upp 4nnu mer i de lokala
valutor som véra svenska exportorer och deras kunder
efterfragar.

INGEN REFINANSIERINGSRISK

EN VIKTIG DEL av SEK:s affirsmodell dr att inte ta
refinansieringsrisk. Det innebdr att SEK:s utlanings-
ataganden - utestaende utlaning samt avtalad, j utbetald
utlaning - 4r sakerstillda med finansiering med minst
samma loptid. Lénar vi till exempel ut pa 15 ar, har vi re-

dan lanat upp pa 15 ar eller en langre 16ptid eller har sa-
kerstilld tillgang till sadan finansiering. Det gor att SEK
inte 4r en aktor som tjanar pengar pa att 1ana upp kort-
fristigt och sedan lana ut langfristigt.
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EXEMPEL PA
UPPLANINGSAFFARER

SEK har under aret gjort fyra benchmark-
transaktioner: en femarig dollarobligation om
USD 1,3 miljarder, en trearig dollarobligation
om USD 1,25 miljarder, en tvérig dollarobliga-
tion om USD 1,25 miljarder samt en femérig
euroobligation om 1 miljard euro. Vi har ocksa
varit aktiva i den brittiska pundmarknaden igen
och emitterat 250 miljoner GBP med forfall
december 2015 samt ut6kat var obligation med
forfall i december 2016 med totalt 175 miljoner
GBP sa att den totala utestdende volymen i den-
na obligation nu uppgar till 500 miljoner GBP.

FUROWEEK

BOND AWARDS

Most impressive sovereign, supranational
or agency borrower 2013

Most impressive MTN borrower 2013

ARETS UTMARKELSER
FOR UPPLANING

SEK ér ként for att vara en flexibel
lantagare och har under 2013
vunnit priser internationellt for sin
upplaning.
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MILJO

Viér egen miljopaverkan omfattar de utslapp som genereras UTSLAPP 2013 PER OMRADE (TON CO2E)

i samband med vara tjansteresor, energiforbrukningen i de

kontorslokaler dar vi arbetar och de krav vi stéller vid vara

inkop.

M Tjinsteresor 85%
Energiférbrukning lokaler 8%
Materialférbrukning 7%
Transporter 0%

MILJOVAL VID RESOR

Vid val av fardsitt efterstravar SEK minsta miljopaverkan.
Samordning av méten och samékning ar att foredra om moj-
ligt. For resor inom Sverige ska tag viljas fore flyg da detta
ar mojligt. Vid flygbokning ska, om méjlighet ges, kompen-
sation for koldioxidutslapp viljas. Flygbolag med nya flyg-
plansflottor ska viljas framfor bolag med aldre plan dé dessa

har lagre utslapp. Genom att véart kontor dr placerat vid

centralstationen mojliggors effektivt resande till och frén ar-

betet. UTSLAPP PER ANSTALLD
Under 2013 stod vara tjansteresor for 85 procent (91) av Ton COse/anstilld

SEK:s totala utslidpp av CO,. Det klimatpaverkande utslap- 8

pet per anstilld 2013 var 2,86 CO, ton vilket innebdr en .

minskning med cirka 41 procent frin féregaende ar. For de

koldioxidutslapp som vi hittills inte kunnat eliminera kli- ¢
matkompenserar vi genom att investera i “Clean Develop- 5
ment Mechanism” (CDM)-projekt. 4 \

3 w

VERKSAMHET I ENERGIEFFEKTIVA LOKALER

SEK:s verksamhet bedrivs i Waterfront Building som ar en
kontorsfastighet med internationellt hog profil inom miljo- '
omradet. Den ir en av de energieffektivaste fastigheternai | o ‘
Sverige och ar bide LEED och BREEAM-certifierad. Ar 2012 2010 2011 2012 2013

fick Waterfrontprojektet utmarkelsen ”LEED Gold”. SEK har
under aret tagit initiativ for att forbattra killsorteringen i fas-
tigheten.

Klimatkompensation
I ar har var klimatkom-
pensation gatt till vind-

MILJOVAL VID INKOP kraftsparken Amayo i

Vid upphandling av varor och tjanster hos olika leverantorer Nicaragua.

tar SEK hénsyn till aspekter som péaverkar miljé samt siker-

het och halsa. Inkop ska, i sa stor utstrackning som mojligt,

goras av varor med miljéomarkning.
MILJO 2013 2012 2011
Totala koldioxidutslapp (ton) 658 1052 1308
... varav tjansteresor 558 953 1097
... varav tjansteresor < 500 km 19 37 37
... varav energi 54 55 167
Koldioxidutslapp per heltidstjanst (ton CO5e) 2,86 4,89 6,03
Totala direkta och indirekta utslapp av vaxthusgaser (ton CO,e) 71 84 179

Andra relevanta indirekta utslapp av vixthusgaser (ton COze) 587 998 1129
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MEDARBETARE

MOJLIGHETEN ATT JOBBA med Sveriges exportnaring och
internationella affarer virderas hogt och SEK erbjuder vara
medarbetare utvecklande arbetsuppgifter genom hela affars-
processen.

For att vi ska vara en sjalvklar partner i finansiella fragor
for vara kunder och for att na vara mal, 4r det viktigt att vi
har en arbetsplats dér olika kompetenser mots i ett bra sam-
arbete. Vi efterstravar mangfald och jamstalldhet inom SEK,
eftersom vi tror att det ér till nytta for kunderna genom att
vara medarbetare utvecklas och trivs. En mer dynamisk och
diversifierad arbetsmilj6 skapar mervarde och vilbefinnan-
de for medarbetarna. Medarbetare med utlandsk bakgrund
ar en fordel nar man arbetar med internationella affarer. Idag
anger 29 procent av SEK:s medarbetare att de har utlindsk
bakgrund. SEK:s mal 4r att halla en nivé pa minst 25 procent.

Aldersspridningen i foretaget ir stor och konsférdel-
ningen jamn i ledning savil som i foretaget i sin helhet. Se
vidare nyckeldata pé sidan 46. Rekryteringar, savil interna
som externa, utgdr fran kompetenskrav till respektive an-
svarsomrade samtidigt som jamstalldhet och méngfald all-
tid beaktas.

- Det 4r manga aspekter som ska beaktas vid en rekryte-
ring, sdger Sirpa Rusanen, personalchef pa SEK. Vi har flera
ansvarsomraden pa SEK dér det ér fa kvinnliga sokanden,

MANGFALD OCH
JAMSTALLDHET

SEK framjar olikheter och efterstravar mangfald inom
bolaget. Vi vill tydliggora att vi framjar olikheter och
att SEK ser det som bade kompetenshéjande och mo-
tiverande nar medarbetare kan bidra med olika kom-
petenser, till exempel erfarenheter, synsitt och kun-
skaper. Det ér viktigt att vi dr en attraktiv arbetsplats

som kan rekrytera, behalla, motivera samt utveckla
den kompetens som ér viktig for var verksamhet och
for att vi ska kunna na uppsatta mal. Basen dr var
virdegrund - Respekt, Dialog, Handlingskraft och
Professionalism. Var Jamstalldhetsplan och var Hand-
lingsplan f6r mangfald dr verktyg som stodjer oss i att
bemoéta medarbetare, kunder och samarbetspartners
pé ett sitt som leder till langsiktig framgéang.

men glidjande nog har vi trots det kunnat rekrytera bade
kvinnor och mén med efterfragad kompetens.

Det ar viktigt att medarbetarna trivs pa jobbet samt att
foretaget som helhet inklusive medarbetare och chef ut-
vecklas. 2013 har priglats av foretagets fokus pa kostnads-
effektivitet och under senare delen av éret, anstallningsstopp,
vilket har bidragit till ytterligare 6kat fokus pé intern utveck-
ling och kompetensoverforing dér totalt 16 personer har
internrekryterats under aret. Manga regelverk inom finans-
branschen stiller hoga krav pa organisation och medarbe-
tare samtidigt som det skapar utvecklingsmojligheter. Dess-
utom har vi fran tid till annan mojlighet att ordna tillfalliga
utvecklingsprogram hos véra samarbetspartners. Martina
Astrand, hallbarhetsanalytiker pa SEK, har till exempel fatt
mojligheten att prova andra arbetsuppgifter under hosten
2013 hos Asian Development Bank (ADB) i Manilla.

- Mitt uppdrag vid ADB bestod i att vidareutveckla ADB:s
samverkan med den privata sektorn som ett komplement till
bankens traditionella verksamhet for att uppfylla utveck-
lingsmalen, siger Martina Astrand. Det har varit viktigt
for mig i mitt arbete pa SEK att fa mojligheten att utvecklas
genom ett sidant hir utbyte.

Arets medarbetarundersokning visar att ledarskapet trots
en hog niva forbittrats dven i ar. Aven den organisatoriska
effektiviteten har 6kat markant. Samarbete mellan olika en-
heter och kompetensutveckling for att mota framtida krav
pé finansmarknaden 4r omraden vi vill fokusera extra pa
under 2014. Se vidare nyckeldata pa sidan 46.

Sjukfranvaron pa SEK ligger pa en fortsatt lag niva. Var
strategi ar att sa tidigt som mojligt uppmérksamma med-
arbetare som behover stod. SEK erbjuder sina anstéllda olika
former av friskvard dér bland annat vért gym ar uppskattat
och mycket frekventerat.

- SEK:s eget gym mojliggor att ekvationen familj, jobb
och traning gar ihop fér mig. Morgonpasset p4 gymmet ger
mig energi for resten av dagen, séger Ingrid Holkedal, senior
riskanalytiker, Marker Risk Control p4 SEK.

Sommaren 2010 startade SEK tillsammans med EKN,
Business Sweden, Swedfund och Almi ett samarbetsprojekt
med Internationella Handelshogskolan i Jonkoping (JIBS).
Syftet ar att fordjupa kontakterna mellan den akademiska
virlden och néringslivets behov. Under varen 2013 tillde-
lades fyra mastersstudenter pa JIBS “"Expanding Markets
Award” for att ha tagit fram den bédsta export- och mark-
nadsforingsplanen for ett svenskt foretag.
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ARBETSMILJO

Milsattningen for arbetsmiljoarbetet inom SEK ér
att skapa en saker, modern och for verksamheten vil
anpassad och stimulerande arbetsplats, som mojlig-
gor ett effektivt arbete och gott samarbete samt som
praglas av respekt och tillit till den enskilda individen,
en fortroendefull dialog, professionalism och hand-
lingskraft. Var instruktion for arbetsmiljé inom SEK
tydliggor vad SEK avser med en god arbetsmiljo samt
vem inom organisationen som ansvarar for vilka delar
iarbetsmiljoarbetet.

UPPFORANDEKOD

SEK:s uppforandekod uppritta-
des 2013 och innehaller vigledande
principer och regler for ett etiskt
agerande inom foretaget som i rela-
tion med véra externa aktérer och
allménheten. SEK:s uppférandekod
ar grundldggande for samtliga in-
terna regler inom bolaget.

SEK har hoga interna krav nar det
giller sociala fragor, miljofragor och
affarsetik vilket hjilper oss att skapa
mervérde och hantera risker. Detta
genererar positiva affarseffekter som
i sin tur ska gynna vart samhalle.

— Det dr stort och samtidigt
lite overvildigande att,bli
framrostad av mi

Jag uppskattar de

och kanner mig m
Stipendiet hoppas jag kunna
nyttja till nagon form av
kulinarisk utbildning.

Owen Taylor, Arets SEK:are
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AL*

T Utfall 2012 Utfall 2013 Mal 2014
Motivation 75 74 >80
Samarbete 75 77 >80
Ledarskap 73 77 80

* HR-malen mits i en arlig medarbetarundersékning. Kontinuerlig
ledarskapsutveckling i kombination med en tydlig organisation och
standigt forbattringsarbete i véra processer — med hjalp av Lean -
leder till ett gott samarbete, vilket i sin tur stirker motivationen inom

organisationen.
ALDERSSTRUKTUR OCH
UTBILDNINGSNIVAER ANTAL ANSTALLDA KONSFORDELNING, ANTAL
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Andelen kvinnliga och
manliga chefer
vid SEK 2013.
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Mojligheten att jobba med Sveriges export-
niring och internationella affirer varderas hogt

och SEK erbjuder vara medarbetare utvecklande
arbetsuppgifter genom hela affarsprocessen.

2013 2012 2011
Antal medarbetare (anstéllda som dnnu inte har borjat dr exkluderade) 249 235 232
Varav chefer 43 43 42
Varav icke chefer 206 192 190
Varav tillsvidareanstallda 240 228 219
Varav visstidsanstéllda 9 7 13
Varav heltidsanstéllda (heltidsanstallningar avser den sysselsittningsgrad medarbetaren
har ritt att arbeta) 244 227 225
Varav deltidsanstéllningar (avser kontrakt som ar skrivna for en sysselsattningsgrad
mindre &n 100 procent) 5 8 7
Varav anstillda i Sverige 247 233 231
Varav anstillda i Singapore 2
Medarbetare som slutat sin anstéllning, not 5 16 16 22
Varav kvinnor 5 8 5
Varav min 11 8 17
Varav aldersintervall under 30 ar 1 1 3
Varav aldersintervall 30-50 &r 13 9 16
Varav aldersintervall 6ver 50 ar 2 6 3
Varav i Sverige 16
Andel av medarbetare som genomfort utvecklingssamtal (procent) 93 87 92

Genomsnittligt antal utbildningsdagar per anstalld (all personal utgérs av tjansteméan) 2,0 4,5 5,5
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FORVALTNINGSBERATTELSE'

VERKSAMHETSRAPPORTERING

SEK:s nyutlaning till svenska exportféretag och till deras
kunder uppgick under 2013 till Skr 55,7 miljarder (56,2). Slut-
kundsfinansieringen uppgick till Skr 39,0 miljarder (38,6)
och den sammanlagda volymen direktfinansiering uppgick
till Skr 16,7 miljarder (17,6).

Det finns flera skal till att volymerna haller en relativt hog
niva. For det forsta har manga kopare av de svenska export-
foretagens produkter ett stort behov av sékerstélld finansie-
ring. For det andra okar behovet av slutkundsfinansiering,
nér képaren erbjuds moéjligheter att fa sin affér finansierad i
négon av de lokala valutor som SEK erbjuder. For det tredje
bedomer vi att foretagens behov av rérelsekapitalfinansie-
ring har 6kat. Kapitalmarknaden fortsitter att utvecklas pa
ett positivt sitt, men det ar i forsta hand de stérsta och hogst
kreditratade bolagen som har tillgang till denna marknad.

Det har fortsatt genomforts ménga och relativt komplexa
affdrer i samarbete med bankerna under aret. SEK tar en roll
i strukturering och dokumentation av affirerna och bidrar
med sin specialistkunskap om det svenska exportkreditsys-
temet. Under 2013 har det slutits samarbetsavtal med ett an-
tal banker som har nérvaro i marknader dar SEK inte har
egen representation. Avtalen syftar till vidareutldning till
svenska exportforetag.

NYA KUNDFINANSIERINGAR

Skr mdr

30

25

20

ol @' 'at'a '@ @3 e o @ @3 o
2011 2012 2013

1

NYA KUNDFINANSIERINGAR
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december december

Skr mdr 2013 2012
Utlaning for:

Slutkundsfinansiering 39,0 38,6

Direktfinansiering 16,7 17,6

Totalt! 55,7 56,2

! Varav Skr 12,1 miljarder (7,5) inte betalats ut vid rapportperiodens slut.

NYA KUNDFINANSIERINGAR, KATEGORI

M Slutkundsfinansiering 70,0% (68,7%)
Direktfinansiering 30,0% (31,3%)

NYUPPLANING
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Alla belopp i forvaltningsberittelsen ar hénforliga till koncernen om inte annat anges (se not 1). Koncernen omfattar, per 31 december 2013, SEK och

dess heldgda dotterbolag, AB SEK Securities och Venantius AB med sitt heldgda dotterbolag VF Finans AB ("Dotterbolagen”). For skillnader mellan
koncernen och moderbolaget se not 1 (0). Avsnittet "Risk- och kapitalhantering” i arsredovisningen (sidan 59-8s) &r en integrerad del av forvaltningsbe-

rattelsen.
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Den totala volymen av utestdende samt avtalade, ej utbe-
talda krediter uppgick till Skr 222,0 miljarder vid utgangen
av 2013, jamfort med Skr 218,8 miljarder vid utgidngen av
2012. Den sammanlagda volymen av utestdende offerter
uppgick vid arets slut till Skr 65,5 miljarder, en 6kning med
Skr 6,0 miljarder jamfort med utgangen av 2012.

Jamfort med 2012 6kade SEK sina upplaningsvolymer
kraftigt under 2013 till motsvarande Skr 95,2 miljarder (43,2).
Orsakerna var bland annat att SEK under 2013 haft ungefér
dubbelt s stor volym fortidsinlosen av obligationer jamfort
med ett normalt ar och att nyutlaningen har varit god. Un-
der hosten fortidsinlostes SEK:s tidigare forlagslan om USD
350 miljoner och i samband med det emitterades en ny 10-
arig Tier 2-dollarobligation, med ritt till fortidslosen efter 5
ar, om USD 250 miljoner.

SEK emitterade i november en stor transaktion (bench-
mark) om EUR 1 miljard for forsta gangen sedan véren 2009.

Den strukturerade marknaden har fortsatt varit strate-
giskt viktig for SEK. Under 2013 har SEK ldnat upp mer
strukturerad skuld &n 2012.

FAKTORER SOM PAVERKAR SEK:S
TOTALRESULTAT

SEK:s rorelseresultat harror sig huvudsakligen frén rénte-
netto intjanat framforallt pa utlaning till kunder men ocksa
pa likviditetsplaceringar. Finansiering av dessa tillgangar
kommer fran eget kapital och fran virdepapper utgivna pa
de internationella kapitalmarknaderna. Foljaktligen 4r de
avgorande faktorerna i SEK:s rorelseresultat dels nettot, el-
ler marginalen i procent mellan ranteintikterna pa lanefi-
nansierade tillgdngar och kostnaden f6r dessa lan; dels den
utestdende volymen av utlaning och likviditetsplaceringar;
liksom de relativa forhallandena mellan tillgdngar finansie-
rade med skulder respektive eget kapital.

SEK emitterar laneinstrument med villkor som kan vara
fasta, rorliga, eller knutna till olika index. SEK:s strategi ar
att ekonomiskt sakra dessa villkor till rérliga rdntor med syf-
te att motsvara villkoren i skuldfinansierade tillgdngar. Kva-
liteten pd SEK:s rorelseresultat, den forhillandevis stabila
kreditvirderingen och SEK:s publika roll har mojliggjort att
SEK kan &stadkomma upplaning pa nivaer som ar konkur-
renskraftiga p4 marknaden.

Utover rantenettot har en annan viktig inverkan pa SEK:s
rorelseresultat varit forandring i verkligt virde pa vissa till-
gangar, skulder och derivat som redovisas till verkligt varde.
De faktorer som framst paverkar orealiserade vardef6érand-
ringar ér kreditspread pa egen skuld och basisspread. Kre-

SEK ARSREDOVISNING 2013

SEK:S MARKNADER FOR NYUTLANING 2013

B Sverige 24,2% (26,9%)

M Visteuropa utbver Sverige 26,5% (15,1%)
Central- och Osteuropa 3,6% (2,4%)
Japan 3,7% (18,1%)

Asien utéver Japan 10,4% (4,9%)
Oceanien 0,2% (0,0%)
Mellanéstern/Turkiet/Afrika 22,9% (5,6%)
Nordamerika 5,7% (16,9%)

Latinamerika 2,8% (10,1%)

SEK:S MARKNADER FOR NYUPPLANING 2013

B Norden 2,5% (4,1%)

M Europa utéver Norden 35,6% (37,2%)
Japan 17,9% (22,0%)
Asien utéver Japan 10,6% (8,8%)
Mellanéstern/Afrika 4,3% (5,2%)
Nordamerika 28,9% (22,7%)
Latinamerika 0,2% (0,0%)

ditspreaden pa egen skuld ér relaterad till den kreditvardig-
het SEK:s investerare bedomer att SEK har. Basisspreaden ar
avvikelsen i nominell rdntesats mellan tva valutor i en valu-
tardnteswap som beror pa skillnad i rintebas for valutorna.

Under enskilda ar efter finanskrisen 2008 har dven reali-
serade vinster fran vissa avyttringar som ett resultat av kri-
sen, liksom hogre belopp av nettokreditforluster vésentligt
péaverkat SEK:s rorelseresultat.

Ovrigt totalresultat paverkas framst av effekter hinforliga
till kassaflodessikringar.

JANUARI-DECEMBER 2013

RORELSERESULTATET

Rorelseresultatet uppgick till Skr 1 408,1 miljoner (824,4), en
6kning med 70,8 procent jamfort med motsvarande period
foregdende &r. Okningen forklaras huvudsakligen av att net-
toresultat av finansiella transaktioner uppgick till Skr 408,4
miljoner (-507,7) vilken delvis har motverkats av minskning
i rantenettot. I nettoresultat av finansiella transaktioner in-
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gar bland annat en vinst om Skr 374,8 miljoner som uppkom
i samband med inlésen av forlagslan.

RANTENETTO
Réntenettot uppgick till Skr 1554,8 miljoner (1879,9), en
minskning med 17,3 procent jamfért med foregaende ar, vil-
ket huvudsakligen berodde pa hogre upplaningskostnader
relaterat till en stor andel fortidslosen av strukturerad upp-
laning. Den fortidslosta strukturerade uppléningen har till
stor del ersatts med enklare lanekonstruktioner som ger en
hogre upplaningskostnad. Under éret har ocksa marginalen
for likviditetsplaceringarna minskat till foljd av de nya regel-
verken som innebdr att en hogre andel maste vara placerad i
virdepapper med kort 16ptid och hog omséttningsbarhet att
jamfora med SEK:s tidigare strategi att matcha likviditets-
placeringarna med likviditetsbehovet. Minskningen av ran-
tenettot har delvis motverkats av hogre volymer av utlaning.
Den genomsnittliga marginalen pa skuldfinansierade till-
gangar uppgick till 45 baspunkter per annum (57), en minsk-
ning i absoluta tal med 12 baspunkter och i relativa tal med
21,1 procent frdn samma period féregéende ar.
Skuldfinansierade tillgangar minskade marginellt och
uppgick i genomsnitt till Skr 256,2 miljarder (257,0). For-
delningen i genomsnittlig volym mellan utléning och likvi-
ditetsplaceringar har foérdndrats mellan aren. Volymen for
likviditet 4r ldgre medan utlaningen 4r hogre for 2013 i jam-
forelse med 2012.

PROVISIONSINTAKTER OCH PROVISIONSKOSTNADER
Provisionsintdkterna uppgick till Skr 8,7 miljoner (11,1). Pro-
visionskostnaderna uppgick till Skr -13,8 miljoner (-10,9).
Minskningen i provisionsintikter beror pa att radgivnings-
verksamheten har avvecklats under 2013. Okningen i provi-
sionskostnader beror fraimst pa hogre bankavgifter.

NETTORESULTAT AV FINANSIELLA TRANSAKTIONER
Nettoresultat av finansiella transaktioner uppgick till Skr
408,4 miljoner (-5077).

- Realiserat nettoresultat av finansiella transaktioner

Realiserat nettoresultat av finansiella transaktioner uppgick
till Skr 668,9 miljoner (644,0), en 6kning med 3,9 procent
jamfort med foregdende ar. Okningen berodde huvudsakli-
gen pd vinst vid SEK:s inl6sen av forlagslan och stingning av
relaterade sdkringsinstrument. Nettoresultatet av transak-
tionen i rorelseresultatet uppgick till Skr 374,8 miljoner, va-
rav Skr 571,7 miljoner var realiserat och Skr -196,9 miljoner
var orealiserat. Foregaende ar redovisades realiserade vinster
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till ett belopp om Skr 644,0 miljoner, varav Skr 323,5 miljo-
ner realiserades i samband med att ett fatal stora rinte- och
valutaderivat stingdes. Realiserat resultat fran skuldinlosen,
exklusive inlgsen av forlagslén, har minskat till Skr 94,3 mil-
joner fran Skr 303,2 miljoner foregéende ar beroende pa att
marginalerna vid inl6sen har varit sémre.

— Orealiserat nettoresultat av finansiella transaktioner
Orealiserat nettoresultat av finansiella transaktioner upp-
gick till Skr —260,5 miljoner (-1151,7). Den negativa orealise-
rade virdefordndringen for aret var huvudsakligen hanforlig
till 4terforing av orealiserad vinst i samband med inlosen
av forlagslan uppgaende till Skr —196,9 miljoner (se stycket
ovan). Den negativa virdeférindringen foregdende ar var
huvudsakligen héanforlig till fordndring av kreditspread pa
egen skuld. Vidare uppkom under forra aret en aterforing av
orealiserad vinst om Skr -353,6 miljoner pa grund av att ett
fatal stora rante- och valutaderivat stingdes.

OVRIGA RORELSEINTAKTER

Ovriga rorelseintikter uppgick till Skr 0,0 miljoner (19,9).
Foregaende drs intdkter dr huvudsakligen hanforliga till
atervunna kostnader fran en tvist med Sparbanksstiftelser-
nas Forvaltnings AB (SFAB) dir en skiljedom, som ej gar att
overklaga, gav SEK ritt i tvisten mellan SEK och SFAB.

ADMINISTRATIVA KOSTNADER

Administrativa kostnader (vilka inkluderar personalkost-
nader, 6vriga kostnader och avskrivningar) uppgick till Skr
—511,3 miljoner (-544,5), en minskning med 6,1 procent.
Detta berodde huvudsakligen pa minskning av 6vriga kost-
nader.

- Personalkostnader

Personalkostnaderna uppgick till Skr -290,1 miljoner
(-292,2) en minskning med o,7 procent jamfort med samma
period féregéende ar. Minskningen berodde pa att det gene-
rella incitamentsystemet inte har givit nagot utfall (Skr -27,5
miljoner). Utfallet i det generella incitamentsystemet base-
rar sig pa rdnte- och provisionsnetto med avdrag for kost-
nader och kan maximalt uppgi till tvd ménadsloner. Utfallet
minskas om riskvagda tillgangar 6verstigit planerade nivaer
under perioden. Ledande befattningshavare omfattas inte
av systemet. Personalkostnader exklusive effekter av incita-
mentsystemet 6kade med 9,6 procent, vilket huvudsakligen
berodde péd avgangsvederlag for vd, lonejusteringar och kon-
sultvaxlingar.
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Peter Yngwe ldmnar sin tjdnst som verkstillande direk-
tor den 28 april 2014 i samband med SEK:s arsstimma i
enlighet med styrelsens beslut. Peter Yngwe erhéller ett av-
géngsvederlag, i enlighet med statens riktlinjer fér ledande
befattningshavare, motsvarande 18 manadsléner som kost-
nadsforts 2013 och uppgar till Skr 8,4 miljoner inklusive
arbetsgivaravgifter. Avgangsvederlaget utbetalas méanadsvis
och kommer att avriknas mot eventuella andra inkomster.
Catrin Fransson borjar sin anstéllning den 1 april 2014 for att
introduceras i SEK. Hon tilltrader som verkstillande direk-
tor for SEK i samband med SEK:s arsstimma den 28 april.
Catrin Franssons anstéllningsavtal foljer statens riktlinjer
for ledande befattningshavare.

- Ovriga kostnader

Ovriga kostnader uppgick till Skr -185,4 miljoner (-232,8),
en minskning med 20,4 procent jamfort med samma period
foregaende ar. Minskningen i 6vriga kostnader beror huvud-
sakligen pé att kostnadsreducerande atgirder har vidtagits
genom att minska konsultanvandningen och ersitta konsul-
ter med anstélld personal.

— Avskrivningar av icke-finansiella tillgangar
Avskrivningar uppgick till Skr —35,8 miljoner (-19,5), en 6k-
ning med 83,6 procent. Okningen berodde huvudsakligen
pa okade avskrivningar av IT-utvecklingsprojekt.

KREDITFORLUSTER, NETTO

Kreditforluster, netto, for 2013 uppgick till Skr -38,7 miljoner
(-23,4), en 6kning med 65,4 procent. Under aret har ytterli-
gare avsittning gjorts till reserven fér ej namngivna motpar-
ter med Skr —10,0 miljoner (-40,0). Efter avsittning uppgar
reserven till Skr 210,0 miljoner (200,0). Kreditforlustreser-
veringar ar hanforliga till befarade forluster.

SKATT PA ARETS RESULTAT

Skatt pa érets resultat uppgick till Skr -318,0 miljoner
(-115,6). varav Skr -278,1 miljoner (-216,0) utgdr aktuell
skatt och Skr -39,9 miljoner (102,1) utgdrs av uppskjuten
skatt (se not 10). Den effektiva skattesatsen &r 22,6 procent
(14,0) att jimfora med den nominella skattesatsen for 2013
pé 22,0 procent (26,3). Den laga effektiva skattesatsen 2012
berodde pé en positiv effekt om Skr 116,4 miljoner i samband
med sinkt bolagsskatt fran och med 1 januari 2013.

ARETS RESULTAT EFTER SKATT
Arets resultat efter skatt uppgick till Skr 1090,1 miljoner
(708,8).
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OVRIGT TOTALRESULTAT

Ovrigt totalresultat fore skatt uppgick till Skr —342,0 miljo-
ner (180,5), varav poster som kommer att omklassificeras till
rorelseresultatet uppgick till Skr —402,8 miljoner (175,7) och
poster som inte kommer att omklassificeras till rorelseresul-
tatet uppgick till Skr 60,8 miljoner (4,8).

Av poster som kommer att omklassificeras till rorelse-
resultatet avsdg Skr 3,9 miljoner (75) tillgangar som kan
sdljas och Skr -406,7 miljoner (168,2) 6vrigt totalresultat
hénforligt till kassaflodessakringar. Férandringen avseende
kassaflodessakringar berodde huvudsakligen pa rantefor-
dndringar men ocksa pa omféringar frén ovrigt totalresultat
till rantenettot i rérelseresultatet.

Poster som inte kommer att omklassificeras till rorelsere-
sultatet avsdg omvardering av formansbestimda pensions-
planer. Den positiva viardeférandringen beror pa att diskon-
teringsrdntan for berdkning av pensionsskulden har dndrats
och att svenska bostadsobligationer har anvénts som bas for
berdkningen av diskonteringsrantan da den marknaden kan
anses vara tillrackligt djup och fungerande. Tidigare anvén-
des svenska statsobligationer vid berakningen.

AVKASTNING PA EGET KAPITAL

Avkastningen efter skatt pa eget kapital uppgick till 7,4 pro-
cent (5,0). Motsvarande avkastning, berdknad utan hansyn
tagen till orealiserade virdeférandringar uppgick till 8,8
procent (9,3).

RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING

TOTALA TILLGANGAR OCH LIKVIDITET

SEK:s totala tillgdngar vid periodens slut uppgick till Skr
306,6 miljarder (313,1), vilket ar en minskning med 2,1 pro-
cent jamfort med den 31 december 2012. Minskningen ar
ett resultat av ett strategiskt beslut att mer detaljerat matcha
upplaningen mot nyutldningen och darigenom mojliggora
en minskning av volymen utestaende likviditetsplaceringar.

Det sammanlagda beloppet av utestiende samt beviljad,
annu ej utbetald utldning uppgick till Skr 222,0 miljarder
vid drets slut (218,8), vilket motsvarade en 6kning med 1,5
procent. Av det beloppet utgjorde Skr 201,5 miljarder (192,9)
utestdende ldn, en 6kning med 4,5 procent. I beloppet ute-
stdende 1an utgjorde krediter i S-systemet Skr 43,2 miljarder
(39,5), en 6kning med 9,4 procent.

Den sammanlagda volymen av utestdende offerter upp-
gick vid érets slut till Skr 65,5 miljarder (59,5), en 6kning
med 10,1 procent. Av volymen utestdende offerter avsag Skr
56,5 miljarder (47,9) S-systemet. Av utestiende offertvolym
vid arets slut utgjorde Skr 35,1 miljarder bindande offerter
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och Skr 30,5 miljarder icke bindande offerter. Bindande of-
ferter redovisas som ataganden inom linjen.

KREDITRISKER

Det har inte skett nagon storre fordndring i sammansatt-
ningen av SEK:s motpartsexponeringar, dock har expone-
ringar mot stater och foretag okat i andel och exponeringar
mot finansiella institut och kommuner minskat i andel. Av
den totala motpartsexponeringen per den 31 december 2013
var 50,8 procent (49,6) mot stater och statliga exportkredit-
organ; 19,6 procent (22,3) mot finansiella institut; 21,3 pro-
cent (18,3) mot foretag; 5,8 procent (6,8) mot kommuner;
och 2,3 procent (2,9) mot positioner i virdepapperiseringar.
SEK:s exponering mot derivatmotparter ar vésentligt be-
gransad i jamforelse med beloppet av derivat redovisade
som tillgdngar eftersom de flesta derivat ar reglerade under
sikerhetsavtal. Se tabell Totala nettoexponeringar i not 28.

OVRIGA EXPONERINGAR OCH RISKER

SEK:s sakringsrelationer férvintas vara effektiva i att mot-
verka vardeférandringar i sakrad risk. Bruttovérdet av vissa
balansposter, framforallt derivat och emitterade (icke efter-
stillda) virdepapper, som effektivt sikrar varandra, kraver
komplexa bedomningar avseende den mest limpliga vir-
deringstekniken, antaganden och estimat. Om andra vir-
deringsmodeller eller antaganden skulle anvindas, eller
om antaganden fordndras, skulle det kunna resultera i olika
resultat avseende virderingen. Om man bortser fran paver-
kan pa virderingen av SEK:s kreditspread pa egen skuld och
basisspreadar (vilka kan vara betydande), kommer sidana
vardeforandringar normalt att vara motverkande med liten
paverkan pa nettotillgdngarna.

SEK tillampar en konservativ policy med avseende pa sé-
val marknadsexponeringar som rénterisker, valutarisk och
operativa risker. For kvantitativ och kvalitativ information
om risker och exponeringar hinvisas till avsnittet “Risk- och
kapitalhantering” i denna arsredovisning liksom till not 28
Riskupplysningar.

SKULDER OCH EGET KAPITAL

Den sammanlagda volymen av tillgingliga medel och eget
kapital 6versteg pa balansdagen den sammanlagda volymen
av utestdende och avtalad utldning for alla 16ptider. SEK har
under 2013 haft en laneram hos Riksgéldskontoret pa Skr
100 miljarder. Ersdttning till Riksgéldskontoret for denna la-
neram uppgick under 2013 till Skr 22,0 miljoner (170). SEK
har hittills inte utnyttjat ldneramen. Riksdagen beslutade i
december 2013 att laneramen ska uppga till Skr 8o miljar-

SEK ARSREDOVISNING 2013

der for 2014 som fir anvindas for systemet med statsstodda
exportkrediter (CIRR) (se not 25). Riksdagen har ocksa be-
myndigat regeringen att ge SEK mojligheter att pa kommer-
siella villkor kopa statsgarantier for nyupplaning upp till Skr
250 miljarder. SEK har hittills inte utnyttjat mojligheten att
kopa statsgarantier. Saledes har alla utestiende ataganden
tackning for hela l6ptiden.

SEK har under 2013 utnyttjat sin ritt till fortida inlosen av
utestaende eviga forlagsldn om sammanlagt USD 350 miljo-
ner. Orsaken till den fortida inlsen ar att dessa forlagslan,
pé grund av regelverksforandringar, framledes inte kommer
att kvalificera som primérkapital och ddrmed inte ldngre fyl-
ler en effektiv funktion i bolagets kapitalstruktur nir de nya
regelverken trader i kraft. I november 2013 emitterades en
obligation som uppfyller kraven att ingd i supplementérka-
pital pa USD 250 miljoner med en 16ptid pé 10 ar och ritt till
fortida inlosen efter 5 ar. Se avsnittet nedan for hur atgarden
har paverkat kapitaltdckningen och avsnittet Rorelseresultat
ovan hur atgarden har paverkat rorelseresultatet.

KAPITALTACKNING
Kapitaltdckningsgraden, berdknad enligt Basel-1I, pelare 1,
uppgick till 21,8 procent (23,0), varav primarkapitalrelatio-
nen var 19,5 procent (23,0). Minskningen av kapitaltack-
ningsgraden ar huvudsakligen hanforlig till fértida inlésen
av eviga forlagslan och dérpa f6ljande emission av en Tier-
2-obligation (se ovan). Kédrnprimérkapitalrelationen upp-
gick till 19,5 procent (19,8). Vissa férandringar av kapital-
tackningsregelverket trader i kraft frdn 1 januari 2014. Dessa
forandringar medfor for SEK bland annat dels ett okat ka-
pitalkrav relaterat till exponeringar mot finansiella institut,
dels potentiella forandringar i séttet att berakna derivatmot-
parters kreditvirdighet. Vidare 4dndras reglerna for berak-
ning av kapitalbasen, inneb4rande bland annat mer restrik-
tiva regler rorande inraknande av forlagslan i kapitalbasen.
Dirutover kommer mer detaljerade krav for vissa avdrag
som ska goras fran kapitalbasen att faststillas, bland annat
med hénsyn till den osdkerhet som finns rérande véirdering
av vissa tillgangar och skulder i balansridkningen. Dessa for-
dndringar uppskattas medfora att kdrnprimarkapitalrelatio-
nen kommer att minska med cirka tre procentenheter. Se
vidare not 27 for ytterligare information om kapitaltackning.

RESULTAT I S-SYSTEMET

SEK administrerar mot erséttning svenska statens system
for subventionerade exportkrediter och bistdndskrediter
(S-systemet). S-systemet ersatte SEK med Skr 105,3 mil-
joner netto (89,4), som utgjorde ersittning till SEK for S-
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systemets krediter och dess kreditrisker, vilka ingar i SEK:s
balansrdkning. Ersittningen inraknas i SEK:s rantenetto.
S-systemets resultat for 2013 uppgick till Skr 208,9 miljoner
(83,0), varav resultatet frain CIRR-krediterna, ett av de tva
kreditslagen i s-systemet, var Skr 254,4 miljoner (128,4). Re-
sultatet for bistaindskrediterna, som representerar det and-
ra av de tva kreditslagen i S-systemet, uppgick till Skr -45,5
miljoner (-45,4). Nettounderskott for de bada kreditslagen i
S-systemet ticks i sin helhet av staten medan netto6verskott
tillgodogors staten. I resultatet for S-systemet ingar rénte-
skillnadserséttningen pa Skr 95,4 miljoner (o,7) som utgor
ersittning for fortidsinlosta lan.

CIRR-krediterna limnas inom ramen for Gverenskom-
melser inom OECD som syftar till att hindra enskilda ldn-
der fran att subventionera sin exportindustri. Exportoren
erbjuds mojlighet att lasa rantenivan under offertperioden.
CIRR-krediterna limnas i samarbete mellan SEK, EKN och
affirsbankerna.

Det sammanlagda positiva resultatet for de CIRR-basera-
de exportkrediterna under systemet for perioden frén och
med 1990 till och med 2013 var ungefir Skr 2,7 miljarder,
med en genomsnittlig volym av utestaende lan vid respekti-
ve ars slut pa Skr 12,5 miljarder. For den senaste femérsperio-
den uppgér det positiva resultatet till Skr 514,0 miljoner och
genomsnittlig volym av utestdende lan till Skr 30,3 miljarder.

INVESTERINGAR

SEK investerar 16pande i utveckling av nya IT-system i syfte
att uppfylla regelverkskrav samt for att utveckla verksamhe-
ten och sikerstilla ett andamalsenligt och effektivt IT-stod
till bolagets affars- och stodprocesser. Under 2013 har bland
annat projekt bedrivits for att uppfylla kommande krav pa
central clearing av OTC-kontrakt och obligatorisk rappor-
tering av derivatkontrakt. Inforandet av ett nytt utlanings-
system har slutforts. Under aret har aktiveringar av investe-
ringar i IT-system gjorts med 27,5 miljoner (34,7).

EKONOMISKA MAL OCH UTFALL 2013
Finansiella och andra mal ska inte betraktas som prognoser
over framtida utfall.

Lonsamhetsmadl: Avkastning pd eget kapital ska langsiktigt
motsvara riskfri rinta plus 5 procentenheter. Den riskfria rdn-
tan ska berdknas som genomsnittet av den tiodriga statsobli-
gationsrdntan under de senaste 10 dren. Malet for 2013 mot-
svarade 8,3 procent. Utfallet uppgick till 7,4 procent.
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Kapitalstruktur: Madlet dr att kidrnprimdrkapitalrelationen
ska uppga till 16 procent, dock ldgst 12 procent. Karnprimar-
kapitalrelationen uppgick till 19,5 procent vid utgangen 2013.

Utdelningspolicy: Ordinarie utdelning ska uppga till 30 pro-
cent av drets resultat. Inom ramen for policyn ska - vid forslag
till utdelning i det aktuella fallet - hdansyn tas till mal for kapi-
talstrukturen, bolagets framtida kapitalbehov och eventuella
investerings- och forvirvsplaner. Till drsstimman foreslagen
utdelning uppgar till Skr 3270 miljoner, vilket motsvarar 30
procent av arets resultat.

OVRIGA MAL OCH UTFALL 2013

Utover ekonomiska mél har SEK ett antal overgripande
verksamhetsmal som omfattar mal fér 6kad kundnytta och
mal for att sikerstilla organisatorisk effektivitet och finan-
siellt resultat. For 2013 utgjorde antal nya kunder, antal nya
kundrelationer, nyutlining och N6jd Kundindex mitetalen
for kundnyttan. Ett tak for kostnaderna samt N6jd Medar-
betarindex utgjorde mitetalet for organisatorisk effektivitet.
Utover av bolagsstimman faststéllda ekonomiska mal ut-
gjorde riskjusterad avkastning och rorelseresultat exklusive
orealiserade véirdeforandringar matetalen for finansiellt re-
sultat.

Milet for antal nya kundrelationer 6vertriffades, medan
antalet nya kunder f6ll ut under mal. Nyutlaningen f6ll ut
strax under malet. Kundunders6kning genomfors vartannat
ar och den senaste matningen gjordes 2012. Utfallet visade
da pa ett Nojd Kundindex 6ver malet. Kostnadstaket under-
skreds pé grund av att kostnadsreducerande atgirder har
vidtagits genom att minska konsultanviandningen och ersét-
ta konsulter med anstalld personal. N6jd Medarbetarindex
foll ut strax under malet. Riskjusterad avkastning respek-
tive rorelseresultat exklusive orealiserade vdrdeférandringar
nédde ej upp till malen 2013. Utdver de dvergipande verk-
samhetsmalen har SEK uppsatta mal for bland annat riskap-
tit, varumérkeskannedom, motivation hos medarbetarna
och intern kontroll. SEK har ocksa mal och strategier for sitt
hallbarhetsarbete. Se sidorna 55-56.

EKONOMISKA OCH OVRIGA MAL 2014
I SEK:s arbete med ekonomiska och 6vriga mél for 2014 har
inga vésentliga férandringar skett jamfort med 2013.

BOLAGSSTYRNING
SEK féljer Kod for Svensk Bolagsstyrning, svenska statens
agarpolicy och riktlinjer for foretag med statligt dgande,



54. FORVALTNINGSBERATTELSE

sin dgaranvisning, regler om bolagsstyrning i lagen om ars-
redovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag, aktie-
bolagslagen samt lagen om bank och finansieringsrorelse.
Styrelsen har limnat en bolagsstyrningsrapport, som 4r en
integrerad del av forvaltningsberittelsen, dar styrelsen bland
annat kommenterar den interna kontrollen 6ver finansiell
rapportering. Vidare dr SEK under amerikanskt regelverk
definierad som en Foreign Private Issuer och péverkas dari-
genom bland annat av Sarbanes-Oxley Act (SOX). Det inne-
bér bland annat att ledningen arligen ska bedoma och uttala
sig om effektiviteten i den interna kontrollen inom ramen
for SOX. For vidare information se Bolagsstyrningsrappor-
ten.

Moderbolaget har under aret ansokt hos Finansinspektio-
nen om tillstand att bedriva virdepappersrorelse. Syftet med
ansokan &r att den verksamhet som bedrivs idag i det hel-
agda dotterbolaget AB SEK Securities istéllet ska bedrivas i
moderbolaget.

Nya och kommande regelverk som paverkar SEK ér bland
annat kapitaltickningsregler (se sid 52), redovisningsregler
(se Not 1) samt regler for hantering och rapportering av deri-
vat. Inom dessa tre omraden har ett omfattande utvecklings-
arbete skett under aret for att mota stillda krav.

ERSATTNINGSPOLICY

SEK omfattas av Finansinspektionens foreskrifter om ersitt-
ningssystem i kreditinstitut, virdepappersbolag och fondbo-
lag med tillstand for diskretionér portfoljforvaltning (FFFS
2011:1). Rapportering i enlighet med foreskrifterna publice-
ras pa SEK:s hemsida www.sek.se. SEK:s ersittningspolicy
framjar en effektiv riskhantering och uppmuntrar inte till ett
icke 6nskvart risktagande. Vidare tillimpar SEK statens rikt-
linjer for anstéllningsvillkor for ledande befattningshavare i
foretag med statligt d4gande. Se vidare not 5.

PERSONAL OCH ORGANISATION

Antalet anstillda under aret uppgick till i genomsnitt 243
(231) varav 112 (109) kvinnor och 131 (122) méan. Det totala
antalet anstéllda vid arets slut var 249 (235). Genomsnittsal-
dern vid arets slut var 43 ar (42).

Foretagsledningen bestod vid drets slut av 7 ledaméter (7),
varav 3 kvinnor (3) och 4 méan (4). Antalet personer i vriga
chefsbefattningar vid drets slut var 44 (43), varav 20 kvinnor
(17) och 24 méan (26). SEK:s styrelse har under aret utndmnt
Catrin Fransson till ny vd. Hon ar idag chef for Group Pro-
ducts och ingar i Swedbanks koncernledning. Catrin Frans-
son kommer att tilltrada som verkstillande direktor inom
SEK i samband med SEK:s arsstimma den 28 april 2014 men
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borjar sin anstéllning den 1 april for att introduceras till SEK.
Peter Yngwe kommer som tidigare meddelats att kvarsta
som vd till drsstimman i april 2014.

SEK:s verksamhet stods av ett antal regelverk och riktlin-
jer sdsom instruktion for arbetsmiljo inom SEK och jam-
stilldhetsplan samt 6vriga riktlinjer som ger SEK:s anstéllda
en hilsosam och stimulerande arbetsmiljo.

ORGANISATIONSSCHEMA

VD

Communications

Compliance

Administration

Staber

Lending
& Funding

RISKFAKTORER
SEK:s framtida utveckling ar baserad pa ett antal faktorer.
Nagra av dem dr svara att forutse och bortom SEK:s kontroll.
Dessa faktorer inkluderar bland annat féljande:
o Foriandring i generella ekonomiska affarsférhallanden
o Forandring och volatilitet i valutakurser, marknadsrin-
tor och andra marknadsfaktorer som paverkar virdet
pa SEK:s tillgdngar och skulder
o Forindring i konkurrenssituationen pa en eller flera fi-
nansiella marknader
« Forindringar i statens politik och regelverk samt i poli-
tiska och sociala férhallanden
« Miljomaissiga och sociala risker i SEK:s utldning
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SEK bed6mer att ingen av dessa faktorer per rapport-
datumet kommer att ha en vésentlig negativ péverkan pa bo-
lagets framtid. Se vidare avsnittet Risk- och kapitalhantering
for en mer utforlig beskrivning av riskfaktorer.

RESULTATBEGREPP I KONCERNEN

SEK redovisar dels rorelseresultat (berdknat i enlighet med
IFRS), vilket ér rorelseresultat inklusive effekter av virdering
till verkligt varde av vissa tillgangar och skulder, dels rorelse-
resultat exklusive effekter av virdering till verkligt virde av
vissa tillgdngar och skulder (rorelseresultat exklusive oreali-
serade virdefordndringar).

Rorelseresultat exklusive effekter av virdering till verkligt
varde av vissa tillgangar och skulder ar ett supplement till
rorelseresultatet. I rorelseresultatet varderas vissa positioner
till verkligt varde &ven nar SEK har for avsikt och formaga att
behalla dem till forfall i enlighet med IFRS. Rorelseresulta-
tet exklusive orealiserade véirderingseffekter reflekterar inte
sddana virderingseffekter. Rorelseresultatet exklusive vérde-
forandring 2012 exkluderar den vinst om Skr 323,5 miljoner
som realiserades i samband med att ett fatal stora rante- och
valutaderivat som utgjort sikringar stingdes for att forbere-
da for det nya regelverket for stora exponeringar som skulle
trada i kraft vid arsskiftet 2012/2013. Derivaten ersattes med
nya derivatinstrument till marknadsvillkor.

Tabellen nedan visar en avstimning mellan rorelseresultat
enligt IFRS och rorelseresultat exklusive orealiserade vérde-
forandringar.

RESULTATBEGREPP
Januari- Januari-

december december
Skr mn 2013 2012
Rorelseresultat 1 408,1 824,4
Realiserat resultat fran rinte- och
valutaderivat p g a fordndrat regelverk - -323,5
Orealiserade virdeforandringar (not 4) 260,5 1151,7
Periodens rorelseresultat exkl.
orealiserade vardeforandringar 1 668,6 1652,6

For definitioner av resultatbegrepp och avkastning pd eget
kapital se sidan 57-58.
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HALLBARHET

Under éret har SEK fortsatt arbetet med att integrera och
tydliggora héllbarhetsrisker i samband med kreditproces-
sen. I tabellen nedan redogors for de prioriteringar som
gjordes infor 2013 och utfallet.

Prioriteringar infor 2013 Vad vi astadkom
Intern utbildning inom anti-  Utbildning av SEK:s personal
korruption, annan finansiell ~ genomfordes.

brottslighet och affarsetik.

Genomforande av SEK:s anti-
korruptionsprogram.

SEK:s anti-korruptionsprogram
har genomforts under aret och
utvérderats av Transparency
International.

Uppdatering av SEK:s policy
for affarsetiskt, socialt och
miljémissigt ansvarstagande.
Kvalitetssakring av SEK:s
metod for att utvirdera
sociala och miljémassiga
risker vid utlaning.

En ny policy for héllbart fore-
tagande har antagits av styrelsen.

Ej genomfort. Arbetet fortsitter
2014.

Utvirdering av
finansieringslosningar till
svensk milj6teknik.

Finansieringslosning for miljo-
teknikexport till Kina och for
investeringar i svensk/kinesiska
miljoprojekt har tagits fram.

Miljodiplomering av SEK:s
verksambhet.

Miljodiplomering har
upphandlats under dret och
kommer genomféras 2014.

Handlingsplan fér mangfald. En handlingsplan fér mangfald

har tagits fram.

Styrelsen antog en ny uppférandekod och inkop av ett ex-
ternt “whistleblower”-system genomférdes. Systemet kom-
mer inforas i verksamheten under 2014. Ett "héllbarhetsrisk-
kort” for att underlatta identifiering av hillbarhetsrisker har
utvecklats och implementerats i kreditverksamheten.

VARA PRIORITERINGAR INFOR 2014
Foljande prioriteringar inom hallbarhetsarbetet gors infor ar
2014:
« SEK Gron obligation
o Framtagande av branschriktlinjer for héllbart foreta-
gande
« Miljodiplomering
« Hallbarhetskriterier fér SEK:s likviditetsplaceringar
o Kvalitetssakring av metod for att utvardera risker vid
utlaning
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HALLBARHETSMAL OCH UTFALL 2013

SEK:s styrelse har beslutat om hallbarhetsmél for perioden
2013-2015 inom respektive fokusomrade. SEK har dven mal
for att minska vér egen miljopaverkan (se miljomal).

Utfall

Fokusomrade Malindikator Mal 2013
Hallbar Andel av vara kunder som
finansiering  upplever att SEK stiller

hallbarhetskrav' vid utlaningen. ~ 100%  76%
Affarsetik Andel kunder och under-

leverantdrer som atagit sig att

folja SEK:s riktlinjer? inom anti-

korruption. 100% 5%
Jamstdlldhet Fordelning kvinnor/man i
och mangfald chefsstillning. 40-60% 44/56

Fordelning anstéllda med

utlindsk/svensk bakgrund. >25% 29/71

! Avser internationell standard inom affirsetik, anti-korruption, miljo, ar-
betsvillkor och ménskliga réttigheter.

> Avser riktlinjer som bland annat baseras p4 OECD-konvention och
riktlinjer inom anti-korruption samt svensk mutbrottslagstiftning och
néringslivskoden. SEK accepterar dven foretags egna riktlinjer med mot-
svarande krav.

SEK ARSREDOVISNING 2013

MALUPPFYLLELSE
Malet for hallbar finansiering uppdaterades fran 8o procent
till 100 procent under aret och avser 2016. Tidigare mal pa
>80 procent ska uppnas senast 2015. Ovriga mal avser 2015.
Uppf6ljning av mélet inom Hallbar finansiering gjordes i
kundundersékningen 2012. Nista kundundersékning kom-
mer genomforas 2014. Undersokningen 2012 visar att 76
procent av SEK:s kunder "upplever att SEK inkluderar hall-
barhetsfragor vid sina kreditbeslut”

Utskick av uppforandekod till leverantérer pabérjades i
slutet av 2013.

SEK:s mal inom jamstélldhet och méangfald 4r uppfyllda.

MILJOMAL

Till &r 2015 har vi satt som mal att fér resor under 500 kilo-
meter minska vara koldioxidutslapp med 10 procent. Under
2013 var minskningen 49 procent frimst beroende pé en ge-
nerell minskning i resandet. Vi siktar ocksa pa att miljodip-
lomera var verksamhet 2014 och i samband med det arbetet
identifiera nya omraden dér vi kan minska var miljopéver-
kan.

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

Belopp (annat dn %) i Skr mn 2013 2012 2011 2010 2009
Finansiella nyckeltal
Resultat
Réntenetto 1 554,8 1879,9 1870,8 1898,5 1994,3
Rorelseresultat 1408,1 824,4 1 889,1 3939,7 2 368,6
Arets resultat (efter skatt) 1090,1 708,8 1399,5 2891,7 1727,3
Avkastning pa eget kapital efter skatt! 7,4% 5,0% 10,5% 22,2% 14,5%
Rorelseresultat exkl. orealiserade virdeforandringar? 1 668,6 1652,6 1847,6 4114,7 1599,3
Avkastning pa eget kapital efter skatt exkl. orealiserade
vardeforandringar® 8,8% 9,3% 10,3% 23,2% 9,7%
Resultat per aktie fore och efter utspadning (Skr)* 273,2 177,6 350,8 724,7 432,9
Utdelning® 327,0 212,6 420,0 2191,0 518,0
Utléning
Nya kundfinansieringar® 55701 56 235 51249 48 749 122 476
varav direktfinansiering 16 685 17 577 20 549 24388 67 744
varav slutkundsfinansiering 39016 38658 30 700 24 361 54732
Utestaende samt avtalade, ej utbetalda ldn’ 221958 218 822 220672 217 862 232 164
Utestdende offertvolym® 65 549 59 525 64294 86 623 84 506
varav bindande 35083 33 841 et et et
varav icke bindande 30 466 25684 et et et
Uppléaning
Nyupplaning’ 95 169 43 231 47 685 76 644 111 831
Utestaende icke efterstilld upplaning 269 216 272637 273 245 300 671 324795
Utestdende efterstilld upplaning 1607 3013 3175 2590 3143
Rapport over finansiell stillning
Totala tillgangar 306 554 313136 319702 339 688 371588
Totala skulder 291 564 298 756 305 734 327118 358 133
Totala eget kapital 14 990 14 380 13 968 12 570 13 455
Kapital
Kérnprimarkapitalrelation, Basel IT* 19,5% 19,8% 18,9% 18,7% 14,3%
Primirkapitalrelation, Basel II" 19,5% 23,0% 22,5% 22,4% 17,9%
Totalkapitaltackningsgrad, Basel II* 21,8% 23,0% 22,5% 22,4% 18,7%
Miljomaissiga nyckeltal
Totala koldioxidutslépp (ton)" 658 1052 1308 921 979
Koldioxidstatus efter klimatkompensation 0 0 9 -15 0
Sociala nyckeltal
Fordelning kvinnor/mén i chefsstallning 44/56 39/61 38/62 39/61 36/64
Fordelning anstéllda med utldndsk/svensk bakgrund" 29/71 28/72 30/70 et. et.
! Resultat (efter skatt), uttryckt i procent per annum av innevarande drs ge- fatal stora rinte- och valutaderivat stingdes for att forbereda for det nya re-
nomsnittliga egna kapital. gelverket for stora exponeringar som tridde i kraft vid drsskiftet 2012/2013.
2 Rorelseresultat exklusive effekter av virdering till verkligt virde pa vissa Derivaten ersattes med nya derivatinstrument till marknadsvillkor (se
tillgangar och skulder (se sid 55, Resultatbegrepp). Resultatet 2012 exklude- not 4).

rar den vinst om Skr 323,5 miljoner som realiserades i samband med att ett

Information i ovanstaende tabell hianfor sig till koncernen. For skillnader mellan koncernen och moderbolaget se not 1, mo-
derbolagets resultatrakning, moderbolagets balansrikning samt relaterade noter.
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* Resultat (efter skatt), exklusive orealiserade virdeforindringar, uttryckt i
procent per annum av innevarande drs genomsnittliga egna kapital.

* Antalet aktier uppgick i genomsnitt 3 990 ooo for samtliga perioder.

5 Till arsstamman foreslagen utdelning. I utdelningsbeloppet 2010 ingdr en

extra utdelning uppgdende till Skr 1 890,0 miljoner som utbetalades i de-

cember 2010.

Nya kundfinansieringar avser alla accepterade ldn, oavsett loptid.

Med lan avses ldn som ldmnats i form av rintebdrande virdepapper likvil

som ldn som limnats mot traditionell dokumentation. Dessa belopp utgor

SEK:s verkliga utlaning. Enligt SEK:s uppfattning utgor dessa belopp an-

vindbara matetal pa SEK:s utliningsvolymer. Kommentarer avseende ut-

laningsvolymer i denna rapport avser dirfor belopp som baserats pé denna

definition (se not 11).

SEK har under 2012 6vergatt till en reviderad metod for offertgivning. Den

innebdr att bindande eller icke bindande offerter lidmnas. Bindande offerter

redovisas som dtaganden inom linjen.

* Nyupplaning med loptider lingre dn ett dr.

1 SEK definierar kdrnprimdrkapital som primdrkapital exklusive Primdrka-
pitaltillskott. Berikningen beaktar inte gillande overgdngsregler avseende

£

N

o
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minimikapitalkrav. Se not 27 Kapitaltickning i denna drsredovisning for
att ta del av fullstindig berdkning av minimikapitalkrav under Gvergdngs-
perioden.

I Primdrkapitalrelation uttryckt som en procentuell andel av riskvigda till-
gangar i enlighet med Basel II, pelare 1. Berdkningen beaktar inte gillande
dvergdngsregler avseende minimikapitalkrav. Se not 27 Kapitaltickning i
denna drsredovisning for att ta del av fullstindig berdkning av minimikapi-
talkrav under Gvergdngsperioden.

2 Total kapitaltickningsgrad uttryckt som en procentuell andel av riskvigda
tillgangar i enlighet med Basel II, pelare 1. Beriikningen beaktar inte géillan-
de overgangsregler avseende minimikapitalkrav. Se not 27, Kapitaltickning
i denna drsredovisning for att ta del av fullstindig berdkning av minimika-
pitalkrav under 6vergangsperioden.

5 Ton koldioxid fran tjdnsteresor, energiforbrukning lokaler, materialfor-
brukning och transporter. For 2010 klimatkompenserade SEK for mer in
verksamhetens totala utslipp.

" Andel av vira medarbetare som anger att de dr uppvixta i ett annat land
eller har minst en fordlder som dr fodd och uppvixt i ett annat land.
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RISK- OCH
KAPITALHANTERING

Under 2013 har det inte skett nagra visentliga fordndringar avseende SEK:s mal, principer eller metoder
for att hantera risk. Médtmetoderna for marknadsrisk har forbattrats avsevirt. Vidare har ett 6vergripande
riskmatt, som beaktar de mest relevanta marknadsriskerna, inforts och limiterats. De storsta expone-
ringsforiandringarna dr en 6kad kreditspreadrisk, som beror pa klassificeringen av nya likviditetsplace-
ringar, och en minskad exponering mot USD/EUR basis swap risken. Bolaget har under 2013 vidareut-
vecklat riskramverket och har definierat riskaptiten for forluster till f6ljd av incidenter liksom vilka typer
av incidenter som typiskt ligger utanfor aptiten. Bolaget har ocksa beslutat om vigledande kriterier som
utgor utgangspunkt vid bedomning av risknivéan for operativ risk.

Vidare har SEK under 2013 for forsta gangen pa linge genomfort tva affarer dir riskavtickning via ett
privat forsiakringsbolag har anvints.

Den 31 december 2013 uppgick SEK:s riskvigda tillgingar (RWA) beridknade enligt Basel II till Skr
75,0 miljarder (71,5), vilket innebar en kdrnpriméarkapitalrelation pa 19,5 procent (19,8), en priméarka-
pitalrelation pa 19,5 procent (23,0) och en total kapitaltickningsgrad pa 21,8 procent (23,0). For vidare
information om kapitaltickning se not 27.

Under 2013 har SEK fortsatt bedrivit ett omfattande forberedelsearbete infor kommande regelverks-
forandringar. SEK dr vl forberett infor de regelverksforandringar (som for tillfillet 4r kinda) och kom-
mer att kunna moéta kapital- och likviditetskraven enligt CRR och CRD IV séavil som kraven enligt EMIR
for OTC-derivat vid den tidpunkten da de triader i kraft. Den samlade effekten av de nya regelverken,
nir de till fullo 4r genomférda, bedoms minska kdrnprimérkapitalrelation med cirka tre procentenheter.
Sammanfattningsvis dr bedomningen fran SEK:s sida att forvéntat tillgdngligt kapital balanserar bolagets
forviantade risker vil i de olika scenarier bolaget ser framfor sig, pa ett sitt som underbygger SEK:s hoga
kreditvirdighet.

Under 2013 inkluderar avsnittet dven héllbarhetsrisker, som under féregaende ar beskrevs i en separat

rapport, “Haéllbarhetsredovisning”

RISK-, LIKVIDITETS- OCH KAPITALHANTERING
Riskarbetet 4r en nyckelfaktor for att kunna erbjuda SEK:s
kunder konkurrenskraftig hallbar finansiering samt for att
utveckla SEK:s affarsverksamhet och darigenom bidra till
foretagets langsiktiga utveckling.

Att forse sina kunder med finansiella 16sningar och pro-
dukter innebér att SEK tar pa sig olika risker som maste
hanteras. Foretagets 1onsamhet 4r direkt beroende av dess
formaga att bedoma, hantera och prissitta dessa risker, sam-
tidigt som foretaget ska bibehalla en tillracklig kapitalstyrka
for att kunna méta oférutsedda handelser. Som statlig aktor
har SEK ocksa ett sdrskilt ansvar att agera affarsetiskt och att
forsta och stilla krav kring sociala och miljomassiga risker
i projekt och verksamheter som SEK finansierar. Av dessa
skal ar riskhantering standigt ett prioriterat omréde foér SEK,
vilket utvecklas kontinuerligt. Styrelseforankring, 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. SEK:s riskkapacitet utgor de beslutade yttre

ramarna/begransningarna for SEK:s strategi och uttrycks
genom kapitalmalen. Inom dessa ramar beslutar styrelsen
om riskaptiten, vilken definierar nivdn och typen av risk
som bolaget ar beredd att ta i syfte att uppnd de strategiska
malen.

Det &r inte bara i kundaffirer som riskhanteringsforma-
gan dr avgorande for framgéng. Baserat pa SEK:s, sedan
manga ér tillimpade strategi, drar SEK:s upplaning nytta av
marknadens olika typer av riskpreferenser. SEK har en kon-
servativ policy avseende likviditets- och finansieringsrisk,
som bland annat innebdr att det for samtliga kreditatagan-
den - utestdende krediter savil som avtalade, annu ej utbe-
talda krediter - ska finnas tillgénglig finansiering for hela
loptiden. For CIRR-krediterna, som SEK hanterar for sta-
tens rdkning, raknar bolaget vid bedémningen av om huru-
vida positiv availability foreligger, sin laneram hos Riksgil-
den som tillgédnglig finansiering, dven om nagon dragning
inte gjorts under ramen.

SEK bedomer arligen utvecklingen av sitt framtida kapi-
talbehov respektive tillgangliga kapital integrerat med den
arliga planeringen infér de kommande tre aren. Ett syfte
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med den interna kapitalutvarderingen &r att sakerstdlla att
SEK:s kapital har en 4andamélsenlig storlek i férhallande till
riskerna och att en hog kreditvirdighet underbyggs. Bedom-
ningen 4r i sammanfattning att forvéntat tillgingligt kapital
balanserar bolagets forviantade risker vil i de olika scenarier
bolaget ser framfor sig.

RISKHANTERING OCH RISKKONTROLL

SEK definierar risk som sannolikheten foér en negativ avvi-
kelse fran ett forvintat ekonomiskt utfall. Risk &r en sam-
manvégning av sannolikhet for och konsekvens av en given
héndelse. Termen risk anvédnds generellt endast nér det finns
atminstone en negativ konsekvens av hiandelsen. Samman-
vagningen innebdr att risken totalt sett kan vara stor, dven
om sannolikheten &r lag, namligen om konsekvensen ar all-
varlig. I riskhantering ingar alla aktiviteter som beror riskta-
gande, det vill ocksa séga SEK:s processer och system for att
pa ett tidigt stadium identifiera, mita, analysera, Gvervaka
och rapportera risker. En god intern kontroll, som bestar
av regelverk, system och rutiner, samt uppf6ljning av efter-
levnad ddrav, sikerstéller att verksamheten bedrivs under
sikra, effektiva och kontrollerade former. Med riskkontroll
forstas alla aktiviteter att mita, Gvervaka, rapportera och
folja upp risker, oberoende av de (risktagande) affirsdri-
vande enheterna. Inom SEK uté6vas riskkontroll ur tvé olika
perspektiv, (i) dels via riskrelaterad styrning och kontroll
som primirt omfattar riskhantering och limiter, och (ii) dels
via den styrning och kontroll som utévas pa foretagsover-
gripande nivé och som omfattar organisation, styrning och
kontroll och intern kontroll.

Se bilden ”Struktur for bolagsstyrning” under avsnitt Bo-
lagsstyrningsrapport pa sidan 88 for en 6versikt av SEK:s or-
ganisation for styrning och kontroll.

Det yttersta ansvaret for SEK:s verksamhet och att den be-
drivs med en god intern kontroll ligger hos styrelsen. Styrel-
sen faststéller arligen instruktioner for alla sina utskott. Pro-
tokoll fran sammantraden med utskotten tillhandahalls till
och anmiils i styrelsen vid dess sammantréden. Styrelsen har
tillsatt Finansutskottet som ar ett beredande organ for styrel-
sen i 6vergripande fragor avseende bolagets finansiella verk-
samhet. Den finansiella verksamheten omfattar lang- och
kortfristig upplaning, likviditetsforvaltning, riskmatning
och risklimiter samt fragor av policy- eller kvalitetskontroll-
karaktér. Finansutskottet faststéller marknadslimiter. Styrel-
sens Kreditutskott utgor ett beredande organ for styrelsen i
fragor som ror krediter och kreditbeslut inom SEK och som
ar av principiell betydelse eller i 6vrigt av stor vikt for bola-
get. Styrelsens Revisionsutskott fungerar som organ for be-
redning av bolagets finansiella rapportering och bolagsstyr-
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ningsrapport (inkluderande styrelsens rapport om intern
kontroll). Styrelsens Ersattningsutskott utgor ett beredande
organ for fragor om 16n, pension och 6vriga formaner for le-
dande befattningshavare samt for 6vergripande fragor avse-
ende 16n, pension och 6vriga forméner. Ersattningsutskottet
bereder dven forslag till villkor for och utfall av ett generellt
incitamentsystem.

Styrelsen utfirdar centrala policydokument och far vid
varje sammantridde en sammanfattande rapport 6ver riskla-
get. For ytterligare information om styrelsens arbete se av-
snitt Bolagsstyrningsrapport. Verkstallande direktoren an-
svarar for den l6pande forvaltningen. Under styrelsen och
verkstéllande direktéren sorterar kommittéer med olika
befogenhet att fatta beslut beroende pa typen av risk. Verk-
stallande ledningens Kreditkommitté ansvarar for fragor
som ror kredit- och kreditriskhantering inom SEK. Inom ra-
men for sitt mandat, och pé grundval av styrelsens beslutade
delegationsordning, har verkstillande ledningens Kredit-
kommitté respektive Kreditkommittén ratt att fatta kredit-
beslut. Finanskommittén behandlar bland annat fragor om
SEK:s overgripande riskniva, foreslar marknadsrisklimiter
och faststiller metoder for riskmitning samt fordelning
av internt kapital. Inom ramen for styrelsens 6vergripande
kapitalpolicy utarbetar Finanskommittén styrdokument
for ansvarsfordelning och hantering av SEK:s risktyper och
for sambandet mellan risk och kapital. Internkontrollkom-
mittén ansvarar bland annat fér hantering och uppfoljning
av operativa risker, uppfoljning av incidentrapporter samt
utgér beredande och beslutande organ for nya produkter.
Affarskommittén provar bland annat huruvida enskilda af-
farer uppfyller kriterierna i statens dgaranvisning fér SEK.
SEK:s riskrelaterade styrning och kontroll inriktas pa kre-
dit-, marknads- och, likviditetsrisk samt operativa risker.
Styrningen och kontrollen pé foretagsniva omfattar samtliga
risker, men inriktas sarskilt pa generell riskaptit, kapitalmal
och pé omvirldsrisker.

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 lin-
jen utgors av affarsenheter (inklusive stodfunktioner), vilka
dger och hanterar risker. Riskkontrollfunktionen och Com-
pliancefunktionen utgér den andra forsvarslinjen och an-
svarar for 6vervakning och kontroll av risker samt uppf6lj-
ning av regelefterlevnad. Den tredje forsvarslinjen utgors av
internrevisionen som har till uppgift att utféra en oberoende
granskning och tillsyn av béde forsta och andra férsvarslin-
jen.

Den oberoende riskkontrollen utévas av riskkontroll-
funktionen inom den andra forsvarslinjen. Funktionen
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ska, utifran ett portfoljperspektiv, ansvara for kontroll, ana-
lys och rapportering av finansiella risker samt uppf6ljning,
analys och rapportering av operativ risk. Vidare ansvarar
riskkontrollfunktionen for att tillse att bolaget efterlever
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 avseende pa
riskstrategi, riskhantering och ratingmetodik for kreditrisk-
klassificering samt berékna, analysera och prognostisera le-
gal kapitaltackningssituation och ekonomiskt kapital. Funk-
tionen ansvarar for att foresla metod- och modellval och ska
utgora ett kompetenscentrum med uppgift att bidra till att
oka SEK:s riskhanteringskapacitet, bland annat med avseen-
de p4 analys av diversifierings- och riskavtackningseffekter
for kreditrisk. En viktig del av riskkontrollfunktionens arbe-
te dr att sakerstilla att funktionen haller jamna steg med af-
farsfunktionerna med avseende pd kunskapen om de risker
som uppstar i verksamheten och darigenom kunna hantera
nya risker och fragestallningar.

SEK:s andra forsvarslinje utgors ocksa av en oberoende
compliancefunktion. Funktionen utgdr ett stod for att si-
kerstalla att verksamheten inom SEK drivs enligt gillande
regler. Funktionen ska dven folja upp regelefterlevnaden
inom bolaget. Compliancefunktionen ar understilld verk-
stillande direktéren men har dven skyldighet att rapportera
till styrelsen. Internrevisionen (Internal Audit), vilken utgor
den tredje forsvarslinjen, granskar och utvirderar effektivi-
teten och integriteten i ovanstaende riskhantering. Intern-
revisionen ar direkt understilld styrelsen. Internrevisionen
utfor granskningsaktiviteter i enlighet med vid var tid gil-
lande och av styrelsen godkind revisionsplan. Internrevi-
sionen rapporterar l6pande sina iakttagelser till styrelsen,
Revisionsutskottet och verkstéllande direkt6r samt informe-
rar regelbundet Internkontrollkommittén. Styrelsen fattade
under 2011 beslut om att ldgga ut internrevisionsfunktionen
pé en extern part. Detta for att sikerstilla tillgang till spe-
cialistkompetens och globala nitverk, vilket bedoms vara av
sarskild vikt i tider som préglas av omfattande regelverksfor-
andringar.

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

AMBITION, INRIKTNING OCH MAL MED RISKARBETET

Riskarbetet &r, som framgar ovan, en mycket central del av
SEK:s affirsmodell och verksamhet. For att tillgodose kun-
ders behov av finansiering kravs inte bara ett effektivt och
innovativt riskarbete med sjélva kreditaffarerna. Lika vik-
tigt 4r att kunna ta till vara mojligheter i marknaden for att
genomfora finansiering och placeringar av likviditeten till
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attraktiva villkor. Detta skapar i sin tur goda forutsattningar
for kreditgivning. Inriktningen av riskarbetet ar huvudsakli-
gen att reducera och begrénsa risker till beslutad niva. Mélet
med riskarbetet ar att skapa forutsattningar for att SEK ska
kunna tillgodose kundernas behov av finansiella l6sningar.
SEK vill ocksa tillvarata affarsmojligheter pa ett sidant stt
att nettoriskerna ligger pa nivéer, som ar langsiktigt hallbara
i forhallande till SEK:s riskkapital. Riskarbetet innehaller tva
viktiga delar. Den ena ér att hantera risker sa att nettorisker-
na hamnar pa ritt niva. Den andra delen ar att bedoma ka-
pitalbehovet samt att sdkerstilla en niva pa och sammanstt-
ning av riskkapitalet, som harmonierar med utvecklingen av
affirsverksamheten.

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, sd swappas
upplaningen till rorlig rinta. Medel som inte direkt anvands
for utldning (till rorlig ranta) lagerhélls som utlaningsbered-
skap i form av likviditetsplaceringar (till rorlig ranta). Uto-
ver de marknadsrisker som uppkommer pa grund av oreali-
serade virdeforandringar dr marknadsriskerna begransade.
Dock kan orealiserade vardeforandringar till foljd av for-
andringar i kreditspreadar, rantor, valutabasisspreadar och
valutakurser ge betydande slag pa savil resultat som kapital-
bas. Bolaget tar ingen refinansieringsrisk. For att sakerstalla
tillgang till konkurrenskraftig finansiering, i savil goda som
daliga ekonomiska 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 slutdinden exportoren) be-
hover. Detta medfor att bolaget ddrmed kan utnyttja de basta
uppldningsmojligheterna oberoende av marknad, vilket bi-
drar till diversifiering och riskreduktion.

Grundldggande principer for riskhantering

M SEK ska bedriva sin verksamhet pa ett sadant sitt att SEK uppfat-
tas som en forstklassig motpart av sina kunder och leverantérer.

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

M For att undvika refinansieringsrisk ar SEK:s policy att det for
samtliga kreditataganden — utestdende krediter savil som avta-
lade, dnnu ej utbetalda krediter — ska finnas tillginglig finansiering
for hela I6ptiden. For CIRR-krediterna, som SEK hanterar for
statens rakning, raknar bolaget vid bedémningen av om huruvida
positiv availability féreligger, sin laneram hos Riksgilden som
tillganglig finansiering, dven om nagon dragning inte gjorts under
ramen.

B SEK ska vid var tid ha ett riskkapital som vl Sverstiger de legala
kraven.
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SEK:s riskarbete innebér huvudsakligen att med olika tekniker omvandla och reducera bruttorisker till
nettorisker som ligger pa nivaer som ir langsiktigt hallbara i forhallande till SEK:s riskkapital. Matrisen
beskriver ledningens syn pa riskarbetet for SEK:s operativa- och finansiella risker. For information om
hallbarhetsrisker, se sidan 82.

BRUTTOEXPONERINGAR

KREDITRISK

En del av SEK:s kreditgivning sker till parter som har en lagre kreditvirdighet och ddrmed hogre risk an vad SEK >
vill exponera sig mot. Detta giller i stor utstrackning exportkrediter, ddr majligheten att limna finansiering ar ett

viktigt konkurrensmedel for leverantdren. Aven i de fall kunderna har god kreditvirdighet kan bruttoriskerna bli

hogre dn 6nskvart om finansieringsbehoven ér stora. Bruttoexponeringar beaktar inte eventuella riskavtdckningar/

riskférdelningar. For att mota SEK:s policy for likviditets- och finansieringsrisk kravs att upplanade medel, vilka

annu inte betalats ut maste placeras i rantebirande virdepapper, sa kallade likviditetsplaceringar.

MOTPARTSRISK I DERIVATKONTRAKT

For att begransa och reducera risker anvinds olika derivatinstrument, sisom swappar, terminer och optioner. Virdena
av dessa kan bli avsevirda vid marknadsforandringar, inte minst for de kontrakt som har lang loptid. Detta ger
upphov till motpartsrisk i derivatkontrakt, da realisering av vérdet av sidana 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 dterbetalningsplaner — med fast rinta till konkurrens-
kraftiga villkor, ar det kostnadseffektivt for SEK att ta viss ranterisk. SEK:s upplaning sker ofta till fast rdnta. SEK
utgar primart fran kunders och motparters preferenser vad avser rantebindningstid. Eftersom dessa ér olika kan
tillgdngarna och skulderna till viss del ha olika rantebindningstider, vilket innebar réanterisk.

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 ddarmed direkt balanserar var-
andra. Likviditetsplaceringar och viss del av upplaningen kan, i den madn marknadsférhéllandena tillater, ske i de
valutor SEK 6nskar for att matcha tillgdngar och skulder.

MARKNADSRISKER — OVRIGA

En stor del av SEK:s uppléning genomférs pa villkor, som ér anpassade till investerares 6nskemal om exponering
mot olika risker. Sédana anpassningar ger exponering inte bara mot kreditrisk, utan &ven mot forandring av olika
marknadsrelaterade variabler, sasom till exempel rantor samt aktie- och révaruindex.

LIKVIDITETS- OCH FINANSIERINGSRISK
SEK:s kunder efterfragar krediter i olika valutor och med olika loptider. Loptiderna ir ofta langa.

vV V Vv Vv V

OPERATIV RISK
SEK:s afférer har ofta lang l6ptid och en hdg grad av komplexitet, vilket skapar operativ risk. Den omfattande riskhante-
ringen som SEK utfor for 6vriga risktyper ar ofta komplex, och innebér dérfor en ytterligare operativ risk.

v
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M SEK anvinder den grundldggande interna riskklassificeringsmetoden (IRK-metoden) for
att berakna kapitalkravet f6r kreditrisker, se sidan 69. Med hjélp av den interna riskklas-
sificeringsmetoden asétter SEK sina motparter individuella kreditbetyg. Flertalet av de
motparter som SEK accepterar att nettoexponera sig mot har ockséd en kreditrating frén
ett eller flera internationellt erkdnda ratinginstitut. I syfte att kunna halla kreditriskerna pa
en 6nskvird niva anvinder sig SEK vanligen av olika former av garantier och andra riskav-
tackningslosningar. For exportkrediter, dar den slutliga kredittagaren kan ha en 1dg kredit-
vardighet, anvands vanligen garantier fran Export Credit Agencies (ECA:s) och banker.
For att risken inte ska bli storre 4n vad som ar 6nskvirt, kan SEK behova riskavtickning
aven i de fall motparterna har hog kreditvardighet om finansieringsbehoven ér stora. I sa-
dana fall anvands vanligen kreditderivat. SEK anvinder sig dven av forsakringsbolag som
riskavtiackningslosning. SEK:s likviditetsplaceringar ska investeras i tillgdngar av god kre-
ditkvalitet samt i enlighet med 6vriga faststéllda riktlinjer.

M For att halla motpartsriskerna pé en kontrollerad och godtagbar nivé viljer SEK noga ut
motparter med god kreditvirdighet fér derivattransaktioner. I syfte att ytterligare reducera
dessa risker efterstravar SEK att erhélla sdkerhetsavtal fran sina motparter, innan derivat-
kontrakt ingés. Sikerhetsavtal innebir att hogsta tillatna riskniva, oavsett vilka marknads-
vardesforandringar som kan intréffa, faststélls pa forhand.

B SEK anvinder olika tekniker fér métning och hantering av ranterisker, vilka syftar till att
ge en tydlig bild och god kontroll av riskerna. Med hjalp av olika derivat omvandlas vanli-
gen de ursprungliga rinteriskerna i tillgdngar och skulder frén ling till kort réntebindning
ivalutor med vl fungerande marknader.

M De skillnader i exponering mot enskilda valutor som finns mellan olika transaktioner
matchas med hjélp av olika derivat, framfor allt valutaswappar. Valutaexponering dérut-
over uppkommer i de réntenetton som l6pande genereras i utlindska valutor. Dessa sékras
regelbundet for att reducera riskerna. I enlighet med SEK:s regler for riskhantering sakras
inte valutapositioner hanforliga till orealiserade virdeférandringar.

M Icke onskvirda marknadsrisker, till exempel i inbaddade derivat, sikrar SEK pa kon-
traktsniva genom anvindande av fristiende derivatkontrakt med motverkande riskpro-
filer. Risken for orealiserade virdeférandringar till f6ljd av fordndringar i kreditspreadar,
valutabasisspreadar samt forandringar i SEK:s egen kreditspread sakras inte.

M For att undvika refinansieringsrisk ar SEK:s policy att det for samtliga kredititaganden —
utestdende krediter savil som avtalade, dnnu ej utbetalda krediter — ska finnas tillganglig
finansiering for hela 16ptiden. For CIRR-krediterna, som SEK hanterar for statens ridkning,
riknar bolaget vid bedomningen av om huruvida positiv availability foreligger, sin laneram
hos Riksgdlden som tillginglig finansiering, d&ven om nagon dragning inte gjorts under
ramen. Overskjutande upplaning investeras i tillgdngar med god kreditvirdighet och med
16ptider som matchar férvantade behov. SEK har dven en strikt policy for likviditetsrisk i den
kortfristiga likviditetsforvaltningen. Policyn innefattar bland annat krav pa back up-facilitet.

M SEK lagger stor vikt vid att utveckla strukturkapitalet genom att ha tydliga och sakra rutiner,
en tydlig ansvarsfordelning, kompetenta och kunniga medarbetare samt bra systemstod.
SEK arbetar ocksd mélmedvetet med etikfragor. Genom ett langsiktigt konsekvent agerande
utvecklas medarbetarnas riskmedvetenhet och attityder.
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RISKARBETE NETTORISK

W Nettorisken 4r foretrddesvis begransad till mot-
parter med hog kreditvirdighet. I manga fall
finns flera betalningsansvariga garanter fér en och
samma exponering. Nettorisken for en expone-
ring med flera betalningsansvariga garanter blir
vasentligt lagre én risken skulle ha varit mot en en-
skild part. Nettorisken beaktar eventuella riskav-
tackningar/riskfordelningar.

W Kombinationen av urval av motparter och séiker-
hetsavtal ger en begrdnsad nettorisk. Samtliga
exponeringar som relaterar till motpartsrisk i
derivatkontrakt ska rymmas inom beslutade li-
miter.

M Nettorisken 4r begransad. I den mén derivat an-
vinds for hantering av rinterisk, kvarstar mark-
nadsrelaterad motpartsrisk mot motparterna i
derivattransaktionerna.

M Nettorisken bestar av upparbetat resultat i form
av rantenetto i utlindsk valuta, som séikras regel-
bundet, samt valutarisk hinforlig till orealiserade
virdeforandringar. I den man derivat anvands for
hantering av valutarisk, kvarstar marknadsrelate-
rad motpartsrisk mot motparterna i derivattrans-
aktionerna.

M SEK har mycket begrinsad nettoexponering
mot andra risktyper dn rénte-, valuta- och vissa
spreadrisker. De derivat som anvéinds for sdk-
ring av ej 6nskvarda marknadsrisker resulterar
i marknadsrelaterad motpartsrisk mot motpar-
terna i derivattransaktionerna.

M SEK har en begrinsad och vil kontrollerad likvi-
ditets- och finansieringsrisk.

M Operativ risk finns i all verksamhet och kan
aldrig helt undvikas. Genom ett konsekvent
kvalitetsarbete betonas vikten pa stindiga for-
battringar och att i det dagliga arbetet forebygga
operativa risker innan de intréaffar.
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NYA REGELVERK

Under december 2010 gav Baselkommittén ut ett nytt ram-
verk for banker, det si kallade Basel III-regelverket. Det
overgripande syftet med Basel III-regelverket ar att stirka
bankernas formaga att std emot forluster och att minska
sannolikheten for nya finansiella kriser. Basel III innebar att
bankerna maste ha mer kapital av battre kvalitet samt att helt
nya krav pa bankernas likviditet infors. Basel III-reglerna
implementeras inom EU genom det sa kallade CRD IV-
paketet, vilket utgors av kreditinstitutsdirektivet (CRD IV)
och kapitalkravsforordning (CRR). CRD IV-paketet ersit-
ter de nuvarande kreditinstituts- och kapitalkravsdirektiven
2006/48/EG och 2006/49/EG. CRD IV-paketet antogs av
Europaparlamentet och Europeiska radet 2013-06-26. EU:s
kapitalkravsforordning (CRR) innehéller sé kallade tillsyns-
krav som kreditinstitut och vardepappersforetag ska upp-
fylla. Darmed avses de krav som kreditinstitut och varde-
pappersforetag maste uppfylla i fraiga om kapital, likviditet,
stora exponeringar, bruttosoliditet och rapportering. CRR ar
direkt tillimplig lagstiftning i Sverige och i alla andra med-
lemsstater. Den tillimpas i regel fran och med 2014-01-o01.
Forsta inrapporteringen till Finansinspektionen (inom ra-
men for COREP), liksom for stora exponeringar och brut-
tosoliditet samt langfristigt likviditetsmatt), berdknad pa
information per 2014-03-31, kommer att ske 2014-05-30%

! COREP star for Common Reporting och ar ett harmoniserat rapporte-
ringsformat inom EU for kapitaltackningsrapportering.

Syfte Metod

HOJDA KRAV PA KAPITALBAS

Syftet dr att hoja kvaliteten och storleken pa bankers
kapitalbas. Dessutom syftar de nya reglerna till att 6ka
transparensen om olika delar ingéende i kapitalbasen.

PRISJUSTERING

SEK ARSREDOVISNING 2013

Den maénatliga likviditetstdckningen ska dock rapporteras
redan 2014-04-30. European Banking Authority (EBA) lam-
nade sitt forslag till tekniska standarder fér genomférande
av instituts tillsynsrapportering enligt férordning (EU) nr
575/2013 till EU-kommissionen 2013-07-26. EU-kommissio-
nen férvantas anta dessa standarder i form av en forordning.

Kreditinstitutsdirektivet (CRD IV) omfattar krav angé-
ende start av verksamhet och tillhandahallande av tjanster
samt krav pd myndighetstillsyn (pelare 2), sanktioner och
intern styrning i bolag. Det innehaller nya bestimmelser om
sa kallade kapitalbuffertar (kapitalkonserveringsbufferten,
kontracykliska kapitalbufferten, kapitalbuffertar for sys-
temviktiga institut och systemriskbufferten) som ger med-
lemsstaterna mojlighet att dlagga instituten att ha ett hogre
kapitalkrav én vad som foljer direkt av CRR. Eftersom CRD
IV ska inféras genom nationell lagstiftning, borjar dess be-
stimmelser tillimpas efter att de nationella lagarna tritt i
kraft. Forandringar av svensk lagstiftning kommer att vara
nodvindiga, dels genom att det nya direktivet ska inforlivas
i svensk lag, dels behover existerande svensk lagstiftning an-
passas till den nya EU-férordningen. I april 2012 tillsatte re-
geringen en utredning som haft i uppdrag att analysera och
foresla andringar i svensk ratt med anledning av det nya re-
gelverket. Betdnkandet om forstirkta kapitaltdckningsregler

? Detta avser rapportering pa soloniva. Motsvarande rapportering pa

gruppniva ska ske 2014-06-30.

Eget kapital ska utgora den storsta delen av primérkapitalet.

CRR innehaller dven krav pa att berdkna
prisjusteringar for osdkerheter i virderingen av
kontrakt som vérderas till verkligt vérde.

KAPITALBUFFERTAR

Ytterligare kapitalkrav, i form av sé kallade
kapitalbuffertar, utéver minimikraven kommer att
inforas. Syftet med dessa buffertar ar att stirka det
finansiella systemets motstandskraft mot finansiella
kriser och ddmpa procyklikaliteten i det finansiella
systemet.

Avdrag av kirnprimarkapitalet ska goras for osékerheter i varderingen, bland
annat; osékerheter i marknadsdata, modeller samt stingningskostnader och
administrativa kostnader.

Kapitalbuffertarna, som ska besta av kdarnprimérkapital, ska gélla utover
forordningens kapitalbaskrav. Den sa kallade kapitalkonserveringsbufferten
ar ett permanent péslag och staller krav pa ytterligare 2,5 procent kirn-
primarkapital. Det innebdr att finansiella institut kommer att halla minst
7 procent av kdrnprimarkapital. Om buffertkravet inte uppfylls intrdder
en rad restriktioner. Till exempel begridnsas mojligheten att dela ut
vinstmedel till d4garna. Darutover ska enskilda lander kunna besluta om
krav pa en kontracyklisk kapitalbuffert nir det finns tecken pa en stark
kredittillvaxt i det finansiella systemet. Denna buffert kan i normala fall
variera mellan 0 och 2,5 procent av de riskvégda tillgdngarna. Dessutom
infors buffertkrav for systemviktiga institut. Storleken pa detta kapital-
krav skiljer sig at beroende pa om det ar fraga om ett globalt systemviktigt
institut eller ett 6vrigt systemviktigt institut. Det ges dven en mojlighet
for medlemsstaterna att tillimpa en systemriskbuffert for att motverka
en strukturell systemrisk, som kan medfora allvarliga konsekvenser for
stabiliteten i det finansiella systemet och den reala ekonomin.



65. RISK- OCH KAPITALHANTERING

(SOU 2013:65) presenterades 2013-09-16. Lagandringarna
foreslas trada i kraft 2014-07-01.

I september 2009 kom ledarna i G-20 Gverens om att alla
standardiserade OTC-derivatkontrakt senast vid utgdngen
av 2012 skulle handlas pa en bors eller en elektronisk han-
delsplattform, ndr sa ar lampligt och ska vara clearade av en
central motpart. Derivatkontrakt skulle ocksé rapporteras
till centrala transaktionsregister (trade repositiories). Deri-
vatkontrakt som inte clearas centralt skulle bland annat bli
foremal for hogre kapitalkrav. Overenskommelsen imple-
menteras i EU i form av European Market Infrastructure
Regulation (EMIR). EMIR, férordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister, tradde i kraft
2012-08-16. Som EU-foérordning har den direkt effekt, dvs.
den har inte beh6vt nagot genomforande i svensk ratt for
att bli tillamplig. EMIR har kompletterats med detaljerade
regler i form av tekniska standarder, som utarbetats av Euro-
peiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA).
Aven standarderna ir antagna i form av en férordning, vilket
betyder att de ocksé har direkt effekt och blir direkt tillimp-
liga i Sverige. Implementationen av EMIR-kraven har blivit
senarelagd flera ganger. En del av dessa krav har tritt i kraft
under 2013 och en del av dessa krav forvantas att trada i kraft
under 2014.

Regelverk  Infoérande

CRR

1 januari 2014. Basel 3-6verenskommelsen angdende
kapitalrelationerna genomfors darmed i Sverige utan
overgangsregler.

CRR

slutgiltigt forslag i juni 2014.

CRD IV

foreslas trada i kraft 2014-07-01.

Institut ska ha minst 4,5 procent kdrnprimarkapitalrelation
och 6 procent primérkapitalrelation fran och med den

CRR borjar gilla fran och med 2014-01-01. Dock ar de
tekniska standarderna som beskriver berdkningen for
prisjustering inte faststallda. EBA forvantas lagga fram ett

Kapitalbuffertarna regleras genom CRD IV. CRD IV
ar annu inte infort i svensk lag. Dessa lagforandringar
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I juni 2012 presenterade EU-kommissionen ett forslag
till krishanteringsdirektivet. Direktivet ska ge nationella
tillsynsmyndigheter verktyg for att forebygga och hantera

bankkriser. I mitten av december 2013 enades Europaparla-

mentet, ministerrddet och EU-kommissionen om en politisk
overenskommelse om krishanteringsdirektivet. Direktivet
ska gilla alla 28 EU-ldnder och utgora grunden f6r de lan-
der som gar vidare med en bankunion. Enligt den politiska
overenskommelsen kommer direktivet trada i kraft i januari
2015. Lagtexten behover nu fardigstallas pa teknisk niva in-
for formella godkdnnanden fran hela Europaparlamentet
och ministerradet. Finanskriskommittén har fatt i uppdrag
att se 6ver hur de nya reglerna ska inforas i svensk lag.

De nya regelverken kommer att paverka SEK:s kapital-
tackning. Kapitaltickningen paverkas framfor allt att genom
nya respektive hojda kapitalkrav samt genom forandrade
regler for berdkning av kapitalbasen. En betydande paverkan
forvéntas fran de prisjusteringar som skall dras fran kapital-
basen, men reglerna for berdkning av dessa ér inte slutgiltigt
fastlagda annu. Den samlade effekten av de nya regelverken
nér de till fullo ar genomférda, berdknad enligt aktuella for-
slag da slutgiltiga regler saknas, ar att kirnprimérkapitalrela-
tionen minskar med cirka tre procentenheter.

Tabellen nedan ger en kort sammanfattning 6ver de vikti-
gaste regeldndringarna och hur dessa paverkar SEK.

Paverkan pa SEK

SEK genomf6r i samband med den arliga interna kapital-
utvdrderingen ett antal analyser, som visar att SEK kommer
att uppfylla kapitalkraven vil enligt CRR.

Nuvarande forslag till tekniska standarder fran EBA skulle
ha en betydande paverkan pa kdrnprimérkapitalet. SEK
kommer dock &ven efter prisjustering, berdknad enligt
forslag till teknisk standard, att uppfylla de géillande och
tillkommande kapitalkraven.

SEK har vid utgéngen av 2013 tillrackligt med kérn-
primarkapital for att uppfylla en kapitalkonserverings-
buffert pa 2,5 procent och dven en maximal kontracyklisk
kapitalbuffert pa 2,5 procent. Dé kraven pé kapitalbuffertar-
na dnnu inte har inforts i svensk lag, 4r det oklart om SEK
behover uppfylla kraven pa systemviktiga institut och/

eller systemriskbuffert. SEK har dock vid utgangen av 2013
tillrackligt med kdrnpriméarkapital for att uppfylla dven
dessa buffertar.
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Syfte

SEK ARSREDOVISNING 2013

Metod

FORANDRADE RISKVIKTER FOR FINANSIELLA INSTITUT

Syftet 4r att i baselformeln avspegla att korrelationen
mellan finansiella institut 4r hogre én vad som kom-
mer till uttryck i nuvarande berakningar inom IRK-
metoden enligt Basel II.

KREDITVARDIGHETSJUSTERING

CRR innehaller dven krav pa att berdkna kapitalkrav
for potentiella forandringar i derivatmotparters kredit-
virdighet (kreditvardighetsjusteringsrisk).

BRUTTOSOLIDITET

Vid sidan av de riskbaserade kapitaltdckningskraven
ska ett bruttosoliditetsmatt inforas. Till skillnad fran
de traditionella kapitalkraven tar bruttosoliditetskravet
inte hansyn till skillnader i riskvikt mellan tillgangar.
Syftet ar att begrénsa tillgdngarnas storlek i férhallande
till kapitalet.

LIKVIDITETSTACKNINGSGRAD

Syftet med mattet ar att sakerstélla att banker har
tillrackligt med likvida tillgdngar for att klara verkliga
och schablonméssigt simulerade kassautfloden under
en stressad period pa 30 dagar.

LANGFRISTIGT LIKVIDITETSMATT

Syftet med mattet ar att sakerstalla att ett finansiellt
institut finansierar sina illikvida tillgdngar med
lang och stabil finansiering for att pa si sitt minska
likviditetsrisken.

OTC-DERIVAT

Som en konsekvens av finanskrisen konstaterades att
det fanns ett behov av ett regelverk med krav pa central
clearing, rapportering och riskreducering avseende
vissa OTC-derivat, da avsaknaden av ett regelverk
anségs vara en bidragande orsak till krisen.

Korrelationen i baselformeln, for samtliga exponeringar mot stora finans-
sektorsenheter och icke reglerade finansiella enheter ska 6kas med 25
procent. Detta innebir att riskvikten hojs for dessa exponeringar.

Kreditvirdighetsjusteringsrisk ska berdknas for samtliga OTC-derivatkontrakt,
forutom for kreditderivat som anvinds som kreditriskskydd och
transaktioner med en kvalificerad central motpart.

Bruttosoliditetsmattet innebar att banker ska ha ett primarkapital som
6verstiger 3 procent av summan av dess tillgangar och de ataganden som det
har utanfor balansridkningen.

Krav stills pa banker att halla tillrdckligt med hogkvalitativa tillgangar,
som kan omvandlas till kontanta medel f6r att ricka under ett 30-dagars
stresscenario. Scenariot har definierats av tillsynsmyndigheten.

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

Alla standardiserade OTC-derivatkontrakt ska vara clearade av en central
motpart. Derivatkontrakt ska ocksé rapporteras till centrala transaktions-
register. Derivatkontrakt som inte clearas centralt ska bland annat bli féreméal
for hogre kapitalkrav. Robusta riskhanteringsférvaranden maste tillimpas for
icke-centralt clearade derivattransaktioner.

KRISHANTERINGSPLANER OCH BAIL-IN (SKULDNEDSKRIVNING)

Krishanteringsdirektivet syftar till att minska risken
for finansiell instabilitet och minimera samhallets
kostnader for hantering av banker i kris.

Regelverket stiller stora krav pa finansiella institut att vara vil forberedda
for krissituationer. Bland annat maste planer for dterhdmtning upprattas. Ett
viktigt syfte med regelverket ar att minska risken for att skattebetalarna ska
behdva ta kostnaden om en bankkris uppstér, bl.a. genom att méjligheten
till sa kallade bail-in (skuldnedskrivning) infors. Bail-in (skuldnedskrivning)
innebdr att aktiedgare och langivare ska béra kostnaderna s langt det ar
mojligt om en bank far svarigheter. Skuldnedskrivningsverktyget innebar
ocksa att den ansvariga avvecklingsmyndigheten forst skriver ner vardet

pé aktiedgarnas kapital motsvarande forlusterna och darefter skriver ned
langivares fordringar (eller omvandlar fordringar till aktiekapital).
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Regelverk  Inforande Péverkan pa SEK
CRR Det nya regelverket trader i kraft 2014-01-01. SEK genomfor i samband med den érliga interna ka-

pitalutvarderingen ett antal analyser som visar att SEK
kommer att uppfylla kapitalkraven vil enligt CRR.

CRR Det nya regelverket trader i kraft 2014-01-01. SEK genomfor i samband med den érliga interna kapi-
talutvdrderingen ett antal analyser som visar att SEK
kommer att uppfylla kapitalkraven vl enligt CRR.

CRR Avsikten dr att infora ett tvingande bruttosoliditetsmatt ~ SEK genomfor i samband med den arliga interna kapitalut-
fran 2018-01-01. Mittet ska rapporteras till tillsyns- virderingen ett antal analyser som visar att SEK kommer att
myndigheten 2014 till 2017. Bruttosoliditetsnivan ska uppfylla kraven val.
offentliggoras fran och med 2015.

CRR Pa EU-niva kommer mattet att fasas in under en SEK uppfyller kraven vil sedan den 1 januari 2013.
fyradrsperiod fran och med 2015-01-01, med ett inledande
minimikrav pa 60 procent. Direfter 6kas minimikravet med
10 procentenheter per ar for att vara fullt infort 2019 (100
procent). I Sverige ér regelverket redan bindande sedan
2013-01-01. Likviditetstackningsgraden ska da uppga till
minst 100 procent for samtliga valutor sammanrdknade samt
separat for Euro respektive US-dollar.

CRR Det langfristiga likviditetsmattet ska uppga till minst 100 SEK ér vil positionerade for att kunna uppfylla det
procent, men dr till skillnad frén det kortfristiga likvidi- langfristiga likviditetsmattet da det slutligen infors.
tetsmattet dnnu inte bindande i Sverige. Den foreslagna Bolaget har tack vare sin konservativa policy avseende
tidpunkten for inférande inom EU é4r 2018-01-01. likviditets- och finansieringsrisk inget betydande behov

av att andra den nuvarande finansieringsstruktur. Det dr
dock virt att notera att det rader viss osakerhet om den
slutliga utformningen av mattet.

EMIR Kraven pé robusta riskhanteringsforvaranden som maéste Da SEK anvinder derivat for sakringsindamal, kommer
tillampas for icke-centralt clearade derivattransaktioner EMIR-regelverket att fa paverkan pa SEK:s verksamhet.
trddde i kraft under 2013. Kravet pa transaktionsrapporte- ~ SEK har infort rutiner for central clearing och rutiner for

ring av alla tillgangsklasser inklusive borshandlande derivat  riskhanteringsférvaranden for icke centralt clearade deri-
galler frén och med 2014-02-12 och kravet pé rapportering  vattransaktioner. Dessa riskhanteringsforvaranden omfattar
av marknadsvirden och sikerheter f6r vissa motparter kom- bl.a. ett prompt faststillande av transaktionsvillkor, port-
mer att borja gilla 2014-08-12. Riskhanteringsforvaranden  f6ljkomprimering, portféljavstimning och tvisthantering.
for utbyte av tilliggs(marginal)sikerheter ("variation mar-  Rutiner for transaktionsrapportering 4r under framtagande.
gin”) forvintas trada i kraft 2015. Riskhanteringsforvaranden Forutom att det fortfarande rdder viss osikerhet kring

for utbyte av s.k. initial marginalsidkerheter forvantas fasas  transaktionsrappportering som beror hela marknaden, ar
in under perioden 2015-2019. Det bedoms som osannolikt ~ bedémningen att SEK ar vl rustat att mota kraven pa de

att de forsta clearingkraven kommer att borja gélla forrdani  nya reglerna pa OTC-derivat.

slutet av 2014.

Kris- Enligt den politiska 6verenskommelsen mellan Europapar-  Inférandet av skuldnedskrivningsverktyget kan leda till

hanterings- lamentet, ministerradet och EU-kommissionen i mitten av  att skuldinstrument som riskerar att skrivas ned eller

direktivet ~ december 2013 kommer krishanteringsdirektivet att trdidai  konverteras till aktiekapital kan komma att prissittas an-
kraft i januari 2015. Skuldnedskrivningsverktyget ska trdidai norlunda och risken f6r nedskrivning “prisas in”. Effekten
kraft januari 2016. I Sverige ska finanskriskommittén se 6ver av inférandet av skuldnedskrivningsverktyget pa de totala
hur de nya reglerna ska inféras i svensk lag. Finanskriskom-  kapital- och finansieringskostnaderna r dock fortfarande
mittén har fatt forlangd utredningstid till 2014-06-30. svarbedomd.
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KREDITRISK

Kreditrisk representerar risken for den forlust som skulle in-
traffa om en lantagare eller part i annat avtal, som medfor
risk mot motparter och eventuella garanter inte kan fullgora
sina skyldigheter enligt de villkor och forutsittningar som
anges i avtal. Exponering som medfor kreditrisk kan avse ut-
laning, likviditetsplaceringar och andra tillgangar, sévil som
garantier, andra riskavtickningsinstrument och positivt
marknadsvarde i annat avtal. Kreditexponering mot mot-
part foregas alltid av beslut om kredit- eller motpartslimit,
vilken exponeringen inte far 6verskrida. Kreditrisker utgor
SEK:s storsta risk. Kreditrisker finns i alla tillgdngar och an-
dra kontrakt, ddr en motpart ska fullgéra ett atagande. Kre-
ditriskerna begransas genom ett metodiskt och riskbaserat
urval av motparter och hanteras bland annat genom anvén-
dande av garantier och kreditderivat.

HANDELSER 2013

Risknivén i SEK:s totala nettoexponeringar, definierat som
genomsnittlig riskvikt, har under 2013 stigit marginellt och
den totala volymen riskvagda tillgdngar (RWA) har 6kat na-
got. Mindre fordndringar har skett avseende sammansitt-
ningen av SEK:s totala nettoexponeringar. P4 samma sitt
som foregdende ar har andelen exponeringar mot foretag
okat medan andelen exponeringar mot finansiella institut
har minskat under 2013. Den minskade andelen expone-
ringar mot finansiella institut forklaras framst av att derivat-
exponeringar har minskat under dret. Nedanstdende migra-
tionsmatris illustrerar sammantaget en neutral utveckling

SEK ARSREDOVISNING 2013

inom merparten av riskklasserna. Det kan dock konstateras
att ett antal riskklasser har en nagot hogre migration dn 6v-
riga riskklasser. Migrationen inom riskklasserna AA och A+
kan framst forklaras genom att finansiella instituts styrkor
och svagheter har tydliggjorts, till f6ljd av finanskrisen 2008,
vilket har resulterat i ratingfordndringar. Aven inom risk-
klasserna BB och B+, vilka huvudsakligen utgérs av foretag i
sektorer med hog volatilitet i efterfragan och hog frekvens av
strukturella forandringar, har en viss migration skett.

Under 2013 har SEK arbetat med att tolka det sa kallade
CRD IV-paketet och att anpassa verksamheten for att saker-
stilla att SEK uppfyller kraven enligt EU:s nya kapitalkravs-
forordning (CRR) som i regel tillimpas frén och med den 1
januari 2014. For ytterligare information om nya regelverk se
”Nya regelverk” pa sidan 64.

MIGRATIONSMATRIS, 31 DECEMBER 2013

Tabellen visar hur ratingen fér motparter procentuellt var
fordelad pa olika ratingnivéer 31 december 2013 med ut-
gangspunkt fran ratingnivin 31 december 2012. Tabellen
ska lasas rad for rad. Pa den forsta raden anges saledes hur
ratingen 31 december 2013 fordelade sig procentuellt pa de
olika ratingnivéerna f6r de motparter som 31 december 2012
hade ratingnivan AAA. Vidare anges pad den andra raden
hur ratingen 31 december 2013 férdelade sig procentuellt pa
de olika ratingnivderna for de motparter som per 31 decem-
ber 2012 hade ratingniva AA+ och sé vidare. I den skuggade
diagonalen anges siledes andelen motparter vars rating var
oférandrad 31 december 2013 jamfort med 31 december 2012.
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AAA AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC D S:a
AAA | 93% 5% 2% 100%
AA+ 6% 84% 8% 2% 100%
AA 20% 64% 16% 100%
AA- 2% 96% 2% 100%
A+ 23% 46% 28% 3% 100%
A 5% 92% 1% 2% 100%
A- 98% 2% 100%
BBB+ 1% 5% 76% 18% 100%
BBB 3% 87% 4% 4% 2% 100%
BBB- 2% 9% 82% 7% 100%
BB+ 4% 11% 81% 4% 100%
BB 13% 58% 25% 4% 100%
BB- 88% 12% 100%
B+ 50% 50% 100%
B 86% 14% 100%
B- 100% 100%
CCC/C 100% 100%
D 100% 100%
RISKHANTERING vardepapperiseringar. Beslut om aséttande av intern rating

SEK anvinder den grundliggande interna riskklassifice-
ringsmetoden (IRK-metoden) for att berakna kapitalkravet
for kreditrisker. Bolaget har dock av Finansinspektionen
medgivits undantag, till och med 31 december 2015, for ned-
anstaende exponeringar.

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

o Undantag fran IRK-metoden av exponeringsklassen
statsexponeringar.

o Undantag fran IRK-metoden av exponeringar inom
omradet Customer Finance.?

For exponeringar som medgivits undantag fran IRK-me-
toden tillimpas schablonmetoden for att berdkna kapital-
kravet for kreditrisker. Under CRR finns majlighet att bega-
ra permanent forlingning av de medgivna undantagen . Alla
SEK:s motparter ska asattas en intern riskklassificering eller
en rating. For de exponeringar som omfattas av de undantag
fran IRK-metoden, som Finansinspektionen beviljat bola-
get, tillimpas extern rating. Extern rating anvinds ocksé for

* Customer Finance &r ett omrade dér SEK under samarbetsavtal med ex-
portféretag tillhandahéller cross-border finansiering framférallt i form
avleasing och avbetalningskrediter till exportforetagens kundbas.

for motpart fattas av SEK:s Ratingkommitté. Kreditutskot-
tet utser ledamoter i Ratingkommittén utifran beaktande av
ledamoternas tidigare erfarenhet avseende riskbedémning
och erfarenhet av kreditrating. Ledaméterna hiamtas fran
olika funktioner inom SEK, varav en majoritet av ledamo-
terna representerar icke-affarsgenererande funktioner. SEK
efterstravar att uppratthalla en kontinuitet i Ratingkommit-
tén. Utformningen av bolagets interna riskklassificerings-
system (IRK-system) omfattar en méngd sévil operativa
som analytiska aspekter. Den operativa utformningen avser
den organisatoriska processen for och kontrollen av hur
motparter riskklassificeras. Viktiga operativa aspekter ut-
gors till exempel av var inom SEK som riskklassificeringen
gors respektive faststélls och hur ansvaret for uppf6ljning,
validering och kontroll fordelas i organisationen. Den ana-
lytiska utformningen avser hur risk méts och bedéms. Den
omfattar bland annat hur forlustbegrepp definieras och mits
samt vilka metoder och modeller som anvénds for riskklas-
sificering och berikning av risk. Den analytiska utform-
ningen av riskklassificeringssystem skiljer sig ofta vdsentligt
at mellan olika finansiella institut. Gemensamt for systemen
ar dock att varje kreditexponering inom en viss riskklass for-
knippas med ett antal métbara riskbegrepp. De tva begrepp
som tillsammans primart fangar exponeringens kreditrisk
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ar sannolikheten for att lantagaren kommer att fallera eller
stilla in betalningarna (Probability of Default, PD) och hur
mycket av exponeringen som gar forlorad givet ett fallisse-
mang (Loss Given Default, LGD). Med hjilp av dessa tvé
parametrar och storleken pd den utestaende exponeringen
vid fallissemang (Exposure at Default, EAD), kan den sta-
tistiskt forvantade forlusten (Expected Loss, EL) for en viss
motpartsexponering berdknas. Med hjilp av den sa kallade
baselformeln kan dven den oforvéntade forlusten (Unexpec-
ted Loss, UL) skattas. I den grundlidggande IRK-modellen ar
det endast PD som estimeras internt. Vardena pa de 6vriga
parametrarna® bestdms av tillsynsmyndigheten.

Ett internt riskklassificeringssystem ar ett verktyg for att
forbattra precisionen i kreditbedomningar och for att fa dem
konsistenta. Genom att lagra historik 6ver motparters fallis-
semang och kreditbetygshistoria kan SEK f6lja upp sina kre-
ditbedémningar och dérigenom skapa ett tydligare “institu-
tionellt minne” i organisationen. Historiken hjalper SEK att
upptécka och ritta till systematiska felbedomningar. I syfte
att folja 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 bedémningen som
tidpunkt for analyserna.

SEK:s metodik for intern riskklassificering baseras pa
bade kvalitativa och kvantitativa faktorer. Inom SEK 4r risk-
klassificeringen i hog grad baserad pd analytikerbed6m-
ningar. Genom anvandning av olika metoder for foretag och
finansiella institut satts de individuella motparterna kredit-
betyg. Syftet med den for alla motparter gemensamma ra-
tingskalan ar ytterst att 6ver tiden rétt kunna mata och pris-
sitta risken hos SEK:s motparter och dirmed uppritthalla
den 6nskade risknivén i verksamheten. Verktyget for detta
ar ratingbetyget, som utgors av en ordinal ranking. Det for-
tjanar att papekas att riskklassificeringen, inom SEK, i stor
utstriackning saledes ér en fraga om relativvirdering. Klas-
sificeringen syftar inte till att skatta en precis fallissemangs-
sannolikhet, utan snarare till att hinféra motparten till en
kategori av, ur ett riskperspektiv, jaimfoérbara motparter.

SEK:s IRK-system bestar av alla de olika metoder, arbets-
och beslutsprocesser, kontrollmekanismer, styrande do-
kument, IT-system samt processer och rutiner som stodjer
riskklassificering och kvantifiering av kreditrisk.

* I normalfallen ska loptiden vara 2,5 &r och LGD vara 45 procent.

SEK ARSREDOVISNING 2013

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

Kreditbeslutsprocess

Den normativa kreditpolitiken, vilken inom bolaget be-
nimns “Normen” utgor, sedan september 2012, en central
del av bolagets kreditgivning i overensstimmelse med SEK:s
uppdrag baserat pa dgaranvisningen. Normen specificerar
ett antal krav, som samtliga ska vara uppfyllda for att en li-
mit- och eller kreditpropa ska anses falla inom Normen. Om
kraven inte dr uppfyllda och saledes faller utanfér Normen
ska beslutet eskaleras till en hogre beslutsinstans. Malsitt-
ningen med inférandet av den normativa kreditpolitiken &r
att uppna en effektivare och tydligare kreditprocess. Under
2013 har SEK arbetat med att ytterligare forbattra och effekti-
visera Kreditbeslutsprocessen.

Limitséttning och uppfoljning

SEK anvénder olika typer av limiter for att styra utlanings-
verksamheten och for att begransa risker till beslutad om-
fattning. Limiten uttrycker hogsta tillaitna exponerings-
belopp mot en riskmotpart och typ av kreditrisk for varje
framtida tidpunkt. SEK har till exempel underlimiter som
begransar motpartsrisk i derivatkontrakt mot en riskmot-
part. En av behorig instans beslutad limit ger rétten for
SEK:s affirsdrivande funktioner att inom limit inga affarso-
verenskommelser i SEK:s namn som innebar kreditrisk mot
relevant motpart. Samtliga limiter och riskklassificeringar
ska vara féremal for omprovning minst en gang om aret. Ex-
poneringar som bedéms vara problemkrediter® blir féremal
for mer frekventa genomgangar, dessutom spéarras limiten®
for dessa krediter. Avsikten &r att pa ett tidigt stadium kunna
identifiera engagemang med forhojd forlustrisk samt saker-
stélla att riskklassificeringen aterspeglar den verkliga risken
hos riskmotparten.

Motpartsrisk i derivatkontrakt

Motpartsrisk i derivatkontrakt - som utgér en form av
kreditrisk — uppstar nér derivatinstrument anvands for att
hantera risker. For att begransa denna risk, ingér SEK sadana
transaktioner endast med motparter med god kreditvérdig-
het. Ytterligare minskning av risken astadkoms genom att

* En exponering (fordran) mot en riskmotpart, som av SEK bedéms ha
hog sannolikhet for att inte fullgéra samtliga sina ataganden enligt ur-
sprungliga kontraktsvillkor i ritt tid.

¢ En spérrad limit innebdr att inga nya afférer far goras med motparten.
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SEK ingér ISDA Masteravtal med tillhérande sékerhetsavtal,
sd kallade Credit Support Annex, med sina motparter innan
derivatkontrakt ingas. Eventuella undantag kréver ett sér-
skilt beslut, vilket tas inom kreditprocessen for den aktuella
motparten. Dessa bilaterala sikerhetsavtal innebir att en
hogsta tilliten riskniva i férhallande till varje enskild mot-
part 6verenskommes pa forhand. Genom avtalskonstruktio-
ner sikerstalls att de 6verenskomna risknivaerna (sa kallade
troskelbelopp) ej ska 6verskridas, oavsett vilka marknads-
vardesférandringar som kan komma att intréffa.

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-
virdet av samtliga derivatkontrakt enligt balansrikningen
uppgick 31 december 2013 till Skr 14,2 miljarder (25,7). Ef-
ter nettning pé basis av gillande Credit Support Annex (per
motpart) var exponeringen Skr 6,3 miljarder (12,8), det vill
siga Skr 7,9 miljarder (12,9) ligre dn bruttoexponeringen.
Motparterna hade per 31 december 2013 reglerat Skr 8,2 mil-
jarder (14,3). Vid utgéngen av 2013 hade SEK reglerat mel-
lanhavanden under Credit Support Annex med olika mot-
parter med ett sammanlagt belopp av Skr 6,9 miljarder (2,5),
innebédrande att motparternas sammanlagda risk mot SEK
minskat med beloppet ifraga. Vid utgangen av 2013 hade
SEK motpartsrisk i derivatkontrakt mot 46 antal motparter
(46).

Majoriteten av SEK:s derivatkontrakt dr sa kallade OTC-
derivat, det vill siga, derivatkontrakt for vilka avslut ej sker
pé en bors. SEK:s OTC-derivatkontrakt var vid utgangen av
2013 dnnu inte foremal for obligatorisk central clearing, for
vidare information om OTC-derivat se "Nya regelverk” pa
sidan 64.

Kreditriskskydd

SEK:s kreditrisker begrinsas genom ett metodiskt och risk-
baserat urval av motparter och hanteras bland annat genom
anvandande av garantier och kreditderivat ("CDS”). En for-
varvad CDS ger innehavaren rétten att under specificerade
forutsattningar — bland annat fallissemang hos underlig-
gande/riskavtdckt motpart — for nominellt varde sélja en till-
gang, som innebir risk mot den underliggande motparten,
till utstéllaren av CDS:en. CDS mojliggor saledes for for-
vdrvaren att skapa en kombinationsrisk mot underliggande
motpart och utstéllaren av CDS:en. Genom anvandning av
CDS:er konverterar SEK exponeringar mot enskilda mot-
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parter till kombinationsexponeringar, dir den ena motpar-
ten (kreditderivatutstillaren) dr ett finansiellt institut.

Genom att dessutom anvanda ISDA Masteravtal med till-
horande Credit Support Annex som forpliktar den enskilda
utstdllaren av CDS att stilla sikerheter om marknadsvar-
det av de utstdllda CDS:erna 6verstiger viss nivé, reduceras
den sammanlagda risken ytterligare. Marknadsvérdet av en
CDS beriknas pa basis av férandringen av underliggande/
riskavtickt motparts kreditvirdighet. Detta medfor att SEK
frén utstallarna av CDS:erna - forutsatt att de genom CDS
riskavtackta motparternas kreditvirdighet genomgar suc-
cessiva forsamringar — successivt kommer att erhalla siaker-
heter for riskerna ifraga. Denna teknik for riskavtackningar
ar darfor effektiv ur ett riskhanteringsperspektiv.

Garantier

SEK forlitar sig i hog utstrackning 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 4ven finansiella institut och, i mindre utstrackning,
icke-finansiella foretag. Kreditrisk allokeras till en garant i
enlighet med SEK:s riktlinjer och ddarmed, vid upplysning
om nettoexponeringar for kreditrisk, ar majoriteten av SEK:s
garanterade kreditexponeringar mot stater. Vid utgdngen av
2013 garanterade statliga exportkreditorgan tillsammans
Skr 160,0 miljarder (162,0), vilket motsvarade 46,5 procent
(46,8) av SEK:s totala exponeringar. Skr 120,0 miljarder
(116,3) tackte av foretagsexponeringar, Skr 1,5 miljarder (4,7)
tdckte av exponeringar mot finansiella institut, Skr 0,6 mil-
jarder (o,5) tickte av exponeringar mot kommuner och Skr
379 miljarder (37,9) tickte av exponeringar mot stater.

Kreditderivat

Vid utgangen av 2013 var Skr 9,4 miljarder (11,6) av SEK:s
tillgdngar sakrade genom CDS-avtackning via 17 (18) olika
finansiella institut. Skr 9,4 miljarder (11,6) avsag foretags-
exponeringar. Samtliga exponeringar som ticks via CDS:er
aterfinns i antingen den finansiella klassen "Andra ranteba-
rande virdepapper 4n utlining”, "Utlining dokumenterad
som virdepapper” eller ”Utlaning till allménheten”. SEK har
ISDA Masteravtal med tillhorande sikerhetsavtal Credit
Support Annex med utstéllarna av kreditderivaten.
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Riskavtickning genom forsdikringsbolag

I januari 2012 beslutade Finansinspektionen att ge SEK till-
stdnd att borja anvinda den grundldggande interna risk-
klassificeringsmetoden vid berdkning av kapitalkrav for
exponeringar mot forsékringsbolag. Under 2013 har tre
forsakringsbolag erhallit en intern riskklassificering och
asatts limiter. SEK har under aret genomfort tva affarer dar
riskavtickning via ett privat forsakringsbolag anvandes. Vid
utgangen av 2013 var Skr 0,3 miljarder (-) av SEK:s tillgdngar
sikrade genom riskavtackning via forsakringsbolag. Riskav-
tdckning via forsakringsbolag mojliggor for SEK att hantera
storre kreditvolymer.

Sdkerheter

SEK anvinder olika typer av sikerheter eller riskavtackning-
ar for att reducera och omfordela kreditrisker. Godkdnda
riskavtickningar under ISDA Masteravtal med Credit Sup-
port Annex utgérs i regel av kontanta medel och, i begransad
omfattning, &ven statsobligationer. De eventuella sdkerheter
som SEK infordrar ska hanteras och dokumenteras pa ett
sitt som innebdr att sakerheterna fyller sin funktion och vid
behov kan tas i anspréak pé avsett sitt.

Vid beslut om kredit beaktas kredittagarens bedomda kre-
ditvardighet och betalningsforméga samt, i forekommande
fall, virdet av eventuella sikerheter. Kreditbeslut kan vara
villkorat av att viss sédkerhet 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 sival direkt exponering
som indirekt exponering genom till exempel kreditderivat.
De ovan ndimnda koncentrationsriskerna beaktas i SEK:s be-
rikning av ekonomiskt kapital for kreditrisker, dar de bidrar
till ett hogre kapitalbehov dn det kapitalkrav som beraknats
under pelare 1. Under pelare 1 beaktas inte koncentrations-
risker vid kapitalkravsberdkningar. For ytterligare informa-
tion om koncentrationsrisker se avsnittet “Intern kapitalut-
vardering’, sidan 8s.

Jamforelse mellan forvantad forlust och faktisk forlust
(IRK)

SEK:s berdknade forvintade forlustbelopp (EL), for icke-
fallerade exponeringar per 31 december 2013 uppgick till Skr
190,7 miljoner (159,7), varav Skr 1673 miljoner (133,3) kan
hénforas till exponeringsklassen foretag och Skr 23,4 miljo-
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ner (26,4) till exponeringsklassen finansiella institut. Tids-
horisonten for det forvantade forlustbeloppet ar ett ar. SEK
har, i allt vasentligt, en lagfallissemangsportfolj, varfor detta
belopp inte utgér nagon tillforlitlig indikation pé storleken
av de verkliga kreditforlusterna under 2014.

I tabellen nedan gors for aren 2008-2013 en jamforelse
mellan det forvintade forlustbeloppet for icke-fallerade ex-
poneringar vid ingangen av aret och de faktiska forlusterna
for internt riskklassificerade exponeringar’” som fallerat
under dret. Med faktiska forluster menas hér antingen ned-
skrivningsbeloppet eller det konstaterade forlustbeloppet,
vid utgangen av det ar da exponeringen fallerade.

Fyra fallissemang, i exponeringsklasserna foretagsexpo-
neringar och institutsexponeringar, har intraffat under aren
2008-2013. Endast tvd av dessa fallissemang resulterade i
faktiska forluster och summan av dessa forluster uppgick till
Skr 420 miljoner (2008-2012: 420), vilket kan jamforas med
summan av de forvantade forlustbeloppen for dessa sex ar
som uppgick till Skr 762 miljoner (602). Da antalet fallisse-
mang under perioden varit fa gar det inte att utifran dessa
dra nagra signifikanta slutsatser om PD-estimatens riktig-
het.

Finansiella

Skr mn Foretag institut Total
2008

Forvintat forlustbelopp 37 25 62
Faktisk forlust — 389 389
2009

Forvintat férlustbelopp 64 46 110
Faktisk forlust 31 — 31
2010

Forvintat forlustbelopp 89 51 140
Faktisk forlust — — —
2011

Forvintat forlustbelopp 97 46 143
Faktisk forlust — — —
2012

Forvintat forlustbelopp 111 36 147
Faktisk forlust — — —
2013

Forvantat forlustbelopp 133 27 160
Faktisk forlust — — —

7 Positioner i vardepapperiseringar inkluderas inte da ett belopp for for-
véntad forlust inte berdknas for denna exponeringsklass.
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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 2013 uppgick till 350,6 procent (282,2) av SEK:s
totala kapitalbas och bestod av riskvigda exponeringar mot
27 (21) olika motparter (eller grupper av motparter). SEK
foljer regelverket och rapporterar kvartalsvis sina stora ex-
poneringar till Finansinspektionen.

For uppfoljning av stora exponeringar har SEK definierat
interna limiter, vilka, liksom 6vriga limiter, f6ljs upp dagli-
gen. De interna limiterna 4r godkédnda av Kreditkommittén,
den verkstillande ledningens Kreditkommitté eller styrel-
sens Kreditutskott.

MARKNADSRISK

Marknadsrisk uppkommer pa grund av pris- och volati-
litetsforandringar pa de finansiella marknaderna. SEK:s
affairsmodell ger upphov till exponering mot rinterisk, valu-
tarisk, olika typer av spreadrisk samt starkt begransad expo-
nering mot ravaru- och aktierisk.

HANDELSER 2013

SEK har under 2013 infért ett nytt riskramverk for att hoja
nivan pa bolagets formaga att madta och rapportera mark-
nadsrisk. Utvecklingsarbetet har resulterat i forbattrad be-
rakningsmetodik samt inforandet av nya riskmatt. Ett 6ver-
gripande riskmétt har inforts och limiterats. Mattet mats
dagligen och beaktar de mest relevanta marknadsriskerna.
Vidare har aktie- och révarurisk samt volatilitetsriskmatt
lagts till.

RISKHANTERING

Styrelsens Finansutskott faststéller instruktioner som reg-
lerar SEK:s hantering av marknadsrisker. Dokumenten
definierar och begransar tydligt tilliten exponering mot
marknadsrisker. Vidare har SEK instruktioner som definie-
rar metodiken for hur marknadsrisk ska berdknas samt en
anvisning ddr arbetsuppgifter och informationsfloden ater-
ges vid hindelse av limitéverdrag. Instruktionerna omsitts
arligen. Uppmitta marknadsrisker rapporteras till chefen
for Lending and Funding, chefen for Risk, Finanskommittén
och styrelsens Finansutskott.
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MATNING OCH RAPPORTERING

Nedan foljer en redogorelse for hur SEK internt méter och
rapporterar marknadsrisk. For effekt pa resultat och Gvrigt
totalresultat avseende rénterisk se not 28.

Overgripande riskmatt

Det 6vergripande riskmattet 4r baserat pa analys av 48 sce-
narier som vardera har tre manaders tidshorisont. Scena-
rierna bestar av historiska marknadsrorelser fran samtliga
kvartal fran och med 2008 till och med 2013 och dessutom av
motsatta marknadsrorelser fran de historiska scenarierna,
sa kallade antitetiska marknadsrorelser. Metoden beraknar
péaverkan pa eget kapital med hjilp av marknadsrérelser fran
ett scenario tillsammans med SEK:s nuvarande marknads-
kansligheter. Risken ér limiterad pa det varsta scenarioutfal-
let, vilket for SEK vid utgangen av 2013 var antitetiska mark-
nadsrorelser fran fjarde kvartalet 2008. Risken uppgick da
till Skr 1 252 miljoner (1 994). Limiten &r faststélld till Skr
2 300 miljoner (ingen limit vid utgangen av 2012).

Rinterisk
Mitning och limitering av ranterisk i SEK delas upp i tvé ka-
tegorier:

o Verksamheten (exkl. S-systemet)

« Positioner hanforliga till eget kapital

Rinterisk i verksamheten

Rénterisken i verksamheten mits genom stresstest som nu-
vardesférandringen vid en parallellférskjutning uppat av
avkastningskurvan med en procentenhet. Positioner relate-
rade till eget kapital 4r exkluderade fran dessa berdkningar.
Limiten for ranterisk i verksamheten uppgick vid utgdngen
av 2013 till Skr 500 miljoner (70). Risken uppgick till Skr 105
miljoner vid utgingen av 2013. Limiten hojdes i samband
med metodforindring vid infoérandet av det nya riskram-
verket. JamfGrelsesiffror fran den tidigare metoden ar Skr 20
miljoner (42).

Rdnterisk fran positioner hanforliga till eget kapital

Malet for positioner hinforliga till eget kapital 4r att de ska
generera den riskfria rantan i SEK:s avkastningsmal. Darfor
mits ranterisken relativt en benchmarkportf6lj som bestar
av fastférrintade svenska statsobligationer med loptider
mellan ett och tio &r. Onskad rintebindning kan uppnas via
placeringar i virdepapper eller i form av derivattransaktio-
ner. Volymen av transaktioner med detta 4andamal uppgick
31 december 2013 till Skr 13,7 miljarder (14,7) med en ater-
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staende genomsnittlig 16ptid pa 3,8 ar (4,1). Rénterisken i
positioner hanforliga till eget kapital méts som nuvardesfor-
andringen vid en parallellforskjutning av avkastningskurvan
uppat med en procentenhet jamfért med SEK:s benchmark-
portfdlj. Ranterisken relativt benchmarkportfoljen uppgick
per 31 december 2013 till Skr 218 miljoner (136). Limiten
uppgar till Skr 250 miljoner (300). Ranterisken i enbart po-
sitioner hanforliga till eget kapital uppgick per 31 december
2013 till Skr 481 miljoner (553).

Spreadrisker

SEK &r exponerat mot spreadrisker som kan ge betydande
slag pa savil resultat som kapitalbas. Dessa slag utgor for
SEK periodiseringseffekter som huvudsakligen jamnar ut
sig 6ver tiden i och med att SEK i regel haller tillgangar och
skulder till forfall. SEK:s spreadrisker ér framst kreditspre-
adrisk i tillgangar, kreditspreadrisk i egen skuld och valuta-
basisspreadrisk.

Kreditspreadrisk i tillgangar

Kreditspreadrisk i tillgdngar visar en mojlig paverkan pa
SEK:s eget kapital, i form av orealiserat resultat, till f6ljd av
forandringar i tillgangars kreditspreadar for de tillgdngar
som redovisas till verkligt varde. Kreditspreadrisk i tillgdng-
ar mats som nuvérdesfordndringen efter att kreditspreadar-
na okat med en procentenhet. Vid utgangen av 2013 uppgick
kreditspreadrisk i tillgangar till Skr 412 miljoner (196) och
limiten till Skr 700 miljoner (500). Okningen i kreditspre-
adrisk i tillgdngar beror pa att nya likviditetsplaceringar
redovisas till verkligt varde och darfor paverkar kreditspre-
adrisken. Innan december 2012 redovisades i regel likvidi-
tetsplaceringar till upplupet anskaffningsvirde.

Kreditspreadrisk i egen skuld

Kreditspreadrisk i 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 for skulder redovi-
sade till verkligt virde. Denna risk sékras inte men ar limi-
terad. Kreditspreadrisk i egen skuld méts som nuvéirdesfor-
andringen efter att SEK:s egen kreditspread skiftats med 20
baspunkter. Vid utgangen av 2013 uppgick kreditspreadrisk i
egen skuld till Skr 835 miljoner (994) och limiten till Skr 1300
miljoner (ingen limit vid utgdngen av 2012). Metoden har
forandrats under dret och referenssiffran fran foregdende ar
har uppdaterats. Att risken har minskat beror pé att struktu-
rerad uppléning har minskat i volym.
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Valutabasisspreadrisk

En fordndring i valutabasisspreadar paverkar dels mark-
nadsvardet pa SEK:s positioner (valutabasisprisrisk) och
dels den framtida intjaningen (valutabasisnettorisk).

Valutabasisprisrisk

Valutabasisprisrisk méater en majlig paverkan pa SEK:s eget
kapital, i form av orealiserat resultat, till f6ljd av fordndring-
ar i valutabasisspreadar. Valutabasisprisrisk mats som nu-
vardesforandringen efter att valutabasisspreadar o6kat med
ett antal punkter (olika per valuta enligt schablon baserad
pa volatilitet). Risken for varje valutabasisspreadkurva abso-
lutsummeras. Vid utgangen av 2013 uppgick valutabasispris-
risken till Skr 371 miljoner (616). Limiten r Skr 750 miljoner
(ingen limit vid utgangen av 2012). Metoden har forandrats
under aret och referenssiftran fran féregaende ar har uppda-
terats. Att risken har minskat beror framforallt p4 att risken
till USD/EUR-basis spreaden har minskat.

Valutabasisnettorisk

I de fall upp- respektive utlaning inte ar valutamatchade ar
den framtida kostnaden for att omvandla upplaning till 6ns-
kad valuta beroende av valutabasisspreadar. Forandringar i
valutabasisspreadar kan saledes fa paverkan pa SEK:s fram-
tida réntenetto och denna risk méits med valutabasisnet-
toriskmattet. Valutabasisnettorisk mits som paverkan pa
SEK:s framtida intjaning till f6ljd av en antagen kostnads-
okning (olika per valuta enligt schablon baserad pa volatili-
tet) for forflyttning mellan valutor med valutabasisswappar.
Upplaningsoverskott i valutorna Skr, USD samt EUR anses
inte medfora valutabasisnettorisk, i och med att det ar dessa
valutor SEK strévar att inneha som beredskap for nyutla-
ning. Risken uppgick till Skr 113 miljoner (85) vid utgangen
av 2013. Limiten for valutabasisnettorisk uppgick till Skr 250
miljoner (190).

Valutarisk
SEK sakrar inte valutapositioner relaterade till orealiserade
vardeforandringar. Detta pd grund av att utifran SEK:s af-
farsmodell utgor orealiserade virdeférandringar huvudsak-
ligen periodiseringseffekter som jimnar ut sig 6ver tiden.
Den éterstdende valutarisken uppkommer till storsta de-
len 16pande till f6ljd av skillnaden mellan intékter och kost-
nader (rantemarginaler) i utlandsk valuta. Denna risk halls
pé en lag niva genom att matcha tillgangar och skulder va-
lutamaissigt eller genom anvindning av derivat. Ddrutover
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vaxlas rutinmassigt upparbetade vinster/forluster i utlandsk
valuta till svenska kronor.

Risken mits som vérdeférandringen av alla valutapositio-
ner i utlindsk valuta vid en antagen fordndring av valuta-
kursen mellan respektive valuta och svenska kronor med tio
procentenheter. Vid matning av risken bortses fran valuta-
positioner relaterade till orealiserade virdeforandringar. Va-
lutarisken uppgick till Skr 1,4 miljoner (2,6) vid utgangen av
2013. Limiten f6r valutarisk uppgick till Skr 15 miljoner (15).

Ravaru- och aktierisk samt volatilitetsrisker

SEK:s aktie- och ravarurisk samt aktie-, ravaru- och FX-
volatilitetsrisker uppkommer endast i den strukturerade
uppléningen. Resultatpaverkan uppkommer dock, dven om
samtliga strukturerade kassafloden matchas i en sidkrande
swap. Detta pa grund av att virderingen av obligationen tar
hénsyn till SEK:s egen kreditspread medan swappen inte pa-
verkas av denna kreditspread.

Réntevolatilitetsrisk uppstér i och med att SEK innehar af-
farer med fortidslosenmojligheter. Denna risk mats och ar
limiterad.

Révaru- och aktierisk samt volatilitetsrisker beriknas
med olika stresstester. Dessa risker var vid utgéngen av
2013 SMa.

LIKVIDITETS- OCH FINANSIERINGSRISK
Likviditets- och finansieringsrisk definieras som risken att
bolaget, inom en definierad tidsperiod, inte kan refinansiera
sina existerande tillgangar eller ar oférmaoget att mota utoka-
de krav pa likvida medel. Likviditetsrisk innefattar dven ris-
ken att bolaget tvingas lana till oférdelaktig rinta eller méste
sdlja tillgdngar till ofordelaktigt pris for att kunna fullgéra
sina betalningsataganden.

HANDELSER 2013

1januari 2013 infordes i Sverige ett kvantitativt krav pa likvi-
ditetstickningsgrad (Liquidity Coverage Ratio, LCR). Kra-
vet omfattar alla valutor ssmmanraknade savil som separat
i valutorna EUR och USD. SEK 6vervakar mattet pa daglig
basis och uppfyller vil lagstadgade krav.

RISKHANTERING

Hanteringen av SEK:s likviditets- och finansieringsrisker
regleras i styrdokument faststéillda av styrelsens Finansut-
skott. SEK har en konservativ policy avseende likviditets-
och finansieringsrisk. Policyn innebir att det for samtliga
kreditataganden - utestdende krediter savil som avtalade,

SEK ARSREDOVISNING 2013

annu ej utbetalda krediter - ska finnas tillganglig finansie-
ring for hela 16ptiden. For CIRR-krediterna, som SEK han-
terar for statens rdkning, raknar bolaget vid bedomningen
av om huruvida positiv availability foreligger, sin laneram
hos Riksgilden, som tillganglig finansiering, &ven om nagon
dragning inte gjorts under ramen. Denna policy medfor att
ingen refinansieringsrisk tillats. Vidare ger strategin dven
upphov till att upplanade medel, vilka dnnu inte betalats ut
i form av krediter, maste placeras i raintebarande virdepap-
per, sé kallade likviditetsplaceringar. Likviditets- och finan-
sieringsrisk mats regelbundet och rapporteras till styrelsens
Finansutskott, Finanskommittén, chefen for Lending &
Funding samt chefen for Treasury.

SEK:s konservativa policy avseende likviditets- och fi-
nansieringsrisk mats och rapporteras pa basis av olika prog-
noser avseende utvecklingen av tillgangliga medel jamfort
med SEK:s samtliga kreditataganden - utestaende krediter
sdval som avtalade, annu ej utbetalda krediter. Tillgdngliga
medel definieras som eget kapital, upplaning samt ldneram
hos Riksgilden. Tillgdngliga medel som inte tas i ansprak for
att finansiera utlining placeras i tillgangar av god kreditkva-
litet, se vidare avsnitt “Likviditetsplaceringar”. Laneramen,
beviljad till SEK av staten genom Riksgilden®, uppgaende
till Skr 8o miljarder (100), r giltig till och med 2014-12-31
och far nu endast utnyttjas for CIRR-krediter. Den del som
tidigare var avsedd for kommersiella lan (Skr 20 miljarder)
ar nu avslutad pa SEK:s begdran. Se dven graf “Utveckling
6ver tiden av SEK:s tillgdngliga medel” nedan. En del av
SEK:s strukturerade langfristiga upplaning kan komma att
fortidslosas, om vissa marknadsvillkor infrias. Detta inne-
bir att den verkliga 16ptiden for sadana kontrakt ar forknip-
pad med osdkerhet. I grafen ”Utveckling 6ver tiden av SEK:s
tillgdngliga medel” har sddan uppléning antagits forfalla vid
forsta mojliga tillfille. Detta antagande ér ett uttryck for den
forsiktighetsprincip, som bolaget tillimpar nir det giller
hantering av likviditets- och finansieringsrisk. I tilligg ge-
nomfér SEK olika kinslighetsanalyser med avseende pa sa-
dana instrument i vilka olika marknadsscenarier simuleras.

8 Laneramen hos Riksgalden medger SEK att erhalla finansiering pé 16pti-
der matchande de CIRR-krediter de ér avsedd att finansiera.
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UTVECKLING OVER TIDEN AV SEK:S TILLGANGLIGA MEDEL, PER 31 DECEMBER 2013

Skr miljarder

400
- Total uppléning, inklusive eget kapital
350 Kreditfacilitet hos Riksgalden
e Utlaning, dér ritt till fortida terbetalning utnyttjas, inklusive S-systemet
250
200
150
100
50
]
0 |
A N A N S N N N N SN N A PN NP
P P D AP AP AP AP 2 P o 7 5 % 5 > 7 2 P o D o 2 5 »
R I R R R A R A R N N N N R N R R I N A I
& X Q\(,’, Q\b' & Q\Qf Q\q, 69. &\, 69, RO 6{:’, D PP S N 65'\: O X S o 6‘;\' RS Qb‘\
L S 2 L S S S S S R S S S S S S NI S, S S S S S S S

MATNING OCH RAPPORTERING
SEK miter likviditetsrisk baserat pa ett antal prognoser
avseende utvecklingen av tillgdngliga medel jamf6rt med
utestdende kreditdtaganden. Savil mitning som rapporte-
ring delar in likviditetsrisker i dels det korta- och dels det
linga perspektivet. I det korta perspektivet ska underskott
undvikas. Detta regleras med hjalp av limiter och likviditets-
pronoser, per valuta, for de kommande atta dagarna. Lingre
likviditetsprognoser for perioder upp till ett ar produceras
regelbundet. Under mer turbulenta perioder placeras en allt
storre andel av tillgiangliga likvida medel i s& kallade 6ver-
natten placeringar for att sikerstilla tillgdngen pa likvida
medel i det korta perspektivet.

Den langsiktiga, strukturella, likviditetsrisken mits och
rapporteras regelbundet i enlighet med vad som beskrivits i
foregaende avsnitt Riskhantering, se sidan 75.

UPPLANING

SEK:s uppldningsstrategi regleras i styrdokumentet Finan-
sieringsstrategi som faststéllts av Finansutskottet. Finansie-
ringsstrategin syftar bland annat till att sakerstélla att SEK:s
upplaning ska vara vildiversifierad med avseende pa mark-
nader, investerare, motparter och valuta. Vad galler l6ptid
har SEK, vilket dven tidigare ndmnts, en konservativ policy

som innebar att det for samtliga kreditataganden - utesta-
ende krediter savil som avtalade, dnnu ej utbetalda kredi-
ter — ska finnas tillgénglig finansiering for hela 16ptiden. For
CIRR-krediterna, som SEK hanterar for statens rikning,
riknar bolaget vid bedémningen av om huruvida positiv
availability foreligger, sin laneram hos Riksgélden, som till-
ginglig finansiering, 4ven om nagon dragning inte gjorts
under ramen.

Kortfristig upplaning

I syfte att sikra tillgdng till upplaning har SEK revolverande
upplaningsprogram for I6ptider under ett ar. Dessa bestar
bland annat av ett US Commercial Paper program (UCP)
och ett European Commercial Paper program (ECP). Det
senare kan anvindas for att lana i olika valutor. Sedan ok-
tober 2013 har SEK inga volymer utestiende under nagot av
dessa program. Dock har bolaget framgangsrikt emitterat
under savidl UCP- som ECP-programmet under 2013. I tabell
“Program for kortfristig upplaning” beskrivs upplénings-
killorna. Den totala programstorleken uppgick till USD 7,0
miljarder (7,0), varav USD o,0 miljarder (1,6) utnyttjades 31
december 2013. SEK har ocksa en sa kallad swing line, vilken
fungerar som back up-facilitet for SEK:s revolverande upp-
laningsprogram for 16ptider under ett ar.
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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 2013-12-31 0 MUSD 0 MUSD
Utnyttjande 2012-12-31 1616 MUSD 0 MUSD

Loptid Hogst 270 dagar Hogst 364 dagar

" "Dealer of the Day-facilitet” erbjuder méjlighet for en marknadsaktor
som ej ar ett emissionsinstitut att arrangera enstaka emissioner under
certifikatprogrammet.

Langfristig upplaning

For att trygga tillgang till stora volymer uppléning, och for
att sakerstilla att bristande likviditet eller placeringsaptit
hos enskilda upplaningskillor inte ska utgora ett hinder for
verksamheten, emitterar SEK obligationer med olika struk-
turer, valutor och loptider. SEK genomfor dessutom emissi-
oner pa manga olika geografiska marknader. Foljande bilder
illustrerar nagra av aspekterna i diversifieringen av SEK:s
upplaning. Procentandelarna som redovisas i den forsta bil-
den &r inte jamforbara med belopp som redovisas i tabeller
”Ej efterstilld upplaning per kategorier” under not 18 da (i)
definitionen av strukturtyperna i bilden, som ar i enlighet
med intern uppf6ljning, skiljer sig fran den definition som
applicerats i not 18 samt att (ii) bilden utgar fran nominella
belopp och inte bokforda virden. Den tredje bilden visar
upptagen langfristig upplaning fordelad pa marknad under
2013. Som framgér av bilden nedan var Europa fortsatt den
viktigaste upplaningsmarknaden under 2013. Den nordame-
rikanska andelen okade jamfort med 2012, vilket bland an-
nat forklaras av att SEK emitterade fler benchmarkobligatio-
ner med global dokumentation vilket médnga amerikanska
investerare behover for att kunna investera. SEK:s langfris-
tiga nyupplaning uppgick under 2013 till Skr 95,2 miljarder
(43,2).

SEK ARSREDOVISNING 2013

TOTAL LANGFRISTIG UPPLANING PER
STRUKTURTYP, PER 31 DECEMBER 2013

B Standardobligationer, 68% (2012:51%)
B Valutalankad, 12% (2012: 18%)
Rintelidnkad, 8% (2012: 7%)
Aktielankad, 7% (2012: 17%)
Révarulinkad, 4% (2012: 6%)
Ovrigt, 1% (2012: 1%)

TOTAL LANGFRISTIG UPPLANING PER VALUTA, PER
31 DECEMBER 2013

A

UNDER 2013 UPPTAGEN LANGFRISTIG UPPLANING
FORDELAD PA MARKNAD

o

W USD, 49% (2012: 36%)
M EUR, 15% (2012: 8%)
H JPY, 13% (2012:27%)
B CHF, 5% (2012: 6%)
I GBP 4% (2012:4%)
M AUD, 3% (2012: 6%)
BRL, 3% (2012:3%)
SKR, 3% (2012:3%)
TRY, 1% (2012: 1%)
NOK, 1% (2012:2%)
NZD, 1% (2012: 1%)
Ovriga, 2% (2012: 3%)

M Europa, 36% (2012:37%)

M Nordamerika, 29% (2012: 23%)

M Japan, 18% (2012:22%)
Asien utéver Japan, | 1% (2012: 9%)
Mellanéstern/Afrika, 4% (2012: 5%)
Norden, 2% (2012: 4%)
Latinamerika, 0% (2012: 0%)
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LIKVIDITETSPLACERINGAR

For att mota SEK:s policy for likviditets- och finansierings-
risk kravs att upplanade medel, vilka dnnu inte betalats ut,
maéste placeras i rintebdrande vardepapper, sd kallade likvi-
ditetsplaceringar. Hanteringen av likviditetsplaceringar reg-
leras i sin tur i Likviditetsstrategin, vilken faststills av styrel-
sens Finansutskott. Storleken pa SEK:s likviditetsplaceringar
ar beroende av flera faktorer. SEK behover, som en del av lik-
viditetsplaceringarna, en likviditetsbuffert’ for att sikerstalla
att SEK kan fullgéra utbetalningar, vilka kan aktualiseras
under de sakerhetsavtal, som bolaget har med sina derivat-
motparter i syfte att dmsesidigt reglera motpartsrisker. For
detta dndamal avsitter bolaget Skr 15 miljarder (15). I SEK:s
Finanspolicy, vilken faststills av Styrelsen, stipuleras att det
for SEK:s samtliga kreditataganden — utestdende séval som
avtalade, dnnu ej utbetalda krediter — ska finnas tillganglig
finansiering for hela 16ptiden. Fér CIRR-krediterna, som
SEK hanterar for statens rikning, raknar bolaget vid bedom-
ningen av om huruvida positiv availability foreligger, sin 1a-
neram hos Riksgilden, som tillginglig finansiering, aven om
nédgon dragning inte gjorts under ramen. En av de storsta bi-
dragande faktorerna for likviditetsplaceringarnas storlek ar
volymen av de avtalade 4nnu ej utbetalda kreditatagandena.
Vid utgangen av 2013 uppgick avtalade ej utbetalda kredita-
taganden till Skr 20,5 miljarder (25,9), vilket motsvarade 23,6
procent (29,6) av den totala storleken av likviditetsplace-
ringarna. Dérutover innefattar likviditetsplaceringarna en
beredskap for SEK:s bedémda nyutlaningsbehov vilken ef-
terstravar att mojliggora for SEK att under minst 6 manader
kunna fortsitta att ldmna nya krediter i normal omfattning,
aven om upplaningsmarknaderna skulle vara helt eller delvis
stingda. Per den 31 december 2013 uppgick denna beredskap
till Skr 44,5 miljarder (44,3), vilket motsvarade 11 ménaders
(9) nyutlaningsberedskap. En metodforandring genomfor-
des under 2013 vilket bidrar till den 6kade beredskapen jam-
fort med 2012. Dartill férklaras den hoga beredskapen del-
vis dven av att kommande stora upplaningsforfall redan har
refinansierats via bland annat en ny benchmarkobligation.
Forfalloprofilen i likviditetsplaceringarna ska ta hansyn till
nettoforfall mellan uppléning och utlaning. Placeringar ska
goras 1 tillgdngar av god kreditkvalitet. Vid placeringstill-
fallet ska hinsyn tas till omsattningsbarhet under normala
marknadsforhallanden samt placeringsvaluta ska vara i

° Likviditetsbufferten ar en intern bedomning av hur stora de potentiella utbe-
talningarna kan komma att bli under sikerhetsavtal, vilket innebér att den inte
byggs upp av specifika kontrakt till skillnad fran Likviditetsreserven.
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enlighet med faststéllda riktlinjer. Vidare ska duration och
loptid pa tillgdngarna anpassas i enlighet med faststéillda
riktlinjer. SEK har for avsikt att tillgdngarna planenligt ska
hallas till forfall. Volymen likviditetsplaceringar minskade
négot under aret och uppgick vid utgédngen av 2013 till Skr
86,9 miljarder (877). Foljande bilder illustrerar likviditets-
placeringar med avseende pa exponeringstyp, aterstdende
16ptid och rating per 31 december 2013. Under 2013 har den
aterstiende loptiden minskat i portféljen. Dock har ett fatal
langre placeringar med 16ptider upp till 5 ar gjorts i svenska
sdkerstillda obligationer med hogsta kreditkvalitet. Samt-
liga av dessa dr medrikningsbara i det kvantitativa likvidi-
tetsriskméttet likviditetstickningsgrad (LCR). Vidare har
kreditkvaliteten pé innehaven varit stabil under 2013.

LIKVIDITETSPLACERINGAR PER EXPONERINGSTYP,
PER 31 DECEMBER 2013

M Finansiella institut, 43% (2012: 46%)

M Stater och offentliga enheter, 28%
(2012:25%)
Positioner i virdepapperiseringar, 9%
(2012: 11%)
Foretag, 9% (2012:7%)
Sakerstillda obligationer, 7% (2012: 7%)
CDS-avtickta foretag, 4% (2012: 4%)

LIKVIDITETSPLACERINGAR PER ATERSTAENDE
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LIKVIDITETSPLACERINGAR PER RATING BASERAD
PA NETTOEXPONERING
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BEREDSKAPSPLAN

SEK har en beredskapsplan for hantering av likviditetskriser.
Planen definierar vad SEK bedémer konstituera en likvidi-
tetskris och redovisar vilka atgarder bolaget avser vidta, om
en sadan kris bedoms foreligga. Vidare beskrivs beslutsor-
ganisationen vid en likviditetskris. Planen omfattar dven en
intern och extern kommunikationsplan. Beredskapsplanen
ar dven starkt sammankopplad med utférandet och resul-
taten av de scenarioanalyser som genomfors, vilka beskrivs
nedan.

SCENARIOANALYSER

SEK genomfér regelbundet scenarioanalyser i syfte att 6ka
beredskap samt sdkerstdlla att bolaget klarar av situationer,
dar till exempel olika finansieringskallor helt eller delvis
slutar att fungera. Scenarierna tacker savil foretagsspeci-
fika som marknadsrelaterade problem, sévél enskilt som i
kombination. Utfallet av scenarierna 6verensstimmer med
SEK:s konservativa Finanspolicy, avseende likviditets- och
finansieringsrisk.

Bilden ”Scenario Marknadsstress” visar utvecklingen av
ackumulerade kassafloden for ett scenario fér marknads-
relaterade problem. Négra av antagandena bakom detta
scenario ér till exempel, att all uppldning som forfaller inte
kan erséttas fullt ut, utbetalningar under sikerhetsavtal blir
nodvandiga samt att SEK moter samtliga kreditataganden
— utestdende krediter savil som avtalade, annu ej utbetalda
krediter. Dessutom fortsdtter bolaget att bevilja och betala
ut nya krediter i enlighet med den faststallda affarsplanen.
Vidare tas hdnsyn till att viss del av likviditetsplaceringarna

SEK ARSREDOVISNING 2013

med kort framférhallning kan omvandlas till likvida medel.
I tillagg till detta, innehar SEK betydande belopp av tillgdng-
ar som ar godkdnda som sikerheter i centralbanker. Dessa
har inte tagits i ansprék i scenariot nedan. Istéllet tjanar de
som en ytterligare resurs for de fall att marknadsforhallan-
dena skulle bli 4n mer ofordelaktiga an forvantat. Denna ex-
tra resurs skulle dirmed kunna komma att anvindas for att
kompensera for det potentiella underskott i ackumulerade
kassafloden som stresstestet visar. En analys visar att under-
skottet i stresstestet frin och med juni 2014 frimst forkla-
ras av antagandet om utbetalningar under sikerhetsavtal i
kombination med forfall i upplaningen. SEK:s beldningsbara
vardepapper sikerstiller att principerna i Finanspolicyn
uppfylls. Laneram hos Riksgalden har inte tagits i ansprak
vid genomférandet av dessa stresstester.

SCENARIO MARKNADSSTRESS

Skr miljarder
40
35
30

Belaningsbara virdepapper
== Ackumulerat nettofléde (Skr mdr)
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OPERATIV RISK

Operativ risk definieras som risken for forluster till f6ljd av
icke andamalsenliga processer, manskliga fel, felaktiga sys-
tem eller externa hiandelser. Definitionen inkluderar &ven
legal risk. SEK:s aptit for operativ risk dr 14g. Risker som
bedéms ligga pa medelniva eller pa en hog nivé ska begrin-
sas. Riskaptiten for forluster" till foljd av incidenter ar Skr
10 miljoner per rullande 12 ménader, eller Skr 3 miljoner fér
enskilt kvartal.

HANDELSER 2013

Bolaget har under 2013 vidareutvecklat riskramverket och
har definierat riskaptiten for forluster till f6ljd av incidenter
liksom vilka typer av incidenter som typiskt ligger utanfor
aptiten. Bolaget har ocksa beslutat om végledande kriterier
som utgor utgangspunkt vid bedomning av risknivan for
operativ risk.

Inom SEK ska hindelser, oavsett resultatpaverkans stor-
lek, relaterade till brister i hantering, processer, system,
regelefterlevnad eller dylikt rapporteras enligt bolagets rutin
for incidentrapportering. Under aret har 153 (111) incidenter
rapporterats. Summa forluster till foljd av incidenter upp-
gick till Skr 4,4 miljoner (3,8).

1 SEK tillimpar en 3-gradig skala vid bedomningen av operativ risk; lag,
medel och hog.
' Med forluster avses faktiska och berdknade direkta externa kostnader.
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RISKHANTERING

Ansvar och intern styrning

Operativ risk finns potentiellt inom alla affirs- och stod-
verksamheter inom SEK. Detta medf6r att samtliga funktio-
ner inom bolaget utgor del av den forsta forsvarslinjen vad
det giller dgarskap av operativa risker. Varje funktion an-
svarar saledes for de operativa risker som uppstér inom den
egna funktionen. Ansvaret f6r uppfoljning, analys och rap-
portering av operativ risk ligger hos Operational Risk Con-
trol. Vidare ansvarar Operational Risk Control for att tillse
att bolaget efterlever ramverket for operativ risk. Internkon-
trollkommittén 4r den kommitté i bolaget som ansvarar for
hantering och uppfoljning av operativa risker.

Som stdd for hanteringen arbetar bolaget efter ett ramverk
for operativ risk. Ramverket tar sin utgdngspunkt i bolagets
riskaptit och i mélet med hanteringen. Riskaptiten anger in-
riktning och ramar for styrning av risken, vilken konkreti-
seras i verksamhetsstyrning i form av en policy for operativ
risk, instruktioner, anvisningar men aven i den kultur som
rader i bolaget. Styrdokumenten beskriver riskhanterings-
processen och anger vilka aktiviteter och moment, som in-
gar i processen samt hur de ska utforas. I styrdokumenten
anges ocksa hur ansvaret dr organiserat med avseende pa
utférande, uppfoljning och efterlevnad av riskhanteringen.
Policyn ér utfirdad av styrelsen och instruktionerna ar ut-
firdade av verkstillande direktoren.
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Riskhanteringsprocess

SEK ARSREDOVISNING 2013

SEK identifierar, virderar, hanterar och rapporterar de operativa riskerna i enlighet med en riskhanteringsprocess bestaende

av 6 huvudmoment.

RISKIDENTIFIERING

Handelser som kan aventyra bolagets mal pa overgripande eller nedbruten
niva ska identifieras I6pande och med viss regelbundenhet. Identifiering ska

utforas:
(i) lopandeilinjen,

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

system,

(iii) i samband med intraffade incidenter samt
(iv) med en arlig riskanalys av samtliga funktioner och processer inom bo-

laget.

RAPPORTERING OCH ATERKOPPLING

Rapporteringen har sin utgangspunkt i den rapportering som skickas fran
den forsta forsvarslinjen, riskdgarna, till Risk Control. Risk Control analy-
serar och sammanstiller samt rapporterar till olika beslutsfattare i bolaget,
bland annat Internkontrollkommittén, samt till styrelsen. Det finns ocksa en
process faststalld for terkoppling fran beslutsinstanserna till dem som utfor
riskhanteringen.

UPPFOLJNING
Analys och uppf6ljning ska utforas for att

(i) fanga forandringar i riskprofilen/riskexponeringen Gver tiden,
(ii) for att tillse att befintliga atgarder, sasom kontroller ér effektiva,
(iii) for att tillse att risknivén ligger inom riskaptiten och

(iv) att storleken pa kapitalet dr adekvat.

Effektiviteten i riskramverket ska ses 6ver arligen.

RISKVARDERING

De identifierade riskerna ska sedan varderas. Virdering gors utifran hur all-
varlig konsekvens riskerna, om de intréffar, kan medfora for bolaget samt
hur sannolikt det 4r att risken intraffar. Virderingen tar utgdngspunkt i
SEK:s aptit for operativ risk.

BESLUT

Nar risker har identifierats och vérderats ska beslut tas om hur de ”pa basis
av” riskvarderingen ska hanteras. Bolaget ser huvudsakligen tre handlings-
alternativ

(i) eliminera,

(ii) reducera eller

(iii) acceptera risken.

Utifran den overgripande riskaptiten har det fortydligats, med beaktande
av riskens vérdering, vilka risker som ligger inom riskaptiten och kan ac-
cepteras samt vilka som ligger utanfor riskaptiten och ska elimineras eller
reduceras.

GENOMFORANDE

Den beslutade hanteringen av riskexponeringarna ska genomforas inneba-
randes att

(i) beslutade atgirder for att nedbringa riskexponeringar utarbetas och im-
plementeras, exempelvis kontroller,

(ii) incidenter analyseras, rapporteras och atgardas samt att

(iii) kontinuitet avseende verksamhetskritiska processer och system plane-
ras, dokumenteras, 6vas och utbildas.
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MATNING

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

(i) antalet ’hogt” virderade risker (rod),

(ii) storleken pd forluster till foljd av incidenter de senaste
fyra kvartalen,

(iif) huruvida det forekommit, och i sa fall hur ménga,
incidenter som ligger utanfér SEK:s riskaptit for inci-
denthindelse under de senaste 4 kvartalen,

(iv) huruvida bolaget bedomer att bolaget har effektiva
interna kontroller 6ver den finansiella rapporteringen
inom ramen for SOX 404.

SEK ARSREDOVISNING 2013

HALLBARHETSRISKER

Hallbarhetsrisker innebar risken att SEK direkt eller indirekt
bidrar till brott mot ménskliga rattigheter, bristande affars-
etik, mutor eller annan korruption, penningtvitt eller finan-
siering av terrorism, miljébrott eller oaktsamhet mot mil-
jon eller oacceptabla arbetsvillkor. SEK:s uppdrag innebér
att bolaget finansierar export till projekt och verksamheter
i lander med hog social och miljomassig risk. SEK:s har en
undersokningsplikt i samband med utlaning till exportfore-
tag och deras kunder. SEK stravar efter att stélla tillrdckliga
krav for att motverka negativ miljomaéssig och social paver-
kan i de verksamheter bolaget finansierar. For styrning av
hallbarhetsrisker se bolagsstyrningsrapporten, sidan 8s. I
tabellen nedan illustreras de huvudsakliga hallbarhetsris-
ker som SEK hanterar. Arbete pdgar med att dven inkludera
héllbarhetsrisker i samband med SEK:s upplaning.
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RISKOMRADE OCH ANSVAR RISKBILD RISKHANTERING

Penningtvitt och finansiering av terrorism

Risken att SEK bidrar eller medverkar SEK bedomer att risken for att medverka ~ Utbildning - under dr 2013 genomgick

till penningtvitt eller finansiering av till penningtvitt eller finansiering av 97 procent av SEK:s medarbetare en
terrorism. terrorism ér generellt 1dg da bolaget har utbildning i metoder, trender och ménster
SEK har en skyldighet att stinga kanaler €1} relativt begransad kundbas och ménga inom penningtvitt och finansiering av
som penningtvittare anvinder och skydda storre och genomlysta motparter. SEK terrorism.

hanterar inte inldning fran allménheten.

bolaget fran att anvandas for penningtvatt Riskanpassad kundkdnnedomsrutin med

och terroristfinansiering Forhojd risk identifieras framst i samband kontroller via systemet Worldcheck (www.
med: worldcheck.com)
Slutkundsfinansiering i lander med hog Dialog med exportérer och agentbanker
risk for penningtvitt och korruption Rutin for att undersdka skal till fortida

En lantagare gor en storre amortering &n  amortering eller betalning. Pengar som
forvantat eller en fortida aterbetalning av  inte forvintas av SEK skickas tillbaka till

ett lan avsandaren.

Risk for penningtvitt genom en De banker och "dealers” som genomfor
investering i SEK:s uppldningsprogram SEK:s upplaningstransaktioner omfattas av
Tredje part/bank hanterar SEK:s penningtvittslagstiftning

transaktioner i hogrisk lander Agentbanker ska signera ”Wolfsberg Anti-

Money Laundry Questionnaire”

Korruption och annan ekonomisk brottslighet

Risken att SEK medverkar eller kan SEK har analyserat hela verksamheten och Anti-korruptionsprogram och policy
kopplas till ndgon form av korruption eller identifierat foljande huvudsakliga risker: Tydligt uttalande frin SEK:s ledning mot
IO Leverantor av varor och tjdnster till SEK  all form av korruption och mutor

SEK har ett ansvar att etablera rutiner och  ger oldmpliga formaner till anstallda Uppforandekod som omfattar anstillda
kontroller for att leva upp till OECD:s Motparter vid uppldningstransaktioner och leverantérer

konvention mot mutor, svensk lag och ger oldmpliga forméner till anstllda Instruktion for representation och gavor

vara intressenters visentliga forvantningar o .
pé ett proaktivt anti-korruptionsarbete. Agent/konsult/lega.l radglvare anvinder Utbildning - under ar 2013 utbildades
del av SEK:s betalning till mutor 94 procent av SEK:s anstillda (samtliga
Lantagare eller exportor anvander sigav i verkstéllande ledning deltog) i
mutor i samband med transaktioner som  uppforandekoden.

SEK finansierar Sanktioner for anstillda och

Bank som agerar pa uppdrag av SEK leverantorer som brister i efterlevnad av

anviander mutor i samband med uppforandekoden

transaktioner som SEK finansierar Kontakt etablerad med Riksenheten mot
mutor

Fordjupad granskning vid finansiering av
transaktioner i linder med vésentlig risk
for korruption

Antikorruptionsdeklaration fran
exportorer och antikorruptionskausuler i
laneavtal

Externt “whistleblowersystem”
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RISKOMRADE OCH ANSVAR
Minskliga rittigheter

Risken att SEK indirekt eller direkt
medverkar till brott mot ménskliga
rittigheter.

SEK:s ansvar ir att stilla tillrackliga

krav pé foretag och projekt som SEK
finansierar i syfte att de ska leva upp till
FN:s vigledande principer for foretag
och ménskliga rittigheter. Kraven ska
vara i relation till den koppling foretaget/
projektet har till en potentiell krankning
av ménskliga rattigheter och graden av
allvaret i krdnkningen.

Social och miljomassig hdansyn vid projekt

Risken att SEK finansierar svenska
leveranser till projekt som inte lever upp
till internationell social och miljomassig
standard.

SEK har ett ansvar att identifiera och
hantera risker for social och miljohansyn i
enlighet med OECD:s rekommendationer
och gemensamma forhallningssitt for
milj6- och social hansyn vid statsstédda
exportkrediter (OECD "Common
Approaches”).

RISK- OCH KAPITALHANTERING

RISKBILD

SEK ARSREDOVISNING 2013

RISKHANTERING

SEK:s riskbild 4r att indirekt medverka till Utbildning av SEK:s affiarsansvariga i SEK:s

brott mot ménskliga rattigheter genom
var utlaning (affarsrelation). Det kan
framforallt ske pa tre sitt:

SEK finansierar svenska leveranser till
projekt i linder med hog risk for brott
mot ménskliga rittigheter och dér
projekten har en omfattning som kan
forvintas paverka lokalsamhéllen eller
ursprungsbefolkning.

SEK finansierar svenska leveranser till
linder och branscher med hog risk for
brott mot ménskliga rattigheter

SEK finansierar leverans till eller
investering av en motpart som varit
involverad i tidigare incidenter avseende
krankningar av ménskliga rattigheter.

SEK identifierar framforallt f6ljande
risker:

Projekt i lander med sérkilt hog risk for
brott mot ménskliga réttigheter och for
korruption

Projekt i kdnsliga omraden

Projekt i lander dar det &r svart for
exportoren att fa tillgang till information

metod for hallbar finansiering

Lander med hog risk for brott mot
manskliga rattigheter identifieras med
hjélp av verktyget Maplecroft (www.
maplecroft.com)

Foretag och verksamheter som varit
inblandade i brott mot ménskliga
rittigheter identifieras med hjilp av
systemet RepRisk (www.reprisk.com)

Storre projekt utvirderas mot “IFC
Performance Standards” (www.IFC.org)

All utlining utvirderas utifran riskbilden.
Kontrollfragor vid hog risk for brott mot
manskliga rattigheter

Fordjupad granskning vid
konfliktdrabbade omraden, i storre projekt,
vasentliga incidenter eller linder med
sarskilt hog risk for brott mot manskliga
rittigheter.

Utbildning av SEK:s affirsansvariga i
SEK:s metod for hallbar finansiering
Hallbarhetsanalytiker genomfor férdjupad
granskning

Platsbesok vid behov

Krav i laneavtal att dtgirda eventuella
avvikelser mot internationell standard

Uppfoljning vid behov
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INTERN KAPITALUTVARDERING

Under Basel II pelare 2 har foretagen fatt ansvar for att ut-
forma en egen process for intern kapitalutvardering (IKU).
Inneborden ar att foretagen pa ett samlat och allsidigt sétt ska
kartlagga sina risker och bedéma sin riskhantering och mot
bakgrund dirav bedoma sitt kapitalbehov, samt kommuni-
cera analyser och slutsatser till Finansinspektionen. Kapital-
utvarderingen ska vara dokumenterad och tydliggjord i hela
foretaget. Som ett element i den strategiska planeringen har
SEK:s styrelse och foretagsledning att fastlagga bolagets ri-
skaptit samt att sitta tydliga mal avseende kapitalstrukturen.
En central del av bolagets kapitalplanering utgérs av att bo-
laget genomf6r en scenarioanalys. Scenarioanalysen belyser
i sammanfattning hur det samlade kapitalbehovet paverkas
av en ogynnsam omvarldsutveckling. Bland annat analyse-
ras och beaktas effekterna av en europeisk statsskuldkris och
den osikerhet som da skulle rada pa den finansiella markna-
den. I not 28 redovisas SEK:s statsexponeringar mot Europa,
se tabeller under "Kreditexponeringar Europa, per expone-
ringsklass och riskavtackningsmetod”. SEK:s kapitalutvérde-
ring omfattar ocksa en utvirdering av kommande regelverks
péaverkan pé bolaget. Utvirderingen visar att SEK kommer
att kunna mota savil krav enligt CRR/CRD IV som EMIR-
regelverket vid den tidpunkt da de trader i kraft.

SEK:s kapitalutvirdering bedoms ligga vl i linje med re-
gelverkets underliggande principer, tankegangar och varde-
ringar.

For berdkning av kapitalbehovet under pelare 2 tillimpar
SEK andra metoder 4n de som anvinds for berdkning av ka-
pitalkravet under pelare 1. Under pelare 2 analyseras utdver
de risker som kapitalticks under pelare 1 dven ett antal andra
risker. Riskerna analyseras utifrn ett proportionalitetsper-
spektiv, dir de for SEK mest betydande riskerna ges mest
uppmirksamhet. Vid bedomning av kapitalbehovet under
pelare 2 har SEK:s bedémning utgangspunkt i bolagets in-
terna berakning av sé kallat ekonomiskt kapital. Ekonomiskt
kapital utgor en central del av bolagets interna kapitalutvar-
dering och ér i jamforelse med det legala kapitalkravet un-
der pelare 1 ett mer precist och riskkénsligt métt. Det totala
kapitalbehovet under pelare 2 uppgick till Skr 9 988 miljo-
ner (8 862) per den 31 december 2013, dér Skr 7 980 miljoner
(7 243) ar hanforbart till kreditrisk, Skr 345 miljoner (321) 4r
héanforbart till operativ risk och Skr 1663 miljoner (1298)
ar hanforbart till marknadsrisk. Detta kan jaimféras med
kapitalkravet under pelare 1 som uppgick i Skr 6 0o2 miljo-
ner (5 720), per den 31 december 2013, ddr Skr 5 592 miljoner
(5 258) dr hanforbart till kreditrisk, Skr 293 miljoner (284) 4r
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hénforbart till operativ risk, Skr 112 miljoner (178) r hanfor-
bart till valutakursrisk och Skr 5 miljoner () ar hanforbart
till rdvarurisk, se not 27 for vidare information.

For kreditrisk baseras ekonomiskt kapital pa en kvanti-
tativ ansats dar Value at Risk (VaR) berdknas pa konfidens-
nivén 99,9 procent. Denna kvantitativa skattning gors med
ett simuleringsbaserat verktyg vars utdata bland annat 4r en
sannolikhetsfordelning 6ver kreditportfoljens virde pé en
bestaimd tidshorisont (normalt ett &r). Denna kvantitativa
ansats kompletteras dven med en jamforande analys av ka-
pitalkravet under pelare 1 och ekonomiskt kapital samt med
kvalitativa bedomningar. Det primira syftet med analysen
ar att utvirdera huruvida det totala kapitalbehovet med hin-
syn till pelare 2 bor sittas hogre dn det framréknade kapital-
kravet under pelare 1.

I den jamférande analysen har det bedomts som centralt
att kunna dekomponera differensen med avseende pé olika
enskilda faktorer. Aven om differensen (netto) kan vara li-
ten, sd visar analysen att skillnaden mellan synsitten under
pelare 1 respektive pelare 2 avseende enskilda faktorer kan
ha en stor paverkan pa kvantifieringen av risken. Faktorer
som hojer kapitalbehovet i den samlade interna kapitalut-
varderingen utgors bland annat av att bolaget har en forsik-
tigare syn pé forlustandelen vid fallissemang 4n under pelare
1. Tva andra faktorer som hgjer kapitalbehovet dr att bolaget
under pelare 2 dels beaktar namnkoncentration och dels an-
vander en mer konservativ korrelationssats dir bland annat
koncentrationer i portf6ljen till foljd av geografisk hemvist
samt branschtillhorighet fingas. Vidare tilliter regelverket
att vissa typer av exponeringar helt fir undantas fran kapi-
talkrav under pelare 1. Det dr dock SEK:s bedomning att ett
kapitalbehov foreligger &ven for sidana exponeringar. Re-
gelverket beaktar inte under pelare 1 den riskreduktion som
en mycket kort 16ptid medfor. Bolagets modell for berakning
av ekonomiskt kapital tar hdnsyn till denna effekt. En positiv
faktor, som bolaget inte tillats tillgodordkna sig under pelare
1, dr den fulla effekten av riskreduktion via utnyttjandet av
garantier och kreditderivat (det vill siga kombinationsris-
ker, eller sa kallat dubbelt fallissemang) samt sakerhetsavtal
med kreditderivatutstallare. Sammantaget utgor, avseende
kreditrisk, SEK:s korrelationsansats det enskilt storsta till-
kommande riskbidraget i bolagets komparativa analys.
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STYRNING AV VERKSAMHETEN OCH
BESLUTSFATTANDE

Nedan ldmnas information om bolagsstyrning enligt Svensk
kod for bolagsstyrning (Koden) (www.bolagsstyrning.se)
betriffande verksambhetséret 2013. Bolagsordning, &garan-
visning, material frin senaste bolagsstimmorna med mera
finns tillgdngliga pa foretagets webbplats (www.sek.se) un-
der "Om SEK”. 2013 ars bolagsstyrningsrapport har gran-
skats av bolagets revisorer.

Formagan att uppritthalla ett hogt fortroende hos kunder,
dgare, investerare och andra intressenter ar av avgorande
betydelse for SEK. For att uppné detta laggs stor vikt vid att
skapa en tydlig och effektiv ansvarsférdelning och styrning
samt sdkerstilla en god intern kontroll. Under 2012 intraf-
fade en incident rorande intressekonflikter som har féranlett
atgarder under savil 2012 som 2013 for att stirka den interna
kontrollen med tydligare regler kring identifiering och han-
tering av sddana konflikter.

VIKTIGA REGELVERK

AB Svensk Exportkredit dr ett svenskt publikt aktiebo-
lag med site i Stockholm. Dérmed tillimpas den svenska
Aktiebolagslagen, vilket bland annat innebir att det finns
en styrelse som utses av en bolagsstimma. Styrelsen utser
i sin tur en verkstallande direktor, som skoter den lopande
forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar.
Arsstimman beslutar om SEK:s bolagsordning, som bland
annat anger vilken verksamhet bolaget ska bedriva. SEK:s
bolagsstyrning baseras pd svenska och utlindska rttsregler,
bolagets dgaranvisning, bolagsordningen, styrelsens arbets-
ordning samt andra interna policies och instruktioner. I till-
lampliga delar foljer SEK dven de bestimmelser som giller
for bolag registrerade pa de borsplatser dar SEK har vérde-
papper noterade.

SEK égs till 100 procent av den svenska staten. SEK fol-
jer svenska statens dgarpolicy och riktlinjer for foretag med
statligt dgande (“statens agarpolicy”) (www.regeringen.se)
samt sin dgaranvisning. SEK tillimpar Koden och ser den
som ett av flera viktiga styrande regelverk for extern rap-
portering och kommunikation. SEK viljer i vissa fall att av-
vika fran Koden i enlighet med Kodens bestimmelser om
att ”folja eller forklara” Den huvudsakliga anledningen till
sddana avvikelser dr SEK:s dgarforhallande som innebir att
SEK ér ett av staten heldgt bolag och darigenom inte ar ett
noterat foretag med spritt dgande.

SEK iér ocksa ett kreditmarknadsbolag och foljer darfor
lagen om bank- och finansieringsrorelse samt Finansinspek-
tionens foreskrifter. Eftersom SEK emitterar vissa virdepap-
per i USA lyder bolaget ocksa under tillimplig amerikansk
lagstiftning.

AVVIKELSER FRAN KODEN
Pa foljande punkter avviker SEK:s styrning betriffande ra-
kenskapséret 2013 fran de krav som finns i Koden:

VALBEREDNING
SEK saknar pd grund av dgarstrukturen en valberedning.
Nomineringsprocessen foljer i stillet svenska statens dgar-

policy.

ORDFORANDE VID ARSSTAMMA

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

UTSEENDE AV REVISOR
Processen for att utse revisorer foljer de principer som be-
skrivs i svenska statens dgarpolicy.

STYRELSENS OBEROENDE TILL AGAREN

SEK redovisar inte huruvida styrelseledaméter ar oberoende
iforhallande till dgaren. Detta i enlighet med statens dgarpo-
licy, som anger att nomineringar till styrelsen ska offentlig-
goras enligt Kodens riktlinjer med undantag for redovisning
av oberoende i forhéllande till storre dgare. I statligt helagda
bolag saknas skal for att redovisa oberoende eftersom det
inte finns ett minoritetsintresse att ta hansyn till.

PRINCIPER OCH STYRMEDEL FOR
HALLBARHETSARBETET

Arbetet med hallbart foretagande ar en integrerad del av
SEK:s verksamhet, afférsplan och strategi. Hallbarhetsar-
betet styrs av internationella och nationella regelverk och
riktlinjer tillsammans med statens dgarpolicy, var 4dgares
anvisning samt interna styrdokument. Hallbarhetsmél och
strategier for att uppna mélen finns beskrivna i férvaltnings-
berittelsen pé sid 55-56.
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STATENS AGARPOLICY OCH RIKTLINJER FOR FORETAG
MED STATLIGT AGANDE
I statens dgarpolicy anges att statligt d4gda bolag ska agera
foredomligt inom omradet Héllbart foretagande. Hallbart
foretagande innefattar omradena ménskliga réttigheter, ar-
betsvillkor, miljo, anti-korruption och afférsetik samt jam-
stédlldhet och mangfald. En viktig del i det arbetet 4r att ef-
terleva internationella riktlinjer. Statligt 4gda bolag ska ha
en genomtiankt och forankrad policy och strategi samt fast-
stillda mal inom Hallbart féretagande.

Enligt statens riktlinjer for extern rapportering ska SEK
publicera en hallbarhetsredovisning enligt Global Reporting
Initiative (GRI:s) riktlinjer.

OECD:S RIKTLINJER

Som ett statligt 4gt foretag inom det svenska exportkredit-
systemet foljer SEK nationella och internationella riktlinjer
inom OECD. Vid kreditgivning reglerar OECD:s gemen-
samma forhallningssitt fér miljé- och social hiansyn vid
statsstodda exportkrediter ("Common Approaches”). I arbe-
tet mot korruption foljer SEK OECD:s konvention om be-
kdmpande av bestickning av utlindska offentliga tjansteméan
i internationella affirsférhallanden och OECD:s handlings-
plan mot korruption for statsstodda krediter. OECD:s rikt-
linjer f6r multinationella foretag ar en viktig utgangspunkt
vid granskning av multinationell verksamhet.

GLOBAL COMPACT

Ar 2011 skrev SEK under FN:s Global Compact och har dar-
med étagit sig att aktivt bidra till att driva de tio principerna
kring miljo, arbetsvillkor, manskliga rattigheter och antikor-
ruption. SEK redovisar det arbetet i en arlig rapport till FN i
form av en Communications on Progress (CoP) som gar att
ladda ned fran unglobalcompact.org.
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INTERNA STYRDOKUMENT

Det overgripande héllbarhetsarbetet regleras i “Policy for
héllbart foretagande”. Uppférandekoden omfattar alla SEK:s
medarbetare och styrelseledamoéter, konsulter samt alla an-
dra som i nagon roll har ett uppdrag for eller representerar
SEK. Merparten av uppférandekoden omfattar aven SEK:s
leverant6rer och deras underleverantorer. Uppforandeko-
den reglerar det etiska agerandet. I kreditinstruktion och
-policy regleras hur hallbarhetsrisker ska hanteras och be-
slutas. I policy avseende atgiarder mot penningtvitt och fi-
nansiering av terrorism samt annan brottslighet regleras
SEK:s atgarder mot penningtvitt och finansiering av terro-
rism.

INTERNA STYRPROCESSER

Styrelsen beslutar om hallbarhetsmal och -strategier. Hall-
barhetsfragor inom respektive omrade bereds och hanteras i
styrelsens olika utskott. Verkstéllande direktéren har det yt-
tersta ansvaret for att implementera hallbarhetsstrategierna
i verksamheten. Hallbarhetschefen har ansvaret for att leda
arbetet med att integrera hallbarhetsfragor i SEK:s operativa
verksamhet. Hantering av hallbarhetsrisker utgor en inte-
grerad del av kreditprocessen.

SEK:S NATVERK FOR ETT HALLBART FORETAGANDE

« Transparency International Business Group

« OECD:s arbetsgrupper for miljofragor vid statsstodda
krediter

o Globalt ansvar

o Natverk for hallbarhetsfragor i de statligt d4gda foretagen

« Milj6teknikexportgruppen

« Svenska ICC:s referensgrupp inom CSR
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STRUKTUR FOR BOLAGSSTYRNING
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Externt ramverk
Lagar, forordningar, féreskrifter, koden, borsregler,

statens dgarpolicy och riktlinjer for foretag
med statligt dgande

STATENS AGARPOLICY
SEK foljer statens dgarpolicy utan avvikelser.

BOLAGSSTAMMOR OCH AGARE

Agaren utévar sitt inflytande vid bolagsstimmor. Finans-
departementet ansvarar for forvaltningen av statens dgande
av SEK. Bolagsstimma utser, pa forslag av dgaren, styrelse
och revisorer. Vidare faststiller arsstimma resultatrak-
ningen och balansrakningen for moderbolaget, rapporten
over totalresultat och rapporten 6ver finansiell stillning for
koncernen, samt behandlar den drenden som ankommer
pa stamman enligt Aktiebolagslagen eller bolagsordningen.
Beslut om vinstdisposition och utdelning till aktiedgaren fat-
tas ocksa av bolagsstimma. Bolagsstimma beslutar &ven om
ekonomiska mal, utdelningspolicy och dgaranvisning.

ARSSTAMMA

SEK:s arsstimma holls den 23 april 2013. Utomstaende dgde
ratt att nirvara vid stimman. Protokoll frén &rsstimman
finns tillgidngligt p4 SEK:s webbplats.

Arsstimman faststillde den av styrelsen och verkstillande
direktoren avgivna arsredovisningen for 2012 samt beviljade
styrelsens ledamoter och verkstéllande direktoren ansvars-
frihet. Arsstimman beslutade ocks3, i enlighet med styrel-
sens forslag till vinstdisposition, att en utdelning om Skr
212,6 miljoner skulle limnas till 4garen. Beslutet var i linje
med SEK:s utdelningspolicy.

Internt ramverk
Bolagsordning, dgaranvisning, styrelsens arbetsordning,

instruktioner for verkstillande direktéren, policyer,
instruktioner, riktlinjer och SEK:s virderingar

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

Arsstimman beslutade vidare om riktlinjer for ersittning
till ledande befattningshavare.

I anslutning till arsstimman 2013 arrangerades ett semi-
narium, till vilket kunder och andra intressenter inbjéds att
nérvara. Styrelseordféranden Lars Linder-Aronson infor-
merade om vad som i huvudsak behandlats under arsstim-
man och, tillsammans med verkstéllande direktoren, om
bolagets roll och verksamhet. Emma Ihre, Finansdeparte-
mentet, ansvarig for hallbart féretagande, samtalade sedan
med moderatorn, journalisten Staffan Dopping, om héllbar-
het i statliga bolag. Johan S6derstrom, ABB:s Sverigechef,
holl ett anforande om exportfinansieringens roll. Emma
Thre och Johan S6derstrém deltog dérefter, tillsammans med
SEK:s verkstillande direktér, i ett avslutande panelsamtal.
Ahgrarna fick tillfille att stilla fragor till bolagsledningen.

EKONOMISKA MAL
Arsstimman 2012 beslutade om féljande ekonomiska mal
for bolaget:

Lonsamhetsmadl: Avkastning pa eget kapital ska langsik-
tigt motsvara riskfri rdnta plus 5 procentenheter. Den risk-
fria rantan ska berdknas som genomsnittet av den tiodriga
statsobligationsrantan under de senaste tio aren.

Kapitalstruktur: Malet dr att karnprimarkapitalrelationen
ska uppga till 16 procent, dock ldgst 12 procent.



89. BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

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

HALLBARHETSMAL OCH -STRATEGIER
Styrelsen har beslutat om f6ljande hallbarhetsmal och strat-
gier for bolaget:

Mal inom Hallbar finansiering: 100 procent av vara kunder
ska uppleva att SEK stéller hillbarhetskrav vid utlaning.

Strategier for att nd mdlet: Utbildning inom hallbar finan-
siering och en kvalitetssikrad metod for att urvardera socia-
la och miljomassiga risker vid utldning.

Mal inom affdrsetik: 100 procent av vara kunder och un-
derleverantorer ska ha atagit sig att folja SEK:s riktlinjer
inom anti-korruption.

Strategier for att nd madlet: Utbildning inom anti-korrup-
tion och av SEK:s uppforandekod samt inférandet av ett
anti-korruptionsprogram.

Mal inom jamstilldhet och mdngfald: konsfordelning
av chefstjanster ska vara inom intervallet 40-60 procent.
Mer dn 25 procent av SEK:s medarbetare ska ha utlindsk
bagrund.

Strategier for att nd mdlen: Rekryteringar utgér fran kom-
petenskrav och mangfald. Mangfald efterstrivas vid tillsdt-
tande av chefstjanster och kommittéledamoter. Mangfalden
ska spegla samhéllet utifran SEK:s affirsmodell.

AGARANVISNING

Agaranvisningen beslutades vid SEK:s arsstimma 2012. Den
galler till dess att bolagsstimma meddelar annat. Nedansta-
ende beskrivning ar ett utdrag ur d4garanvisningen:

Inom ramen for bolagsordningens dndamalsparagraf ska
SEK:s verksamhetsinriktning vara att som marknadskom-
pletterande aktér erbjuda svenska exporterande foretag,
eller exporterande foretag med svenskt intresse, eller ex-
porterande foretags slutkunder: (i) CIRR-krediter, (ii) ex-
portkrediter med framst en langfristig 16ptid, (iii) foretags-
krediter med framst en langfristig 16ptid och med en direkt
koppling till exportverksambhet, (iv) utlaning i lokala (udda)
valutor, (v) langfristig projektfinansiering, och (vi) radgiv-
ning for internationellt upphandlade och finansierade pro-
jekt. I dgaranvisningen ingar dven de bestimmelser rérande
CIRR-systemet som tidigare aterfanns i ett separat avtal.

SEK ska ocksa erbjuda finansiella l6sningar for export och
rddgivning till sma och medelstora foretag i samarbete med
andra aktorer som bl.a. Exportkreditndmnden (EKN), Almi

SEK ARSREDOVISNING 2013

Foretagspartner (ALMI) och Business Sweden (tidigare Ex-
portridet) samt banker och andra finansiella aktorer.

SEK ska som marknadskompletterande aktor samarbeta
med banker och andra finansiella aktorer i syfte att uppné
bista mojliga finansieringslosningar for ovanstiende kund-
kategorier.

SEK ska kunna 6ka verksamhet och volym i kirva tider
(och i kristid) for segment som i sddana lagen inte forsorjs
fullgott.

SEK:s likviditetsniva och placeringspolicy ska sarskilt
provas utifran hur de bidrar till SEK:s férmaga att utfora sin
karnverksamhet.

SEK ska agera sd att dess rating bibehalls.

SEK ska i sina kreditbedomningar ta hansyn till forhéllan-
den som milj6, korruption, manskliga rattigheter, arbetsvill-
kor och annan relevant hansyn.

STYRELSENS SAMMANSATTNING

PROCESSEN FOR STYRELSENOMINERING

For bolag som ér heldgda av svenska staten tillimpas en
nomineringsprocess som foljer svenska statens &gar-
policy, vilken ersitter Kodens regler om nominering av
styrelseledaméter och revisorer. Nomineringsprocessen for
styrelseledaméter drivs och koordineras av enheten for bo-
lagsanalys och dgarstyrning inom Finansdepartementet. En
arbetsgrupp analyserar kompetensbehovet utifran styrelsens
sammansittning samt bolagets verksamhet, situation och
framtida utmaningar. Dérefter faststills eventuella rekryte-
ringsbehov och rekryteringsarbetet inleds. Urvalet av leda-
moter kommer frén en bred rekryteringsbas.

Bolaget har etablerat en process for lamplighetsprévning
av styrelseledaméter och ledande befattningshavare i linje
med det nya regelverket frin EBA. Forutsittningarna for bo-
lagets provning av potentiella, nya styrelseledamoéter ér att
dgaren har identifierat kandidaten i fraga utifran en kravpro-
fil och har ldmnat den till bolaget. Efter bolagets prévning
ska dgaren informeras om utfallet.

Dé processen avslutas offentliggors nomineringarna en-
ligt Kodens bestdimmelser. Styrelsen ska enligt bolagsord-
ningen besta av l4gst sex och hogst nio ledamoter.

STYRELSELEDAMOTER

Bolagets styrelse bestar av atta ledaméter. Ingen fran SEK:s
verkstillande ledning ingar i styrelsen. Av styrelsens leda-
moter dr fyra kvinnor och fyra man. Ledamoternas genom-
snittsalder ar 59 r. Uppgifter om styrelsens ledaméter fram-
gdr ovan samt pa sidorna 96-97.
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STYRELSENS ARBETE

UPPGIFTER OCH ARBETSFORDELNING I STYRELSEN

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltning-

en av bolagets angeldgenheter. Styrelsen ska vidare:

« ansvara for att bolaget foljer de lagar, foreskrifter och an-
dra regler som giller for bolaget, bolagsordningen samt av
dgaren pa bolagsstimma beslutad dgaranvisning. Sarskild
uppmarksamhet ska ges at att tillse att bolagets organisa-
tion ar utformad sé att bokforingen, medelsforvaltningen
och bolagets ekonomiska férhallanden i 6vrigt kontrolle-
ras pa ett betryggande sitt

« ansvara fOr att bolaget foljer av regeringen antagna riktlin-
jer, som galler for bolaget, och dven verka for uppnéendet
av for bolaget faststillda ekonomiska mél

o ansvara for att bolaget tillimpar Svensk kod for bolags-
styrning

« tillse att bolaget har effektiva system for uppf6ljning och
kontroll av verksamheten

o ansvara for att for styrelsens arbete relevanta styrelseut-
skott inréttas och att ledamoter till utskotten utses av sty-
relsen bland styrelsens ledaméter. Styrelsen ska aven tillse
att instruktioner for styrelseutskotten faststalls

« utse vd och besluta om 16n och 6vriga féormaner for vd,
som ansvarar for den I6pande forvaltningen, och besluta
om instruktion for vd. Styrelsen ska kontrollera att vd full-
gor sitt ansvar for den l6pande forvaltningen av bolagets
angeldgenheter

o fatta beslut i drenden som inte faller inom den 16pande
forvaltningen

o arligen faststilla en arbetsordning. Arbetsordningen reg-
lerar bland annat rapportering till styrelsen, frekvensen
och formerna for styrelsesammantridena, delegering
samt utvdrderingen av styrelsens och verkstillande direk-
torens arbete

« fatta beslut om hallbarhetsmal och strategier for att na
dessa

« besluta om och fortlépande bedéma mal och riktlinjer for
verksamheten, policies och overgripande instruktioner,
strategier, affarsplan och den interna kapitalutviardering-
en, kapitalstrukturfragor, budget och andra viktiga ekono-
miska fragor, sdsom storre investeringar, vissa kredit- och
uppléningsbeslut, vissa limiter avseende rante-, valuta-
och andra marknadsrisker, 16n och 6vriga formaner till
ledande befattningshavare och anstéllda som ansvarar for
kontrollfunktioner, visentliga férandringar av bolagets
organisation samt drenden av principiell betydelse eller i
ovrigt av stor vikt for bolaget
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Chefen for bolagsstyrning har varit sekreterare i styrelsen
under 2013.

Styrelsen har inom sig inrittat ett kreditutskott (organ
for beredning av kreditfragor), ett finansutskott (organ for
beredning av andra finansiella frégor 4n kreditfragor), ett
revisionsutskott (organ for beredning av bolagets finansiella
rapportering, internkontroll, med mera), och ett ersitt-
ningsutskott (organ for beredning av vissa erséittningsfra-
gor).

Utover styrelsens utskott och de uppgifter som ankommer
pé ordforanden finns ingen sérskild arbetsfordelning inom
styrelsen. Nar s& behovs medverkar ordforande vid viktigare
kontakter och foretrader bolaget i dgarfragor.

BESKRIVNING AV STYRELSENS ARBETE

Styrelsearbetet har bedrivits enligt fastlagd arbetsordning.
Under 2013 har styrelsen sammantratt vid 11 tillfallen. Styrel-
sen har dessutom hallit dels ett séarskilt strategiseminarium
och dels ett utbildningsseminarium, huvudsakligen inriktat
pé nya regelverk. Under aret har styrelsen rekryterat en ny
vd, som kommer att tilltrdda i samband med arsstimman
den 28 april 2014 men borja sin anstillning den 1 april for
att introduceras till SEK. Sammantradena har bland annat
behandlat affirsverksamheten inklusive héllbarhetsfragor,
ars- och deldrsbokslut och dartill relaterade rapporter, verk-
samhetsmal, affirsplan, intern kapitalutvirdering (IKU),
budget, organisations- och bemanningsfragor, medarbetar-
undersokning och utvirdering av styrelsens arbete. Styrel-
sen har ocksa behandlat kontakter med 6vervakande myn-
digheter, framst Finansinspektionen, rorande olika slag av
regelverksfragor. I anslutning till ett av styrelsens samman-
traden redogjorde en av styrelsen inbjuden foretradare for
Finansinspektionen fér myndighetens sitt att utova tillsy-
nen. Vidare har styrelsen fattat vissa lane- och finansierings-
beslut som &r av principiell betydelse eller pa annat sitt av
stor vikt for bolaget. Under hosten gjorde styrelsen ett stu-
diebesok hos Atlas Copco i Nacka.

Sédrskilda drenden som behandlats av styrelsen under
dret 4r bland annat instruktion for hantering av intresse-
konflikter, uppforandekod, policy for hallbart foretagande,
foreliggande stimning vid Stockholms tingsritt fran Leh-
man Brothers Finance, S.A., (in liquidation), Schweiz, pro-
jekt relaterade till nya regelverk, utveckling av metoder och
riskmétt for marknadsrisker, uppf6ljning av dialog med Fi-
nansinspektionen, ett nytt sitt att frimja mindre exportorers
medverkan med delleveranser till stérre projekt, inforandet
av SEK:s Exportkreditbarometer samt mediebevakning.
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Vidare har styrelsens ordférande uppritthallit kontakter
med foretradare for bolagets dgare i syfte att samordna sin
syn med dessa i ett fatal fragor, ndr bolaget statt infor vissa
sarskilt viktiga avgoranden. I dialogen med foretradare for
dgaren har vid ett tillfille hela styrelsen deltagit. Vid detta
tillfalle diskuterades framst den potentiella paverkan pa
styrningen av bolaget av nya regler.

STYRELSEN HAR UNDER 2013 BESLUTAT OM, ELLER I
OVRIGT BEHANDLAT, ARENDEN ENLIGT FOLJANDE:

Antal
Utseende av vd och val av ledaméter till utskotten 2
Policies och instruktioner 19
Affarsplan och kapitalrelaterade fragor
Finansiella rapporter, inklusive revisionsrapporter
Ersittnings- och andra HR-fragor 5
Projekt- och investeringar 8
Anmélningar fran styrelsens utskott 27
Ovriga drenden 51

I tabellen SEK:s styrande dokument framgér vilka policys
och instruktioner som styrelsen och utskotten har beslutat
om.

Bolagets revisorer har i samband med behandling av ars-
och delarsbokslut deltagit i sex styrelsesammantraden och
redogjort fér 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 nirvaro av verkstallande direktéren
eller annan person fran ledningen.
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SEK:S STYRANDE DOKUMENT UTFARDAD AV

Uppférandekod Styrelsen
Finanspolicy Styrelsen
Kapitalpolicy Styrelsen
Kreditpolicy Styrelsen
Policy avseende regelefterlevnad (compliance) Styrelsen
Policy avseende atgarder mot penningtvitt och

finansiering av terrorism samt annan brottslighet Styrelsen
Policy for erséttning Styrelsen
Policy for hallbart foretagande Styrelsen
Policy f6r intern styrning och kontroll Styrelsen
Policy for operativ risk Styrelsen
Styrelsens arbetsordning Styrelsen
Instruktion avseende hantering av

intressekonflikter Styrelsen
Instruktion for Erséittningsutskottet (EU) Styrelsen
Instruktion for Finansutskottet (FU) Styrelsen
Instruktion f6r Internrevisionen Styrelsen
Instruktion for Kreditutskottet (KU) Styrelsen
Instruktion f6r Revisionsutskottet (RU) Styrelsen
Instruktion f6r vd Styrelsen
Instruktion avseende tjdnster som bolaget Revisions-
upphandlar av bolagets revisor utskottet
Kreditinstruktion Kreditutskottet
Metodik for intern riskklassificering Kreditutskottet
Finansieringsstrategi Finansutskottet
Finansinstruktion Finansutskottet
Instruktion avseende limiter for marknadsrisker

(exkl. S-systemet) Finansutskottet
Instruktion avseende limiter fér marknadsrisker

i S-systemet Finansutskottet
Instruktion for hantering av eget kapital Finansutskottet
Instruktion for Intern Kapitalutvirdering (IKU)  Finansutskottet
Likviditetsstrategi Finansutskottet

SAKERSTALLANDE AV KVALITET I FINANSIELL
RAPPORTERING

Styrelsen har i den sdrskilda rapporten om intern kontroll,
se sidorna 94-95, redogjort for strukturen for den interna
kontrollen i de finansiella rapporteringsrutinerna. Styrelsen
ansvarar for att bolagets finansiella rapporter ar upprattade
i 6verensstimmelse med lag, tillimpliga redovisningsstan-
darder och 6vriga krav. Kvaliteten i den finansiella rappor-
teringen sékerstills bland annat genom att revisionsutskot-
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tet och dérefter styrelsen tar del av och lamnar synpunkter
pé forslag till delarsrapporter och arsredovisning innan de
beslutas av styrelsen. Styrelsen behandlar vid sina samman-
traden fragor som har visentlig paverkan pa den finansiella
rapporteringen samt tillstalls infér varje mote rapporter om
den ekonomiska utvecklingen enligt ett standardiserat for-
mat.

Styrelsen och bolagets revisorer kommunicerar pa flera
olika sitt. Vid de styrelsesammantrdden dd bolagets finan-
siella rapportering har behandlats har revisorerna med-
verkat i anslutning till foredragningen av den finansiella
rapporteringen. Styrelsen erhéller ocksd sammanfattande
revisionsrapporter. Revisionsutskottet tar arligen del av revi-
sorernas granskningsplan och resultat av granskningen. Re-
visorerna erhéller skriftligt material som tillstills styrelsen
samt tar del av alla protokoll fran styrelse- och utskottssam-
mantraden.

UTVARDERING AV STYRELSENS OCH LEDNINGENS
ARBETE

Under verksamhetsaret sker utvirdering l6pande genom
ordférandens samtal med 6vriga styrelseledaméter. Utover
detta sker en gang per ar en sérskild utvirdering av styrel-
sens och ledningens arbete under ledning av ordféranden.
Under 2013 har utvirdering dgt rum &ven med extern hjalp.
Utvidrdering sker ocksa av dgaren i samband med styrelseno-
mineringen (se sidorna 89-90).

STYRELSENS UTSKOTT

Styrelsens kreditutskott, finansutskott, ersittningsutskott
och revisionsutskott har under verksamhetsaret samman-
tratt vid 15, 6, 8 respektive 6 tillfillen. Styrelsen faststéller
arligen instruktioner for alla sina utskott. Protokoll fran
utskottens sammantréiden tillhandahalls 16pande till styrel-
sen. Vid styrelsens sammantriaden anmils protokollen fran
utskotten av respektive utskottsordférande.

KREDITUTSKOTT
Utskottet ar styrelsens beredningsgrupp i fragor som ror
krediter och kreditbeslut. Styrelsen har faststéllt en kredit-
policy. Utskottet har, pé styrelsens uppdrag, utfardat en kre-
ditinstruktion som har anmalts i styrelsen. Beslutanderitt
avseende krediter foreligger enligt en av styrelsen beslutad
delegationsordning. Styrelsen har utsett f6ljande fyra styrel-
seledamoter till ledamoter i utskottet: Jan Belfrage (ordfo-
rande), Lars Linder-Aronson, Ulla Nilsson och Eva Walder.
Frén bolagets verkstillande ledning har verkstillande direk-
toren, operativa chefen, riskchefen och bolagsstyrningsche-
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fen deltagit i utskottets ssmmantrdden. Chefen for kundrela-
tioner (CRM) har deltagit fran och med maj manad. I vissa
fall har kundansvariga och kreditanalytiker varit féredra-
gande vid utskottets sammantridden. Chefen for bolagsstyr-
ning har varit sekreterare i utskottet.

Under éret har sirskild vikt lagts vid att sakerstalla att
héllbarhetsfragor behandlas som en integrerad del av kre-
ditprovningen. Vidare har ett nytt sitt att frimja mindre
exportorers medverkan med delleveranser till stérre projekt
beretts behandlats av utskottet.

FINANSUTSKOTT

Utskottet ar en beredningsgrupp for styrelsen i overgripande
fragor avseende bolagets ldng- och kortfristiga upplaning,
likviditetsforvaltning, riskmétning och risklimiter samt fra-
gor av policy- eller kvalitetskontrollkaraktér. Utskottet dger
besluta om rénte- och valutarisklimiter och limiter f6r andra
typer av marknadsrisker samt godkdnnande av modeller for
virdering av finansiella instrument. Styrelsen har faststallt
en kapitalpolicy och en finanspolicy. Utskottet har utfirdat
bland annat en finansieringsstrategi och en finansinstruk-
tion. Styrelsen har utsett foljande fyra styrelseledaméter till
ledamoter i utskottet: Lars Linder-Aronson (ordforande),
Cecilia Ardstréom, Ulla Nilsson och Jan Roxendal. Fran bola-
gets verkstillande ledning har verkstillande direktoren och
operativa chefen deltagit i utskottets sammantriaden. Chefen
for Risk Control, chefen for Treasury, chefen for Quantitati-
ve Analytics samt specialister frén olika funktioner i bolaget
har varit foredragande. Chefen for bolagsstyrning har varit
sekreterare i utskottet. Sarskilda drenden som har behand-
lats av utskottet under aret ar bland annat 16pande uppfolj-
ning av projekt for forbattrade metoder for berakning av
vissa marknadsrisker, effekter och hantering av olika typer
av marknadsrisker, sarskilt sidana som genererar orealise-
rade marknadsvardesférandringar av tillgangar och skulder.
Utskottet har d&ven behandlat fragor som hanterar etablering
av nya limittyper, exempelvis for kreditspreadrisk pa egen
skuld, for valutaspreadrisk samt for 6vergripande riskmatt.
Vidare har utskottet behandlat bolagets rating, riskaptit,
implikationer av nya regelverk pé kapitalkrav, kapitalbehov,
motpartsexponeringar, bolagets likviditetsplaceringsstrate-
gi, paverkan av kommande krav pé central clearing av OTC-
kontrakt, genomgéng av varderingsmodeller, processer for
validering av marknadsdata samt riskerna i GIIPS-linder.

ERSATTNINGSUTSKOTT
Utskottet utgor en beredningsgrupp foér fragor om lén, an-
stillningsvillkor och 6vriga formaner for verkstillande di-
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rektoren och verkstallande ledningen samt for 6vergripande
fragor avseende 16n, pension och 6vriga férmaner. Styrelsen
har faststillt en ersittningspolicy. Styrelsen har utsett fol-
jande tre styrelseledamoter till ledamoter i utskottet: Lars
Linder-Aronson (ordférande), Lotta Mellstréom och Ake
Svensson. Verkstillande direktoren har deltagit i utskottets
sammantraden i drenden som inte avser verkstéllande direk-
torens egna anstéllningsvillkor. SEK:s personalchef har del-
tagit i utskottets sammantriden. Chefen for bolagsstyrning
har varit sekreterare i utskottet.

Ersittningsutskottet har berett forslag om 16n for de 6vriga
personer (i kontrollbefattningar) som styrelsen ska besluta
om ersattningsvillkoren fér. Utskottet beredde ocksa forslag
till villkor f6r och utfall under bolagets generella incitament-
system. Vidare utvirderar utskottet efterlevnaden av beslut
rorande ersittning som fattas av drsstimman. Utskottet har
aven behandlat styrelsens utvirdering av sitt arbete samt av
verkstéllande direkt6r. Under hosten har ersattningsutskot-
tet lagt ner ett omfattande och aktivt arbete i samband med
rekryteringsprocessen av ny verkstallande direktor.

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 faststdlla Overgripande instruktioner for bolagets
revisionsverksamhet. Styrelsen har utsett foljande fyra sty-
relseledamoter till ledamoter i utskottet: Jan Roxendal (ord-
forande), Cecilia Ardstrém, Lotta Mellstrém och Ake Svens-
son. Fran bolagets verkstillande ledning har verkstéllande
direktoren och administrativa chefen 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, representanter for SEK:s
internrevision samt ansvarig for Compliance har varit fore-
dragande. Chefen for bolagsstyrning har varit sekreterare i
utskottet.

Revisor utsedd av arsstimman har varit nirvarande 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 limnar samt
korrespondens med 6vervakande myndigheter i redovis-
ningsfragor. Internrevisionen har I6pande avrapporterat ut-
fallet av sina granskningar till utskottet.

Revisionsutskottet har under aret berett frigor om revi-
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sionsplaner for intern respektive extern revision, utvr-
dering av intern respektive extern revision, ledningens
utvirdering av den interna kontrollen 6ver den finansiella
rapporteringen, utvecklingen av operativa risker samt com-
pliancefragor. Revisionsutskottet har utfirdat instruktioner
avseende tjanster som bolaget upphandlar av bolagets revi-
sor. Sérskilda drenden som behandlats av revisionsutskottet
under éret 4r bland annat nya redovisningsregler, nya regel-
verk avseende rapportering till 6vervakande myndigheter
samt redovisningsfragor rérande exempelvis kvalitetsfor-
battringar i varderingarna.

NARVAROFREKVENS VID STYRELSE- OCH
UTSKOTTSSAMMANTRADEN UNDER 2013

Sty- Ersittnings- Finans Kredit- Revisions-

Totalt relse utskott utskott utskott  utskott
Antal samman-
triden 46 11 8 6 15 6
Lars Linder-
Aronson 39 11 8 6 14
Cecilia Ardstrom 23 11 6 6
Jan Belfrage 24 10 14
Lotta Mellstrom 25 11 8 6
Ulla Nilsson 32 11 6 15
Jan Roxendal 22 11 5 6
Ake Svensson 24 10 8 6
Eva Walder 22 11 11
REVISORER

Av svenska statens dgarpolicy framgér att ansvaret for val av
bolagsstimmovalda revisorer i statligt d4gda foretag alltid lig-
ger hos dgaren. Vid arsstimman 2013 valdes Ernst & Young
AB till revisionsbolag med Erik Astrom som huvudansvarig
revisor. Riksrevisionen kan enligt lagen om revision av stat-
lig verksamhet med mera férordna en eller flera revisorer att
delta i den arliga revisionen. Detta har dock ej skett for 2013.

VERKSTALLANDE DIREKTOR
Peter Yngwe har varit verkstillande direktor sedan 1997.
Peter Yngwe 4r f6dd 1957 och har arbetat i SEK sedan 1984.
Ar 1991 intradde Yngwe i SEK:s verkstillande ledning som
Chief Financial Officer (CFO). Han har examen som Doctor
of Humane Letters och en MBA vid Old Dominion Univer-
sity, Virginia, USA. Peter Yngwe har inga uppdrag utanfoér
SEK.

Peter Yngwe slutar i bolaget i samband med SEK:s ars-
stimma 2014.
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ERSATTNINGSVILLKOR

SEK omfattas av Finansinspektionens foreskrifter och all-
ménna rdd om ersattningspolicy i kreditinstitut, virdepap-
persbolag och fondbolag (FFFS 2011:1). Vidare tillimpar
SEK statens riktlinjer for anstallningsvillkor for ledande be-
fattningshavare i foretag med statligt dgande. Se vidare not 5.
I enlighet med riktlinjerna och enligt beslut pa arsstimman
tillimpas den allménna principen att 16ner och ersittningar
till ledande befattningshavare inom SEK inklusive dotter-
bolag ska vara rimliga och vil avvigda. De ska dven vara
konkurrenskraftiga, takbestimda och dndamalsenliga, samt
bidra till en god etik och foretagskultur. Ersittningen ska
inte vara loneledande i forhallande till jamforbara foretag
utan préglas av mattfullhet. SEK:s erséttningspolicy framjar
en effektiv riskhantering och uppmuntrar inte till ett icke
onskvirt risktagande. Riktlinjer for erséttningar till ledande
befattningshavare faststills pa &rsstimman. Erséttning till
ledande befattningshavare utgors av fast 16n, pension och
6vriga forméner. Pensionsvillkoren for ledande befattnings-
havare ska vara premiebestimda och tickta av forsikring.
Bolagets generella incitamentssystem, GIS, 4r den enda typ
av rorlig ersittning som férekommer pa SEK. GIS utgér ett
ensidigt erbjudande fran bolagets sida, som bolaget vid var
tid diskretionart kan fordandra eller aterkalla. Innehall i, samt
omfattning och giltighet av GIS, liksom eventuella andring-
ar eller kompletteringar darav, beslutas arligen av bolagets
styrelse. GIS omfattar all tillsvidareanstélld personal, dock
ej vd, 6vriga ledamaéter i verkstéllande ledningen, chefen for
Financial Control eller chefen for Risk Control. Utfallet kan
maximalt uppga till tva ménadsloner. Information om er-
sattning inom SEK i enlighet med Finansinspektionens fore-
skrifter offentliggors pé foretagets webbplats. Négot utesta-
ende aktie- och aktiekursrelaterat incitamentprogram finns
inte. For uppgifter om ersittningar till styrelse och ledning,
se nots.

STYRELSENS RAPPORT FOR RAKENSKAPSARET
2013 OM INTERN KONTROLL OCH
RISKHANTERING AVSEENDE DEN FINANSIELLA
RAPPORTERINGEN

For att sikerstdlla 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, 1992 &rs version. Detta
internkontrollramverk omfattar fem huvudomraden: kon-
trollmilj6, riskbedomning, kontrollaktiviteter, information
och kommunikation samt uppf6ljning.
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\

1. Kontrollmiljé

2. Riskbedémning
5. Uppféljning

4. Information och 3. Kontrollaktiviteter

kommunikation

KONTROLLMILJO

Grunden for arbetet med intern kontroll dr kontrollmiljon
som formas av interna regler samt lagar och andra externa
regelverk, men &ven ledningsfilosofi och forhallningssitt
inom organisationen. Styrelsen ansvarar fér den interna
kontrollen och darmed utgor ett effektivt styrelsearbete
grunden for god intern kontroll. SEK:s styrelse har etable-
rat en arbetsordning for sitt och utskottens arbete. En del i
styrelsens arbete dr att utarbeta, uppdatera och godkanna
ett antal grundldggande policies som ar styrande for bola-
gets arbete. Specifikt for intern kontroll finns en policy for
intern styrning och kontroll. Verkstillande ledningen har till
uppgift att etablera riktlinjer for att alla anstéllda ska forsta
kraven pé uppritthallande av en god intern kontroll och den
enskilde individens roll i det arbetet, vilket bland annat reg-
leras i Uppforandekoden, som alla anstéllda maste f6lja.

Styrelsen utfardar riktlinjer som skapar forutsittningar
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 utvérderar att bolagets riskhanterings-
styrning och kontroll samt ledningsprocesser ér effektiva
och dndamalsenliga. Internrevisionen ar direkt understilld
styrelsen och utfor granskningsaktiviteter i enlighet med en
av styrelsen godkand 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 4t en extern part, KPMG, att vara ansvarig
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fér den oberoende internrevisionen. Genom att anlita en
extern part for att utféra internrevisionen far SEK tillgang
till en stor och bred kompetens fér granskningen av bolagets
efterlevnad av regelverk, fraimst kapitaltdckningsregelverket,
inklusive granskning av intern kapitalutvirdering och bola-
gets IRK-modell. I internrevisionens uppdrag ingar ocksa
att samarbeta med de externa revisorerna sa att dessa kan
forlita sig pa det arbete som har utforts av internrevisionen
och ddrmed sikerstilla att alla vdsentliga riskomrdden har
reviderats.

SEK:s Internkontrollkommitté, diar chefen for administra-
tionen ar ordférande, har det 6vergripande ansvaret for att
faststélla interna regler for intern kontroll inom den finan-
siella rapporteringen och foljer upp efterlevnad av intern-
kontrollramverket.

RISKBEDOMNING

SEK genomfor arlig riskbedomning pé funktions- och
processniva, dar syftet ar att identifiera, dokumentera och
kvantifiera operativa risker. Riskbedomning avseende den
finansiella rapporteringen innefattar identifiering och utvir-
dering av visentliga risker som kan medfora att malet om
tillforlitlig finansiell rapportering inte nas med avseende pé
fullstindighet, korrekthet, virdering, rapportering samt risk
for bedrageri.

KONTROLLAKTIVITETER
Utifran identifierade risker har kontroller utformats for att
forebygga, uppticka och korrigera fel och avvikelser.

Kontrollerna sker dels pa en 6vergripande niva. Exem-
pel pé foretagsovergripande kontroller ér instruktioner for
attestratt och befogenheter och ansvar vid kreditgivning.

Kontroller ar ocksa IT-generella kontroller. Exempel &r
sddana over andringshantering, back-up-rutiner och beho-
righeter.

Specifika kontroller, manuella eller maskinella, gors for att
hantera risk for fel i den finansiella rapporteringen. Sidana
kontroller &r till exempel avstimningar och analyser.

Processer och kontroller dokumenteras i form av flodes-
scheman och beskrivningar av de enskilda kontrollaktivi-
teterna som specificerar vem som utfér 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, framférallt via intrandtet, vid in-
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ternutbildningar och personalméten. Formell och informell
kommunikation mellan medarbetare och ledning framjas
genom att antalet anstéllda ar fa och geografiskt samlade pa i
huvudsak ett kontor.

UPPFOLJNING

Styrelsen och revisionsutskottet tar I6pande del av ledning-
ens rapporter 6ver den finansiella utvecklingen med ana-
lyser och kommentarer till utfall, budget och prognoser.
Styrelsen och revisionsutskottet tréaffar revisorerna regel-
bundet och tar del av revisionsrapporter. I féretagsledning-
ens arbete ingar att utvirdera visentliga redovisningsprin-
ciper och andra fragor kring den finansiella rapporteringen
samt att behandla deldrsrapporter, bokslutskommunikéer
och arsredovisningar fore revisionsutskottets synpunkter
och styrelsens godkdnnande. Uppf6ljning och testning av
kontrollaktiviteter utfors 16pande for att sakerstilla att ris-
ker har beaktats och behandlats pa ett tillfredsstéllande sitt.
Testningen genomfors av medarbetare som dr oberoende av
kontrollutfrarna och utfallet av testningen. Atgirder for att
hantera eventuella brister foljs upp av Internkontrollkom-
mittén och Revisionsutskottet. Foretagsledningen har ocksé
faststallt kontroller for att sakerstélla att lampliga atgérder
vidtas med anledning av de rekommendationer till dtgarder
som ldmnas av internrevisionen och av bolagsstimmovalda
revisorer.

SEK ir en sé kallad Foreign Private Issuer sisom det defi-
nieras av regelverk i USA och paverkas darfor, utover Arsre-
dovisningslagen och Koden, av Sarbanes-Oxley Act (SOX).
Enligt SOX-regelverket ska ledningen arligen bedéma och
uttala sig om effektiviteten i den interna kontrollen i den fi-
nansiella rapporteringen baserat pa genomford testning av
den interna kontrollen. Motsvarande uttalande fran bolagets
revisorer kravs dock inte fér den bolagskategori som SEK
tillh6r inom ramen for det amerikanska regelverket. SEK
styrs ocksd av Finansinspektionens foreskrifter avseende
intern kontroll som bland annat behandlar tillforlitlig finan-
siell rapportering.

RAPPORTERING ENLIGT SEKTION 404 I SARBANES-
OXLEY ACT

Ledningen har enligt de regler som giller fér Foreign Private
Issuers utvirderat den interna kontrollen 6ver den finansiel-
la rapporteringen. Slutsatsen &r att per den 31 december 2013
fanns effektiva kontroller relaterat till den interna kontrollen
over den finansiella rapporteringen.
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STYRELSE

LARS LINDER-ARONSON

Ordférande
Fodd: 1953.

Utbildning: Civilekonom,
Handelshogskolan i Stockholm.

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

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

Andra uppdrag: Styrelseord-
forande i Facility Labs AB med
dotterbolag och Centeni Holding
AB med dotterbolag, styrelse-
ledamot i Betsson AB, e-Capital
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 Manage-
ment Folksamgruppen. Head
of Treasury Tele2-koncernen.
Styrelseledamot Tryggstiftelsen,
AP7 samt ett flertal Folksam-
och Tele2-bolag.

Andra uppdrag: Styrelseleda-
mot i Humlegarden Holding
AB (I-IIT), Lansforsakringar
Fondforvaltning AB, Stiftelsen
Léansborsen samt Lansforsak-
ringar P.E Holding AB.

Nuvarande uppdrag: Finansdi-
rektor och Chef Kapitalfrvalt-
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
ABSKE

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

REVISORER

LOTTA MELLSTROM

Fodd: 1970.

Utbildning: Civilekonom, Lunds
universitet.

Invald: 2011. Ledamot SEK:s
Ersdttningsutskott och Revi-
sionsutskott.

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

Andra uppdrag: Styrelseledamot
Specialfastigheter AB.

Nuvarande uppdrag: Kanslirad
Finansdepartementet.

Ernst & Young AB

Huvudansvarig revisor
ERIK ASTROM

Auktoriserad revisor

Fodd: 1957.
Revisor i SEK sedan 2013.
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ULLA NILSSON
Fodd: 1947.

Utbildning: Pol.mag. inom
nationalekonomi och foretags-
ekonomi, 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.

Andra uppdrag: Styrelseledamot
i Swedish Chamber Interna-
tional.

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

JAN ROXENDAL
Fodd: 1953.

Utbildning: Hogre allman bank-

€xamen.

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, Exportkreditndmnden,
Flexenclosure AB och Roxtra
AB. Styrelseledamot i Catella AB.

Ingaledaméter har nagot innehav av aktier eller andra finansiella

instrument i bolaget.
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AKE SVENSSON

Fodd: 1952.

Utbildning: Civilingen;jor,
Linkopings Tekniska Hogskola,
hedersdoktor.

Invald: 2011. Ledamot SEK:s
Ersdttningsutskott och Revi-
sionsutskott.

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 Technolo-
gy, Project Manager RBS15 Saab
Dynamics AB.

Andra uppdrag: Styrelse-
ledamot i Parker Hannifin
Corp., Kungliga Ingenjors-
vetenskapsakademien (IVA) och
Universitetskansleraimbetets
(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 frimjande och EU:s inre
marknad (UD-FIM).

Nuvarande uppdrag: Utrikesrad
for handelsfragor i Utrikesde-
partementet.



98.

LEDNING

PETER YNGWE

Koncernchef och verkstillande
direktor

Fodd: 1957.

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

Anstilld: 1984.

Uppdrag: Styrelseordférande AB
SEK Securities och Venantius AB

JANE LUNDGREN
ERICSSON

Vice operativ chef,
verkstillande direktor for AB
SEK Securities

Fodd: 1965.

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

Anstilld: 1993.

Ovriga uppdrag: Styrelseleda-
mot SBAB.
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SUSANNA RYSTEDT

Administrativ chef
Fodd: 1964.

Utbildning: Civilekonom,

Handelshdgskolan i Stockholm.

Anstilld: 2009.

Ovriga uppdrag: Styrelseleda-
mot AB Trav och Galopp.

PER AKERLIND
Operativ chef
Fodd: 1962.

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

Anstilld: 1990.

Uppdrag: Styrelseledamot AB
SEK Securities.

Ovriga uppdrag: Ordférande
i Kreditmarknadsgruppen,
Swedish Society of Financial
Analysts (SFF).
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PER JEDEFORS
Riskchef
Fodd: 1949.

Utbildning: Civilekonom, Lunds
universitet.

Anstdlld: 2011.

Ovriga uppdrag: Styrelsele-
damot Fred Wachtmeister &
Partners.

SIRPA RUSANEN
Personalchef
Fodd: 1964.

Utbildning: Beteendevetare,
Lunds universitet.

Anstilld: 2005.
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SVEN-OLOF
SODERLUND

Bolagsstyrningschef
Fodd: 1952.

Utbildning: Ekonomiutbildning,
Stockholms universitet.

Anstilld: 1988.

Uppdrag: Styrelseledamot AB
SEK Securities och Venantius
AB.
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SEK ARSREDOVISNING 2013

RAPPORT OVER TOTAL-
RESULTAT I KONCERNEN

Skr mn Not 2013 2012
Ranteintakter 4157,6 5 406,9
Réntekostnader -2602,8 -3527,0
Rantenetto 2 1554,8 1879,9
Provisionsintikter 3 8,7 11,1
Provisionskostnader 3 -13,8 -10,9
Nettoresultat av finansiella transaktioner 4 408,4 -507,7
Ovriga rorelseintikter 7 0,0 19,9
Rorelseintakter 1958,1 1392,3
Personalkostnader 5 -290,1 -292,2
Ovriga kostnader 6 -185,4 -232,8
Avskrivningar av icke-finansiella tillgdngar 7 -35,8 -19,5
Kreditforluster, netto 9 -38,7 -23,4
Rorelseresultat 1408,1 824,4
Skatt pé arets resultat 10 -318,0 -115,6
Arets resultat (efter skatt) ! 1090,1 708,8
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Poster som kommer att omklassificeras till resultatet

Tillgangar som kan siljas * 39 7,5

Derivat i kassaflodessdkringar 2 -406,7 168,2
Skatt pé poster som kommer att omklassificeras till resultatet 10 88,6 -20,4
Nettoposter som kommer att omklassificeras till resultatet -314,2 155,3
Poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet

Omvirdering av formdansbestimda pensionsplaner 60,8 4,8
Skatt pa poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet 10 -13,4 -1,1
Nettoposter som inte kommer att omklassificeras till resultatet 47,4 3,7
Ovrigt totalresultat -266,8 159,0
Arets totalresultat ' 823,3 867,8
Skr
Resultat per aktie fore och efter utspadning’ 273,2 177,6

! Hela resultatet ar hanforligt till moderbolagets aktiedgare.
% Se Rapport over forandringar i eget kapital i koncernen.
* Antalet aktier uppgick 2013 till 3 990 000 (3 990 000).
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SEK ARSREDOVISNING 2013

RAPPORT OVER FINANSIELL
STALLNING I KONCERNEN

Skr mn Not 31 december 2013 31 december 2012
Tillgangar

Likvida medel 11,12 8337,3 2338,2
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 11,12 4594,8 5111,5
Andra rantebarande vardepapper dn utldning 11,12 64 151,1 77 693,3
Utldning dokumenterad som vérdepapper 11,12 60 957,7 57 889,8
Utlaning till kreditinstitut 9,11,12 24 819,1 22 083,6
Utlaning till allménheten 8,9,11,12 125 552,9 115 478,2
Derivat 14 14 227,9 25711,2
Materiella och immateriella tillgangar 7 150,2 150,3
Ovriga tillgingar 16 1039,3 4024,5
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 2723,6 2 655,0
Summa tillgangar 306 553,9 313 135,6
Skulder och eget kapital

Skulder till kreditinstitut 12,18 8 256,1 14 490,3
Upplaning fran allmédnheten 12,18 59,3 56,9
Emitterade (icke efterstallda) vardepapper 12,18 260 900,4 258 090,1
Derivat 14 16 788,0 16 421,0
Ovriga skulder 19 785,5 34623
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 20 2432,8 2407,6
Uppskjuten skatteskuld 10 682,8 718,9
Avsittningar 5,21 51,8 96,2
Efterstillda skulder 12,22 1 606,9 3012,7
Summa skulder 291 563,6 298 756,0
Aktiekapital 3990,0 3990,0
Reserver 135,7 449,9
Balanserad vinst 10 864,6 9939,7
Summa eget kapital 23 14 990,3 14 379,6
Summa skulder och eget kapital 306 553,9 313 135,6
Stillda panter m.m.

Kontantsdkerheter enligt sikerhetsavtal for derivatkontrakt 6945,8 2544,4
Obligationer och andra rantebérande virdepapper:

Foremél for utlaning 160,0 39,8
Ansvarsforbindelser och eventualtillgdngar 24 1,0 1,1
Ataganden
Avtalade, ej utbetalda krediter 24 20 480,2 25915,1
Bindande offerter 24 35 083,0 33 841,2
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RAPPORT OVER

SEK ARSREDOVISNING 2013

FORANDRINGAR I EGET
KAPITAL I KONCERNEN

Eget kapital | Aktiekapital Reserver Balanserad vinst
Séikrings- Reserv for
Skr mn reserv  verkligt viirde
Ingéende eget kapital 1 januari 2012 13 968,1 3990,0 319,4 -24.8 9 683,5
Effekter av inforandet av IAS 19R -36,3 -36,3
Justerat ingdende eget kapital 2012 efter inforandet av
IAS 19R 13931,8 3990,0 319,4 -24,8 9647,2
Arets resultat 708,8 708,8
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Poster som kommer att omklassificeras till resultatet
Tillgangar som kan siljas 7.5 7.5
Derivat i kassaflodessikringar 358,2 358,2
Overfért till resultatet -190,0 -190,0
Skatt p& poster som kommer att omklassificeras till
resultatet -20,4 -18,4 -2,0
Poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet
Omwvirdering av formansbestimda pensionsplaner 48 48
Skatt pa poster som inte kommer att omklassificeras till
resultatet -1,1 -1,1
Summa 6vrigt totalresultat 159,0 149,8 5,5 3,7
Summa arets totalresultat 867,8 149,8 5,5 712,5
Utdelning -420,0 -420,0
Utgéende eget kapital 20122 14 379,6 3990,0 469,2 -19,3 9939,7
Ingéende eget kapital 2013 14 379,6 3990,0 469,2 -19,3 9939,7
Arets resultat 1090,1 1090,1
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Poster som kommer att omklassificeras till resultatet
Tillgangar som kan siljas 3,9 3,9
Derivat i kassaflodessikringar -127,4 -127,4
Overfort till resultatet -279,3 -279,3
Skatt pa poster som kommer att omklassificeras till
resultatet 88,6 89,5 -0,9
Poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet
Omvdrdering av formansbestimda pensionsplaner 60,8 60,8
Skatt pé poster som inte kommer att omklassificeras till
resultatet -13,4 -13,4
Summa 6vrigt totalresultat -266,8 -317,2 3,0 47,4
Summa arets totalresultat 823,3 -317,2 3,0 1137,5
Utdelning -212,6 -212,6
Utgaende eget kapital 20132 14 990,3 3990,0 152,0 -16,3 10 864,6

! Hela beloppet av eget kapital 4r hanforlig till moderbolagets aktiedgare.
2 Se not 23.
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RAPPORT OVER KASSA-
FLODEN I KONCERNEN

SEK ARSREDOVISNING 2013

Skr mn 2013 2012
Lopande verksamhet

Rorelseresultat! 1408,1 8244
Justeringar for att omvandla rorelseresultat till kassafléde

Nedskrivningar finansiella instrument, netto 46,5 34,2
Avskrivningar 35,8 19,5
Valutakurseffekter -12,0 -3,8
Orealiserade vardeforandringar 260,5 1151,7
Ovrigt -57,7 116,9
Betald skatt -270,6 -285,7
Summa justeringar for att omvandla rorelseresultat till kassaflode 2,5 1032,8
Utbetalningar avseende utldning -60237,4 -50370,8
Amorteringar avseende utlaning 41 693,2 48 843,3
Nettoforandring av rdntebarande virdepapper 12 446,9 -9 469,4
Derivatkontrakt i utlaningsverksamheten 148,1 36,7
Nettoférandringar — 6vrigt 631,7 -453,6
Kassaflode fran lIopande verksamhet -3906,9 -9 556,6
Investeringsverksamhet

Investeringar -35,3 -41,7
Kassaflode fran investeringsverksamhet -35,3 -41,7
Finansieringsverksamhet

Kortfristig, icke efterstdlld nyupplaning 12 837,5 11 842,7
Langfristig, nyupplaning 98 238,1 43 156,5
Amortering av upplaning -59 829,6 -27 141,6
Aterkép och fortidslosen av egna langfristiga skuldforbindelser -44841,8 -22694,4
Derivatkontrakt i upplaningsverksamheten 3768,0 3440,9
Utdelat till aktiedgaren -212,6 -420,0
Kassaflode till finansieringsverksamhet 9959,6 8184,1
Nettoforandring av likvida medel 6017,4 -1414,2
Valutakurseffekter i likvida medel -18,3 2,8
Likvida medel vid arets borjan 2338,2 3749,6
Likvida medel vid arets slut? 8337,3 2338,2
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KOMMENTARER TILL KASSAFLODESANALYSEN:
!Erhéllna och betalda rintor

SEK ARSREDOVISNING 2013

Skr mn 2013 2012
Erhallen ranta 4088,6 6492,2
Betald rinta 25274 44773
2Likvida medel

Skr mn 2013 2012
Banktillgodohavanden 418,2 148,2
Kortfristiga placeringar, jamstillda med likvida medel 7919,1 2190,0
Summa likvida medel 8337,3 2338,2

Likvida medel avser banktillgodohavanden som omedelbart kan omsittas till kontanta medel, samt kortfristiga depositioner, dar

tiden till forfall ej 6verstiger tre manader vid anskaffningstidpunkten. Se not 11.
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MODERBOLAGETS
RESULTATRAKNING

SEK ARSREDOVISNING 2013

Skr mn Not 2013 2012
Rinteintikter 4147,8 5395,2
Réntekostnader -2 603,7 -3527,8
Rantenetto 2 1544,1 1867,4
Utdelning frén dotterbolag 15 3,9 9,7
Provisionsintikter 3 2,6 5,6
Provisionskostnader 3 -11,2 -10,7
Nettoresultat av finansiella transaktioner 4 408,3 -507,7
Ovriga rorelseintikter 0,0 19,9
Rorelseintikter 1947,7 1384,2
Personalkostnader 5 -289,5 -294,5
Ovriga kostnader 6 -183,7 -230,6
Avskrivningar av icke-finansiella tillgdngar 7 -35,8 -19,5
Kreditforluster, netto 9 -48,7 -28,7
Aterforing av nedskrivning av aktier i dotterbolag 15 3,5 -
Rorelseresultat 1393,5 810,9
Forandringar av obeskattade reserver 10 -173,0 -53,0
Skatt pé arets resultat 10 -275,2 -209,9
Arets resultat (efter skatt) 945,3 548,0

MODERBOLAGETS RAPPORT
OVER TOTALRESULTAT

Skr mn 2013 2012
Arets resultat (efter skatt) 945.3 548,0
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Poster som kommer att omklassificeras till resultatet
Tillgangar som kan siljas' 3,9 7,5
Derivat i kassaflodessikringar' -406,7 168,2
Skatt pé poster som kommer att omklassificeras till resultatet 88,6 -20,4
Nettoposter som kommer att omklassificeras till resultatet -314,2 155,3
Ovrigt totalresultat -314,2 155,3
Arets totalresultat 631,1 703,3

! Se Rapport over forandringar i eget kapital i moderbolaget.
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MODERBOLAGETS
BALANSRAKNING

SEK ARSREDOVISNING 2013

Skr mn Not 31 december 2013 31 december 2012
TILLGANGAR
Likvida medel 11,12 8318,5 2313,1
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 11,12 4594,8 5111,5
Andra rantebarande virdepapper dn utldning 11,12 64 151,1 77 693,3
Utldning dokumenterad som vérdepapper 11,12 60 959,0 57 900,6
Utléning till kreditinstitut 9,11,12 24 819,1 22 083,6
Utlaning till allménheten 8,9,11,12 125 552,9 115478,2
Derivat 14 14 2279 25711,2
Aktier i koncernforetag 15 64,7 82,3
Materiella och immateriella tillgdngar 7 150,2 150,3
Ovriga tillgdngar 16 1039,3 4022,2
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 2723,6 2 655,0
Summa tillgangar 306 601,1 313201,3
SKULDER OCH EGET KAPITAL
Skulder till kreditinstitut 12,18 8 266,1 14 500,3
Uppléning frdn allmanheten 12,18 136,8 121,9
Emitterade (icke efterstillda) vardepapper 12,18 260 900,4 258 090,1
Derivat 14 16 788,0 16 421,0
Ovriga skulder 19 784,8 3480,5
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 20 2 432,7 2407,5
Uppskjuten skatteskuld 10 43,0 132,3
Avsittningar 5,21 28,8 12,9
Efterstdllda skulder 12,22 1606,9 3012,7
Summa skulder 290 987,5 298 179,2
Obeskattade reserver 10 29109 27379
Aktiekapital 3990,0 3990,0
Reservfond 198,0 198,0
Fond for verkligt virde 135,7 449,9
Balanserad vinst 7 433,7 7 098,3
Arets resultat 945,3 548,0
Summa eget kapital 23 12 702,7 12 284,2
Summa skulder och eget kapital 306 601,1 313201,3
Stillda panter m.m.
Kontantsikerheter enligt sakerhetsavtal for derivatkontrakt 6 945,8 25444
Obligationer och andra rédntebarande vardepapper

Féremél for utlaning 160,0 39,8
Ansvarsforbindelser och eventualtillgdngar 24 - -
Ataganden
Avtalade, ej utbetalda krediter 24 20 480,2 25915,1
Bindande offerter 24 35083,0 33 841,2



107. FINANSIELL RAPPORT

RAPPORT OVER

SEK ARSREDOVISNING 2013

FORANDRINGAR I EGET
KAPITAL I MODERBOLAGET

Eget kapital | Aktiekapital Reservfond Fond for verkligt virde Balanserad vinst
Sikrings- Reserv for
Skr mn reserv verkligt virde
Ingdende kapital 2012 12 000,9 319,4 -24,8 7 518,3
Arets resultat 548,0 548,0
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Poster som kommer att omklassificeras till
resultatet
Tillgangar som kan siljas 7.5 7,5
Derivat i kassaflodessikringar 358,2 358,2
Overfort till resultatet -190,0 -190,0
Skatt pa poster som kommer att
omklassificeras till resultatet -20,4 -18,4 -2,0
Summa 6vrigt totalresultat 155,3 149,8 5,5
Summa drets totalresultat 703,3 149,8 5,5 548,0
Utdelning -420,0 -420,0
Utgéende eget kapital 2012 12 284,2 469,2 -19,3 7 646,3
Ingéende eget kapital 2013 12 284,2 469,2 -19,3 7 646,3
Arets resultat 945,3 945,3
Ovrigt totalresultat relaterat till:
Poster som kommer att omklassificeras till
resultatet
Tillgangar som kan siljas 3,9 39
Derivat i kassaflodessdkringar -127,4 -127,4
Overfort till resultatet -279,3 -279,3
Skatt pd poster som kommer att
ombklassificeras till resultatet 88,6 89,5 -0,9
Summa 6vrigt totalresultat -314,2 -317,2 3,0
Summa arets totalresultat 631,1 -317,2 3,0 945,3
Utdelning -212,6 -212,6
Utgaende eget kapital 2013' 12 702,7 152,0 -16,3 8379,0

1 Senot 23.
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RAPPORT OVER KASSA-
FLODEN I MODERBOLAGET

SEK ARSREDOVISNING 2013

Skr mn 2013 2012
Lopande verksamhet

Rorelseresultat! 1220,5 757,9
Justeringar for att omvandla rorelseresultat till kassaflode

Aterford nedskrivning av aktier i dotterbolag -3,5 -
Nedskrivningar finansiella instrument, netto 46,5 26,7
Avskrivningar 35,8 19,5
Realiserat resultat avyttring dotterbolag -0,4 -
Valutakurseffekter -11,9 -3,8
Orealiserade virdeforandringar 260,5 1151,7
Ovrigt 157,4 177,0
Betald skatt -272,8 -299,9
Summa justeringar for att omvandla rorelseresultat till kassaflode 211,6 1071,2
Utbetalningar avseende utlining -60237,4 -50370,8
Amorteringar avseende utlaning 41 693,2 48 878,0
Nettominskning av rdntebarande virdepapper 12 446,9 -9474,7
Derivatkontrakt i utlaningsverksamheten 148,1 36,7
Nettoforandringar — 6vrigt 616,6 -461,6
Kassaflode fran l6pande verksamhet -3900,5 -9563,3
Investeringsverksamhet

Investeringar -35,3 -41,7
Kassaflode fran investeringsverksamhet -35,3 -41,7
Finansieringsverksamhet

Kortfristig, icke efterstilld nyuppldning 12 837,5 11 842,7
Langfristig, nyuppldning 98 238,1 43 156,5
Amortering av upplaning -59 829,6 -27076,6
Aterkop och fortidslosen av egna langfristiga skuldforbindelser -44 841,8 -22694,4
Derivatkontrakt i uppldningsverksamheten 3768,0 3 440,9
Utdelat till aktiedgaren -212,6 -420,0
Kassaflode till finansieringsverksamhet 9 959,6 8249,1
Nettoforiandring av likvida medel 6023,8 -1355,9
Valutakurseffekter i likvida medel -18,4 2,8
Likvida medel vid arets borjan 2313,1 3 666,2
Likvida medel vid arets slut? 8 318,5 2313,1
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KOMMENTARER TILL KASSAFLODESANALYSEN:

SEK ARSREDOVISNING 2013

'Erhallna och betalda rintor Moderbolaget

Skr mn 2013 2012
Erhallen ranta 4078,8 6 480,5
Betald rinta 25284 4478,1
?Likvida medel Moderbolaget

Skr mn 2013 2012
Banktillgodohavanden 399,4 123,1
Kortfristiga placeringar, jamstillda med likvida medel 7919,1 2190,0
Summa likvida medel 8 318,5 2313,1

Likvida medel avser banktillgodohavanden som omedelbart kan omsittas till kontanta medel, samt kortfristiga depositioner, dar

tiden till forfall ej 6verstiger tre manader vid anskaffningstidpunkten. Se not 11.
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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 2013, SEK och
dess heldgda dotterbolag, AB SEK Securities, och Venantius AB
med sitt heldgda dotterbolag VF Finans AB ("Dotterbolagen”).
Tillsammans bendmns dessa som koncernen eller gruppen. Un-
der aret har de heldgda dotterbolagen SEK Financial Advisors AB,
SEK Financial Services AB, SEK Customer Finance AB och SEK
Exportlanet AB salts.

AB SEK Securities bedriver virdepappersrorelse och star under
tillsyn av Finansinspektionen. Venantius AB bedriver inte lingre
négon aktiv affirsverksamhet.

GRUNDER FOR PRESENTATION

(i) Foreskrifter

SEK har tillimpat International Financial Reporting Standards
(IFRS) fran och med 1 januari 2007. Koncernredovisningen har

SEK ARSREDOVISNING 2013

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 arsredovisning i kreditinstitut
och virdepappersbolag (1995:1559) (ARKL), rekommendation
RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner (RFR),
utgiven av Radet for finansiell rapportering samt Finansinspektio-
nens foreskrifter (FFFS 2008:25), vilka samtliga har blivit uppfyll-
da vid framtagandet av drsredovisningen i vilken dessa noter ingar
som en del. SEK foljer ocksa statens riktlinjer for extern rappor-
tering i enlighet med statens dgarpolicy och riktlinjer for foretag
med statligt 4gande. Moderbolagets redovisningsprinciper Gver-
ensstimmer med dem som tillimpas i koncernen, med undantag
for vad som anges i Not 1, avsnitt (o) nedan.

Vissa tillaggsupplysningar som tillimpliga regelverk och lagar
kréver finns angivna i noter till redovisningen eller med referens
till Risk- och kapitalhantering (sidorna 59-85). Sadan information
ska genom hanvisningarna anses ingé hari.

Den 19 februari 2014 godkinde SEK:s styrelse koncernens ri-
kenskaper och moderbolagets arsredovisning. Koncernens rap-
port Gver totalresultatet och rapport Gver finansiell stallning och
moderbolagets resultatrikning och balansrékning ska godkéinnas
av SEK:s aktiedgare pa arsstimman som ska héllas den 28 april
2014.

(ii) Grunder for redovisningen

Koncernens redovisning har upprittats pa basis av upplupet an-

skaffningsvirde med féljande undantag;

« alla derivat virderas till verkligt virde,

« finansiella instrument - virderade till verkligt varde via resulta-
tet — vérderas till verkligt vérde,

o finansiella tillgangar som kan siljas, virderas till verkligt virde,

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

(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, utvirdering av SEK:s prestationer baseras pé 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 sikra exponeringen mellan svenska kronor och andra valutor.

(iv) Fortlevnadsprincipen

SEK:s styrelse och ledning har gjort en vérdering av SEK:s formé-
ga att fortsitta som en igdngvarande verksamhet och ér tillfreds-
stillda med att SEK har de resurser som kravs for att fortsitta sin
verksamhet under 6verblickbar framtid.
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Styrelsen och ledningen &r inte medvetna om nagon vésentlig
osikerhet som skulle kunna utgora ett visentligt hinder for SEK:s
formaga att fortsitta som en igdngvarande verksamhet. Den fi-
nansiella rapporteringen fortsétter darfor att vara upprittad under
antagandet om en igangvarande verksambhet.

Not 1. Visentliga redovisningsprinciper

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

INNEHALLSFORTECKNING:

(a) Forindrade redovisningsprinciper och upplysningskrav samt

nya standarder och tolkningar som dnnu inte tillimpas

(b) Principer for konsolidering

(c) Segmentrapportering

(d) Redovisning av rorelseintakter och rérelsekostnader

(e) Transaktioner i utlindsk valuta

(f) Finansiella instrument

(g) Materiella tillgangar

(h) Immateriella tillgangar

(i) Formaner till anstillda

(j) Eget kapital

(k) Skatter

(1) Resultat per aktie

(m) Rapport over kassafloden

(n) Kritiska redovisningsprinciper, bedémningar och uppskatt-
ningar

(o) Moderbolaget

(a) Forandrade redovisningsprinciper och upplysningskrav
samt nya standarder och tolkningar som 4dnnu inte tillimpas
Forandrade redovisningsprinciper och upplysningskrav samt nya
standarder och tolkningar som &nnu inte tillimpas

Tillimpade redovisningsprinciper 6verensstimmer med dem
som tillimpades i rakenskaperna som ar inkluderade i 2012 ars
arsredovisning med undantag for tillimpning av de nya och 4nd-
rade standarder och tolkningsuttalande frén IASB som maste till-
limpas f6r det rikenskapsar som borjar den 1 januari 2013, dnd-
rad presentationen av rintor i derivatkontrakt som ranteintikter
respektive rantekostnader och dndrad redovisningen av valuta-
kurseffekter pé reserv for nedskrivning av finansiella tillgangar.
Nedan beskrivs de férdndringar som har gjorts med avseende
pé koncernens och moderbolagets redovisningsprinciper, berak-
ningsgrunder och presentation, och dirav foljande omrikning
av tidigare perioder. Utdver ovanstidende forandringar har vissa
jamforelsetal for tidigare perioder omréknats i presentationssyfte.

SEK ARSREDOVISNING 2013

Koncernen har tillimpat f6ljande dndrade standarder och tolk-
ningsuttalanden fran IASB fran och med 1 januari 2013:
IAS 1 Utformning av finansiella rapporter: dndrad presentation av
dvrigt totalresultat. Andringen innebdr att poster i 6vrigt totalre-
sultat delas upp tvéa kategorier; poster som kommer att omklas-
sificeras till resultatet och poster som inte kommer att omklassifi-
ceras till resultatet. Fordndringen paverkar endast presentationen
och har ingen paverkan pa SEK:s finansiella stillning eller resultat.

IAS 19R Ersittning till anstillda. ITASB har omarbetat IAS 19. Om-
arbetningen avser huvudsakligen formansbestimda pensionspla-
ner. Den omarbetade IAS 19 innehéller inte ldngre valméjligheten
att skjuta upp redovisningen av aktuariella vinster och forluster
("korridormetoden”). Andringen innebir att SEK har slutat till-
limpa “korridormetoden” och i stillet redovisar alla aktuariella
vinster och forluster i 6vrigt totalresultat nar de uppstar. Kostna-
der for tjanstgoring under tidigare 4r redovisas omgéende. Rén-
tekostnader pa pensionsatagandet och forvintad avkastning pa
forvaltningstillgangar har ersatts av en nettordnta som berdknas
med hjilp av diskonteringsrantan pé pensionsitagandet, baserat
pé nettooverskottet eller nettounderskottet i den formansbestdam-
da planen. Den initiala effekten redovisades mot balanserad vinst
per 1 januari 2012 och forandringar darefter redovisas i perso-
nalkostnader och 6vrigt totalresultat. Da dndringen inte har na-
gon visentlig effekt pa rapport over finansiell stillning redovisas
ingen fullstindig rapport 6ver finansiell stillning per 1 januari
2012. Andringen har ingen visentlig effekt pa personalkostnader
och jamforelsetalen for 2012 har darfor inte rdknats om for per-
sonalkostnader. Aven for 2013 ir effekten pd personalkostnader
ovisentlig. Jamforelsetalen har riknats om for poster inom 6vrigt
totalresultat och rapport 6ver finansiell stillning i koncernen, se
tabellerna nedan.

Rapport dver totalresultat i koncernen
Jan-dec 2012

Skr mn Fore justering Efter justering

Poster som inte kommer att
omklassificeras till resultatet

Omvirdering av formdns-
bestimda pensionsplaner 4,8

Skatt pa poster som inte kommer

att omklassificeras till resultatet -1,1
Netto poster som inte kommer att

omklassificeras till resultatet 3,7
Ovrigt totalresultat 155,3 159,0
Periodens totalresultat 864,1 867,8
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Rapport over finansiell stillning i koncernen

SEK ARSREDOVISNING 2013

31 december 2012 1 januari 2012

Skr mn Fore justering Efter justering Fore justering Efter justering
Skulder och eget kapital
Uppskjuten skatteskuld 728,1 718,9 811,6 801,4
Avsittningar 54,4 96,2 49,6 96,1
Summa skulder 298723,4 298 756,0 305 733,8 305 770,1
Balanserad vinst 99723 9939,7 9683,5 9647,2
Summa eget kapital 14412,2 14 379,6 13968,1 13931,8
Summa skulder och eget kapital 313135,6 313135,6 319701,9 319701,9
IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar. Férdndringen inne-  Rapport 6ver totalresultat i koncernen
haller nya upplysningskrav for finansiella tillgdngar och skulder Jan—dec 2012
som nettoredovisas i rapport 6ver finansiell stallning eller ar fore- Skr mn Fore iusterin Efter iusterin
mal for legala kvittningsritter eller liknande avtal. Forandringen —— ) g J g
innebir utdkade upplysningskrav for SEK, se not 14 Derivat. Rénteintdkter 10352,3 5406,9

Rintekostnader -8472,4 -3527,0
IFRS 13 Viirdering till verkligt virde. Standarden syftar till att vir-  Rintenetto 1879,9 1879,9

deringar till verkligt varde ska bli mer konsekventa och mindre
komplexa genom att standarden tillhandahaller en exakt defini-
tion och gemensam kalla i IFRS till verkligt virde-varderingar och
tillhérande upplysningar. Kraven utokar inte tillimpningsomra-
det for verkligt virde men tillhandahéller vigledning kring hur
det ska tillimpas dér IFRS redan kréver eller tillater vardering till
verkligt virde. Den nya standarden har inte paverkat de finansiella
rapporterna i nagon vésentlig omfattning férutom tillkommande
upplysningskrav, se not 13 Finansiella tillgdngar och skulder till
verkligt virde.

Rinteintikter och rintekostnader. Tidigare presenterades rdn-
tor i derivatkontrakt som réinteintdkt respektive rantekostnad
beroende pa om kontraktens rantor netto utgjorde ranteintikt
eller rantekostnad. Den nya presentationen fréan forsta kvartalet
2013 innebdr att rantor for alla derivat som sékrar uppléning, sa-
vil redovisningsmassig som ekonomisk sikring, redovisas som
rantekostnader, och derivat som sékrar tillgdngar, savél redovis-
ningsmdssig som ekonomisk sakring, redovisas som rénteintékter,
oavsett om kontraktens rdntor netto utgor rénteintikt eller rdn-
tekostnad. Avsikten ar att battre illustrera uppldningens verkliga
rantekostnad efter beaktande av ekonomiska sdkringar. Jamfo-
relsetal har raknats om, se foljande tabell. Férdndringen paverkar
bade ranteintikter och rintekostnader med avdragsposter men
inte rdntenettot.

Reserv for nedskrivning av finansiella tillgingar. Valutakurseftekter
pa reserv for nedskrivning av finansiella tillgdngar redovisas fran
och med 2013 under Nettoresultat av finansiella transaktioner. Ti-
digare redovisades dessa tillsammans med nedskrivningen under
Kreditforluster, netto. Omrakning har ej skett for tidigare perio-
der, da beloppet ar ovisentligt.

Ovriga dndringar i regelverk, inklusive IFRS 10 Koncernredo-
visning, IFRS 11 Samarbetsarrangemang och IFRS 12 Upplys-
ningar om andelar i andra foretag samt de dndrade IAS 27 Sepa-
rata finansiella rapporter och IAS 28 Innehav i intresseforetag och
joint ventures, har haft ringa paverkan pa SEK:s finansiella rap-
portering.

Foljande nya standarder och dndringar i standarder och tolk-
ningsuttalanden som 4nnu inte tillimpas bedéms kunna paverka
SEK:

IFRS 9 Finansiella instrument. IASB publicerade under 2009 en ny
standard for finansiella instrument som inneholl regler for finan-
siella tillgdngar, IFRS 9 (2009). Standarden kompletterades 2010
med regler for finansiella skulder, IFRS 9 (2010), och 2013 med
regler for sikringsredovisning, IFRS 9 (2013). Standarden 4r en
del i en fullstindig omarbetning av den nuvarande standarden
IAS 39 och innebir en minskning av antalet virderingskategorier
for finansiella tillgdngar, ett oférdndrat antal kategorier for finan-
siella skulder, regler for hur fordndringar i egen kreditspread ska
presenteras ndr egna skulder redovisas till verkligt virde samt
forandrade regler for sikringsredovisning. Standarden kommer
att kompletteras med regler om nedskrivningar samt mindre dnd-
ringar i reglerna for finansiella tillgdngar. Nagot tillimpningsda-
tum f6r IFRS 9 har dnnu inte bestamts utan det kommer att ske
nér de utestaende delarna har avslutats. Fortidstillimpning ar till-
laten, dock dnnu inte for publikt noterade foretag inom EU. SEK
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har paborjat processen med att utvérdera effekterna av den nya
standarden men invéntar den slutliga standarden innan utvirde-
ringen kan slutforas.

IAS 32 Finansiella instrument: Utformning — Kvittning av finan-
siella tillgingar och finansiella skulder. Fordndringen klargor att
ett foretag har en legal rétt att kvitta de redovisade beloppen vid
betalning om den ritten inte dr beroende av en framtida handelse,
och giller bdde under 16pande rorelsen och i hindelse av utebliven
betalning, insolvens och konkurs av foretaget och alla motparter.
SEK:s bedomning ar att fordndringen inte kommer att paverka de
finansiella rapporterna i ndgon vésentlig omfattning. Forandring-
en méste tillimpas for det rakenskapsér som borjar 1 januari 2014.

IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och virdering. Nova-
tion av derivat och fortlopande tillimpning av sikringsredovisning.
Andringarna syftar till att ge littnader i situationer dr ett derivat,
som har identifierats som ett sékringsinstrument, férnyas fran
en motpart till en central motpart (s.k. novation) som en foljd av
lagar eller andra forfattningar. En sadan littnad innebdr att sak-
ringsredovisning kan fortsitta oavsett novationen vilket, utan
andringen, inte skulle vara tillatet. Andringen kommer att under-
litta hanteringen av SEK:s sdkringsredovisning nar OTC-derivat
som tidigare inte varit foremal for clearing férnyas fran en mot-
part till en central motpart vid clearing. Andringen maste tillim-
pas for det rikenskapsédr som bérjar den 1 januari 2014.

IFRIC 21 Avgifter. En avgift definieras som ett utflode av resurser
som pafors foretaget av statligt, eller motsvarande, organ genom
lagar och regler, t ex stabilitetsavgiften. Inkomstskatter och andra
avgifter som técks av andra standarder 4r undantagna, liksom bo-
ter och liknande vid lagbrott. Tolkningen anger att skulden ska re-
dovisas nér foretaget har ett atagande att erldgga avgiften till f6ljd
av en intraffad héandelse. SEK:s bedémning ér att tolkningen inte
kommer att paverka de finansiella rapporterna i nagon vasentlig
omfattning. Tolkningen maste tillimpas for det rikenskapsar som
borjar den 1 januari 2014.

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

(b) Principer for konsolidering

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och samtliga dot-
terbolag, det vill sdga bolag 6ver vilka moderbolaget utévar kon-
troll och péaverkas av bolagets resultat. Koncernredovisningen har
upprittats enligt forvirvsmetoden. Dotterbolagen ingar i kon-
cernredovisningen fran forvirvstidpunkten, nér ett bestimmande
inflytande foreligger, fram till den tidpunkt nir moderbolagets
kontroll upphér. Redovisningsprinciperna i dotterbolagen ér i
6verensstimmelse med principer for redovisning inom koncer-
nen. Koncerninterna transaktioner, fordringar och skulder samt
orealiserade vinster och forluster som uppkommit i koncerninter-
na transaktioner ér eliminerade vid upprittande av koncernredo-
visningen. Den ldmnade informationen i noterna avser, om inget
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annat anges eller framgér av sammanhanget, bade koncernen och
moderbolaget.

Vid forvirv av ett bolag upptas tillgdngar och skulder i det
forvirvade bolaget till verkligt virde. Skillnaden mellan anskaff-
ningsvardet for aktierna i bolaget och bolagets identifierbara
nettotillgingar redovisas som goodwill. Verkliga viarden pa for-
virvade tillgdngar och skulder faststills av foretagsledningen och
i det arbetet beaktas delvis oberoende virdering. I de fall anskaff-
ningen av aktierna inte skett mot kontant ersittning faststalls ock-
s& anskaffningsvirdet pa aktierna av foretagsledningen och i det
arbetet beaktas delvis oberoende vérdering.

(c) Segmentrapportering

Segmentinformationen presenteras utifran ett féretagslednings-
perspektiv och segmenten identifieras utifran den interna rappor-
teringen till den verkstallande ledningen som &r identifierad som
den hogste verkstillande beslutsfattaren. SEK har tva segment:
direktfinansiering och slutkundsfinansiering. Direktfinansiering
avser finansiering som SEK arrangerar till, eller till forman for,
svenska exportféretag. Slutkundsfinansiering avser finansiering
som SEK arrangerar till kdpare av svenska varor och tjanster. Var-
dering av segmentens lonsamhet, virderingsprinciper och alloke-
ringar mellan segmenten foljer den information som rapporteras
till foretagsledningen. Resultat och rintebdrande tillgdngar som
inte direkt dr hanforliga 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) Rintenetto

Rénteintikter och rintekostnader hanforliga till finansiella till-
géngar och skulder, oavsett kategoritillhorighet, redovisas i rdn-
tenettot. Rénteintakter och rantekostnader bruttoredovisas med
undantag for rinteintékter och rintekostnader fran derivat som
nettoredovisas. Rintor for alla derivat som sikrar upplaning re-
dovisas som rantekostnader, och rantor for alla derivat som sikrar
tillgdngar redovisas som rénteintikter, oavsett om kontraktens
rantor netto utgor ranteintakt eller rantekostnad. Detta illustrerar
upplaningens verkliga rintekostnad efter beaktande av ekono-
miska sakringar. Ranteintékter och rantekostnader berdknas och
redovisas med tillimpning av effektivrintemetoden, eller med
tillimpning av en metod som resulterar i en ranteintakt eller rin-
tekostnad som utgor en rimlig uppskattning av vad en berakning
grundad pa effektivrantemetoden skulle resultera i. Effektivrantan
innefattar avgifter som anses vara en integrerad del av effektivrin-
tan for ett finansiellt instrument (vanligen avgifter erhillna som
kompensation for risk). Effektivrantan motsvarar den rinta som
anvéands for att diskontera avtalsenliga framtida kassafloden till
redovisat virde pa den finansiella tillgangen eller skulden.

Det statsstodda systemet (”S-systemet”). SEK:s nettokompensa-
tion for att administrera S-systemet redovisas som en del av rin-
teintdkter i rapport Gver totalresultatet. SEK administrerar, mot
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ersattning, svenska statens system for statsstodda exportkrediter
och system for bistdndskrediter (gemensamt ”S-systemet”). Enligt
statens dgaranvisning ersitter staten SEK for alla rintedifferen-
ser, upplaningskostnader och eventuella nettovalutakursforluster
inom S-systemet. SEK har bedomt att S-systemet &r ett uppdrag
déar SEK agerar som agent at svenska staten istéllet for att vara
huvudman i enskilda transaktioner. Bedémningen har baserats
pa ett antal indikatorer enligt foljande (i) SEK har formellt, men
inte i praktiken, risker och formaner som hor till dgarskapet; (ii)
SEK har inte beslutsritt att stalla ut priser; och (iii) SEK erhaller
kompensation i form av en fast avgift. Saledes redovisas inte rdn-
teintékter, rantekostnader och andra kostnader som regleras med
staten i SEK:s rapport over totalresultatet. Reglering av sidana
ersittningar sker kvartalsvis i efterskott. Tillgdngar och skulder
relaterade till S-systemet inkluderas i SEK:s tillgdngar respektive
skulder da SEK bir kreditrisken for utlaningen och &r avtalspart
avseende utlaning och uppléning. Orealiserade omvérderingsef-
fekter pa derivat tillhorande S-systemet nettoredovisas som en
fordran mot staten under 6vriga tillgdngar. Saledes ingér alla till-
géngar och skulder hianforliga till S-systemet i koncernens rapport
over finansiell stillning och moderbolagets balansrékning.

(ii) Avgifts- och provisionsnetto

Avgifts- och provisionsnetto bruttoredovisas med provisionsin-
takter och provisionskostnader. Hur provisionsintakterna redovi-
sas beror pi i vilket syfte provisionen tas ut. Provisioner intékts-
redovisas antingen i takt med att tjansterna tillhandahalls eller
periodiseras 6ver den underliggande affirstransaktionens livs-
lingd. Provisionskostnader ér transaktionsbaserade och redovisas
iden period dé tjéansterna erhalls.

(iii) Nettoresultat av finansiella transaktioner

Nettoresultat av finansiella transaktioner inkluderar realiserade
vinster och férluster pa alla finansiella instrument och orealise-
rade vinster och forluster pa alla finansiella instrument véirderade
till verkligt virde med undantag for sidana finansiella instrument
dar forandringen i verkligt virde redovisas i 6vrigt totalresultat.
Vinster och forluster inkluderar vinster och férluster pa grund av
valutakursforandringar, rénteandringar, fordndring av kredits-
pread pa egen skuld, fordndring av basisspread och férandringar
i kreditvirdighet hos motparten i det finansiella kontraktet. Pos-
ten inkluderar ocksa virdeférandringar avseende sakrad risk och
sakringsinstrument i verkligt virde-sikringar samt ineffektivitet
vid kassaflodessikringar. Rénteskillnadsersittningar vid fortida
aterbetalning av fastranteldn redovisas direkt under "Nettoresul-
tat av finansiella transaktioner” i samband med att den erhalls.
Erséttningen motsvarar forandringen i verkligt vérde till f6ljd av
andringar i géllande rantor.

(e) Transaktioner i utlindsk valuta

Monetira tillgdngar och skulder i utlindsk valuta har omraknats
till den funktionella valutan (svenska kronor) med balansdagens
kurser. Intakter och kostnader, uppkomna i utlandsk valuta, om-
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riknas till svenska kronor med de kurser som giller per de dagar
dé 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 valutakursfordndringar. Va-
lutakursférdndringar ingar som en komponent i “Nettoresultat av
finansiella transaktioner”.

(f) Finansiella instrument

(i) Redovisning i, och borttagande frdn, rapport over finansiell still-
ning

Vid redovisning av finansiella instrument tillimpas affirsdagsre-
dovisning vid redovisning och bortbokning av kopta virdepapper,
emitterade virdepapper och derivatinstrument. Ovriga finansiella
instrument redovisas i rapport 6ver finansiell stallning och bort-
tages fran densamma pé respektive likviddag. Skillnaden mellan
det redovisade virdet for en finansiell skuld eller tillgang (eller del
av en finansiell skuld eller tillgdng) som utslackts eller 6verforts
till en annan part och den ersattning som lamnats redovisas i rap-
port over totalresultatet under posten ”Nettoresultat av finansiella
transaktioner”.

(ii) Virdering vid forsta redovisningen

Nir finansiella instrument redovisas forsta gangen vérderas de till
verkligt vairde samt, nér det géller en finansiell tillgang eller finan-
siell skuld som inte redovisas i kategorin finansiella tillgdngar eller
finansiella skulder virderade till verkligt virde via resultatet, even-
tuella transaktionskostnader som ér direkt hinforliga till forvar-
vet eller emissionen av den finansiella tillgdngen eller finansiella
skulden.

(iii) Nettoredovisning

Finansiella tillgdngar och skulder nettoredovisas i rapport 6ver
finansiell stillning 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 4r 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 varderingen: lane- och kundfordringar, finansiella till-
gangar virderade till verkligt virde via resultatet och finansiella
tillgangar som kan séljas. Finansiella skulder klassificeras i tvd
kategorier som utgor grunden for varderingen: finansiella skulder
varderade till verkligt virde via resultatet och 6vriga finansiella
skulder.

Lane- och kundfordringar. Med avseende pa finansiella tillgdngar
ar kategorin lane- och kundfordringar en huvudkategori for SEK.
Denna kategori anvénds inte enbart for lanefordringar utstillda
till SEK, utan dven f6r av SEK kopta virdepapper som inte dr note-
rade pa en aktiv marknad. Fran den 1 december 2012 anvands ka-
tegorin framatriktat endast for lanefordringar och utldning doku-
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menterad som vérdepapper. Kategorin lane- och kundfordringar
redovisas till upplupet anskaffningsvirde enligt effektivranteme-
toden. Nér ett eller flera derivat sakrar valuta- och/eller ranterisk
i en lane- eller kundfordran tillimpas verkligt varde-sikring. Vi-
dare dr vissa transaktioner klassificerade som lane- och kundford-
ringar foremél for kassaflodessdkring. Sa ar fallet nar SEK 6nskar
sékra sig mot variation i kassaflodet fran sadana tillgangar.

Finansiella tillgdngar virderade till verkligt virde via resultatet.
Det finns tva huvudsakliga underkategorier i kategorin finansiella
tillgangar varderade till verkligt virde via resultatet: finansiella
tillgdngar som redan fran borjan klassificerats till att redovisas till
verkligt virde via resultatet; och tillgangar innehavda for handel.
Nir tva eller flera derivat sékrar rinterisk och kreditrisk i en till-
gang klassificeras ibland sddana transaktioner oéterkalleligt som
finansiella tillgangar vérderade till verkligt virde via resultatet. I
dessa fall innebdr en sddan klassificering en eliminering eller vi-
sentlig minskning av en redovisningsmassig obalans som annars
skulle uppstd genom att man redovisar tillgdngar och skulder eller
intékter och kostnader for dessa pé olika grunder. Derivat klas-
sificeras alltid som finansiella tillgdngar eller skulder till verkligt
virde via resultatet forutom nér de ar féremal for sékringsredovis-
ning.

Finansiella tillgingar som kan siljas. Transaktioner som klassifice-
rats som finansiella tillgdngar som kan séljas varderas till verkligt
virde, med orealiserade virdeforandringar i verkligt vérde re-
dovisade i ovrigt totalresultat. Vid avyttring 6verfors redovisade
vardeforandringar fran 6vrigt totalresultat till resultatet. Fran den
1 december 2012 anvinds kategorin for alla nya rdntebarande vér-
depapper som ingar i SEK:s likviditetsplaceringar. Tidigare anvan-
des kategorin for obligationer noterade pa en aktiv marknad som
annars skulle tillhort kategorin lane- och kundfordringar. .

Finansiella skulder virderade till verkligt virde via resultatet. Det
finns tvd huvudkategorier i kategorin finansiella skulder virde-
rade till verkligt virde via resultatet: finansiella skulder som redan
fran borjan klassificerats till att redovisas till verkligt virde via re-
sultatet, och finansiella skulder innehavda for handel. Nér av SEK
emitterade virdepapper innehéller inbdddade derivat klassificeras
hela instrumentet odterkalleligt som finansiella skulder virderade
till verkligt virde via resultatet. Derivaten klassificeras alltid som
finansiella tillgangar eller skulder till verkligt virde via resultatet
forutom nar de ar foremal for sékringsredovisning.

Ovriga finansiella skulder. Ovriga av SEK emitterade virdepap-
per som inte ér klassificerade som finansiella skulder virderade
till verkligt vérde via resultatet tillhor kategorin 6vriga finansiella
skulder och virderas till upplupet anskaffningsvéirde i enlighet
med effektivrantemetoden. Nér ett eller flera derivat sékrar va-
luta-, rénte-, och/eller annan risk tillimpas verkligt virde-sékring.
Efterstillda skulder klassificeras som 6vriga finansiella skulder
och ar féremal for verkligt varde-sikring. Vid verkligt virde-sik-
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ring av forlagslan sdkras den del av 16ptiden pa forlagslanet som
motsvaras av derivatets 16ptid.

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

Presentationen av finansiella instrument i rapport 6ver finansiell
stillning skiljer sig i vissa avseenden fran kategoriseringen av fi-
nansiella instrument som utgér grunden for vérderingen. Utla-
ning dokumenterad som virdepapper omfattar lan beviljade till
kunder som &r avtalsmissigt dokumenterade i form av rantebé-
rande virdepapper, i motsats till bilaterala laneavtal, vilka presen-
teras i rapport over finansiell stallning antingen som utléning till
kreditinstitut eller utlaning till allmadnheten. Alla 6vriga finan-
siella tillgdngar, som inte dr presenterade i rapport Gver finansiell
stillning som utlaning dokumenterad som vardepapper presente-
ras antingen som likvida medel, statsskuldforbindelser/statsobli-
gationer eller andra rantebarande virdepapper an utlaning.

(vi) Redovisning av vissa finansiella instrument

Derivatinstrument. I SEK:s normala affarsverksamhet anvinds oli-
ka slag av derivatinstrument i syfte att sikra eller eliminera SEK:s
rante- och valutakursrisker eller andra risker. Derivaten ar alltid
klassificerade som finansiella tillgdngar eller skulder virderade till
verkligt viarde via resultatet, utom i samband med sékringsredo-
visning. I de fall ddr SEK Klassificerar finansiella tillgdngar eller
skulder till verkligt virde via resultatet 4r syftet alltid att undvika
den obalans som annars uppkommer och som beror pa det fak-
tum att forandring i varde av derivatet, redovisat till verkligt virde,
inte skulle matcha férdndringen i véirdet av den underliggande
tillgdngen eller skulden som virderas till upplupet anskaffnings-
virde.

Garantier. SEK ér innehavare av finansiella garantier i samband
med sin langivning. Sadana kreditgarantier redovisas normalt i
enlighet med SEK:s etablerade redovisningsregler som garantier
och redovisas dérfor inte i balansridkningen (férutom avseende
den forutbetalda kostnaden relaterat till garantiavgiften som er-
lagts i forskott for framtida perioder). I nagra enstaka fall uppfyl-
ler inte de riskavtickande instrumenten kraven for att betraktas
som garantier och redovisas darfér som derivat redovisade till
verkligt virde via resultatet. Nar SEK klassificerar ett riskavtack-
ande instrument som en finansiell garanti 4ger alltid SEK den
specifika tillgdng som den finansiella garantin riskavticker och
den potentiella ersittningen som SEK kan erhalla fran motparten
under garantin representerar endast intréffad forlust for SEK rela-
terad till innehavet.

Inbdddade derivat. 1 sin ordinarie verksamhet, emitterar eller for-
varvar SEK finansiella tillgangar eller skulder, som ofta innehaller
inbaddade derivat. Nir finansiella tillgdngar eller skulder innehal-
ler inbaddade derivat klassificeras hela instrumentet odterkalleligt
som finansiella tillgdngar eller finansiella skulder virderade till
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verkligt virde via resultatet, och ddrmed avskiljs inte det inbad-
dade derivatet.

Leasingtillgdngar. 1 sin ordinarie affirsverksamhet forvirvar SEK
leasingtillgangar som éar klassificerade som finansiella leasing-
tillgangar (i motsats till operationella leasingtillgangar). Nér en
sadan Kklassificering gors beaktas leasingavtalets alla aspekter,
inklusive garantier fran tredje part. Finansiella leasingtillgdngar
redovisas som fordran pé leasetagaren under kategorin lane- och
kundfordringar. Leasingbetalningen som erhalls fran leasetagaren
delas i redovisningen upp i tvd komponenter, en komponent som
redovisas som en amortering av SEK:s fordran och en komponent
som redovisas som en ranteintakt.

Avtalade dnnu inte utbetalda lan samt bindande offerter. Informa-
tion om avtalade dnnu inte utbetalda 1an och bindande offerter,
som limnas som tilliggsupplysning under rubriken “Ataganden”
under rapport dver finansiell stéllning, redovisas som icke diskon-
terade framtida kassafldden avseende ldneutbetalningar relatera-
de till 1an som ér accepterade men inte utbetalda pé rapportdagen
samt bindande offerter.

Aterkopsavtal och virdepappersutlining. Aterkopsavtal redovisas
som finansiella transaktioner i rapport 6ver finansiell stillning.
Virdepapper eller andra tillgangar, som sélts med aterkopsavtal,
och vérdepapper eller andra tillgangar, som lanats ut till andra
parter upplyses om under rubriken "Stillda panter m.m.” under
rapport over finansiell stillning. Likvida medel som har erhallits
av motparten enligt dterkopsavtal redovisas som uppléning i rap-
port 6ver finansiell stallning. Likvida medel som har lamnats till
motparten enligt omvinda aterkopsavtal redovisas i rapport over
finansiell stillning som "Utlaning till kreditinstitut” eller som ”Ut-
laning till allménheten”.

Aterkipta skuldforbindelser. SEK aterkdper fran tid till annan sina
egna skuldforbindelser. Realiserade vinster eller forluster vid ater-
kop redovisas i rapport 6ver totalresultatet som en komponent av
nettoresultat av finansiella transaktioner.

(vii) Séikringsredovisning

SEK tillimpar sikringsredovisning i de fall d4 derivat anvinds for
att skapa ekonomisk sékring och sakringsrelationen kvalificerar
for sikringsredovisning. Den metod som anvinds for sikrings-
redovisning dr antingen sikring av verkligt vérde eller kassaflo-
dessakring. For att sdkringsredovisning ska kunna tillimpas kravs
att sakringssambandet ar i hog grad effektivt i att motverka for-
andringar i verkligt virde hanforligt till den sdkrade risken savil
vid ingangen av sakringsredovisningen som under den aterstaen-
de loptiden. Om effektiviteten inte ligger inom faststéllda grans-
varden bryts sakringssambandet.

Sdikring av verkligt virde. Sakring av verkligt virde anvinds for
transaktioner dir ett eller flera derivat sikrar ranterisk som upp-
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kommit frén en fastforrantad finansiell tillgdng eller skuld. Nar
sikring av verkligt virde anvdnds omvarderas den sikrade pos-
ten till verkligt virde med avseende pa den risk som sikras. SEK
definierar risken som sikras i sikring av verkligt vdrde som risk
for forandring av verkligt virde héanforlig till vald referensrinta
(benamnd som rénterisk). Sdkringsinstrument kan vara ett eller
flera derivat som byter fast ranta till rérlig rénta i samma valuta
(rdntederivat) eller ett eller flera derivat som byter fast rinta i en
valuta till rérlig rdnta i en annan valuta (rdnte- och valutaderivat)
da aven valutarisken ingér i sakringen av verkligt vérde.

Om en sikring till verkligt virde inte lingre uppfyller villkoren
for sakringsredovisning upphor den sidkrade posten att redovisas
till verkligt virde och redovisas till upplupet anskaffningsvirde
och de tidigare redovisade virdefordndringarna for den sikrade
posten periodiseras 6ver den tidigare sikrade postens dterstdende
loptid.

Kassaflodessikring. Kassaflodessikring anvands for transaktioner
dir ett eller flera derivat sakrar risk for variationer i kassafloden
som uppkommit fran en finansiell tillgdng eller skuld med rorlig
ranta. Vid kassaflodessékring redovisas den sdkrade tillgangen
eller skulden till upplupet anskaffningsvérde och verkligt varde-
forandringar i sakringsinstrumentet redovisas i 6vrigt totalresul-
tat. Nér det sidkrade kassaflodet redovisas i resultatet omfors sak-
ringsinstrumentets virdeférandring i rapport Gver totalresultat
fran 6vrigt totalresultat till resultatet. SEK definierar riskerna som
sikras i kassaflodessikring som risk for férandring av kassafloden
hénforlig till vald referensrinta (bendmnd som kassaflodesrisk).
Sékringsinstrument kan vara ett eller flera derivat som byter rorlig
ranta till fast rinta i samma valuta (rintederivat) eller ett eller flera
derivat som byter rorlig rdnta i en valuta till fast rénta i en annan
valuta (rdnte- och valutaderivat).

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

(viii) Principer for faststillande av verkligt virde pa finansiella in-
strument
Det bidsta beviset pa verkligt virde ar publicerade prisnoteringar
pa en aktiv marknad. Verkligt vdrde-virderingen klassificeras
enligt en verkligt virde-hierarki. For finansiella instrument redo-
visade till verkligt varde sker en uppdelning pa de tre nivaerna i
verkligt virde-hierarkin enligt IFRS vilka reflekterar betydelsen
av indata. Instrumentens uppdelning baseras pa den lagsta nivans
indata som &r vésentlig for verkligt virde-varderingen i sin helhet.
SEK utgar ifran foljande uppdelning for att faststélla metoder som
anvénts for framtagande av verkligt virde for finansiella instru-
ment:

Niva 1: noterade (ojusterade) priser pa aktiv marknad for iden-
tiska tillgangar eller skulder;
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Niva 2: virderingsmodeller didr marknadsdata som har signi-
fikant paverkan pa verkligt virde 4r observerbar, antingen direkt
eller indirekt; och

Nivé 3: virderingsmodeller som anvinder observerbar mark-
nadsdata men dar det finns inslag av egna uppskattningar dir
dessa uppskattningar har en signifikant paverkan pa verkligt var-
de.

SEK redovisar éverforingar mellan nivaer i verkligt varde-hie-
rarkin i borjan av den rapportperiod som forandringen har dgt
rum.

For alla klasser av finansiella instrument (tillgangar och skul-
der) som redovisas till verkligt virde bestims det verkliga virdet
utifran internt etablerade virderingsmodeller, externt etablerade
virderingsmodeller eller priser som tillhandahalls av externa par-
ter. Om marknaden for finansiella instrument inte 4r aktiv fast-
stills verkligt varde med hjalp av en varderingsteknik. Syftet 4r
att faststélla vad transaktionspriset skulle ha varit vid varderings-
tidpunkten for en transaktion mellan parter som &r oberoende av
varandra dér transaktionen dr motiverad av sedvanliga affarsvill-
kor. Varderingstekniker innefattar att anvidnda nyligen genom-
forda transaktioner mellan kunniga parter som 4r oberoende av
varandra och har ett intresse av att transaktionen genomférs, om
sddana finns tillgdngliga. Vidare kan aktuellt verkligt virde for ett
annat instrument som 4r i det vésentliga likadant anvindas. Om
sadana inte finns vdrderas instrumenten genom att diskontera
instrumentets framtida kassafloden eller med hjilp av modeller
for optionsvirdering. Med regelbundna intervall kalibreras varde-
ringstekniken och dess giltighet provas genom att anvinda priser
fran observerbara aktuella marknadstransaktioner i samma in-
strument eller baserat pa tillgédnglig observerbar marknadsdata.

Vid berakning av verkligt virde med vérderingsmodeller stra-
var SEK efter att anvinda sig av likvida och observerbara mark-
nadsnoteringar (marknadsdata) i s& hog utstrackning som moj-
ligt, for att viarderingen bést ska aterspegla marknadens syn pa
priser. Marknadsdata anvands, direkt eller indirekt, vid berakning
av verkligt varde. Exempel pa indirekt anvandning av marknads-
data ar:

« diskonteringskurvor som skapas med hjilp av observerbar
marknadsdata men sedan interpoleras for att berakna icke ob-
serverbara rantor;

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

I vissa fall, pa grund av 1ag likviditet i marknaden, finns det inte
tillgang till observerbar marknadsdata. SEK grundar i dessa fall, i
enlighet med marknadsstandard, sin virdering pa:

« historiskt observerad marknadsdata. Ett exempel dr nir mark-
nadsdata inte ar uppdaterad, s& anvinds istallet gardagens
marknadsdata i virderingen.

 marknadsdata baserat pé liknande observerbar marknadsdata.
Ett exempel dr om det inte finns nagra observerbara marknads-
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priser for en obligation s& virderas den med en kreditkurva
som baseras pa observerbara marknadspriser for ett instrument
med samma kreditrisk.

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

Exempel fran den forsta gruppen ar — for olika valutor och
loptider - valutakurser, aktiekurser, aktieindexnoteringar, swap-
priser, futurespriser, basisspreadar och obligationspriser. De dis-
konteringskurvor som SEK anvinder sig av, vilka ar en grundpe-
lare for vardering till verkligt virde, konstrueras fran observerbar
marknadsdata.

Exempel fran den andra gruppen ir standardiserade kvote-
ringsformer, till exempel kopoptioner i valutamarknaden som
kvoteras genom volatiliteten och dér priset berdknas genom den
s& kallade Black-Scholes-modellen. Exempel fran denna grup-
pering ér — for olika valutor och 16ptider - (FX) valutavolatilitet,
swapvolatilitet, cap/floorvolatilitet, aktievolatilitet, framtida ut-
delningar for aktier och kreditderivat-spreadar. SEK sakerstil-
ler I6pande att marknadsdata dr 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 icke observerbar marknads-
data nodvindig. Exempel pa icke observerbar marknadsdata
ar diskonteringskurvor som skapas med hjilp av observerbar
marknadsdata men sedan extrapoleras for att berakna icke ob-
serverbara rdntor, korrelationer mellan olika underliggande
marknadsparametrar och volatiliteter pa langa 16ptider. Icke ob-
serverbar marknadsdata i form av korrelationer beraknas utifrdn
tidsserier av observerbar data. I de fall extrapolerad marknadsdata
anvinds i form av rantor berdknas denna genom att lata den sista
observerbara noden vara konstant for lingre l6ptider.

Justeringar till verkligt virde tillimpas av SEK dér det finns yt-
terligare faktorer som marknadsaktérer tar hansyn till som inte
fangas av virderingsmodellen. Ledningen bedémer nivén pa jus-
teringar till verkligt virde for att aterspegla motpartsrisk, SEK:s
egen kreditvirdighet och icke observerbara parametrar nar si ar
relevant.

Styrelsens Finansutskott har delegerat till SEK:s verkstillande
lednings Finanskommitté att utgéra beslutande organ for meto-
dik och principiella regler for marknadsvérdering inklusive god-
kannande av modeller for virdering av finansiella instrument. Ett
grundldggande krav for att anvidnda en varderingsmodell ar att
den har validerats och dérefter blivit godkand. Validering genom-
fors av Risk Control for att sdkerstalla oberoende kontroll. Finans-
kommittén beslutar om en virderingsmodell eller om en forand-
ring av en virderingsmodell kan godkénnas. Analys av vdsentliga
icke observerbar marknadsdata, justeringar till verkligt virde och
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vasentliga virdefordndringar av nivé-3-instrument utfors kvar-
talsvis genom rimlighetskontroller.

(ix) Faststillande av verkligt virde for vissa typer av finansiella in-
strument

Derivatinstrument. Derivatinstrument redovisas till verkligt virde
och det verkliga virdet bestims utifrén internt etablerade vérde-
ringsmodeller, externt etablerade virderingsmodeller, priser som
tillhandahélls av externa parter eller noterade priser. Vid berak-
ning av verkligt virde for ett derivatinstrument bedéms péverkan
pé verkligt virde av kreditrisken (egen eller motpartens) med
hjélp av noterade priser pa kreditderivat med motparten eller SEK
som underliggande exponering for kreditderivatet om sadana pri-
ser finns tillgingliga.

Emitterade virdepapper. Vid berakning av verkligt virde pa emit-
terade virdepapper bedoms paverkan pa verkligt virde av den be-
domda kreditrisken pa SEK baserat pa internt etablerade modeller
som bygger pa observationer pa olika marknader. De modeller
som anvands omfattar bade pa marknaden direkt observerbara
och icke-observerbara virderingsparametrar.

Emitterade virdepapper som dr sammansatta finansiella instru-
ment med inbiddade derivat. SEK emitterar vdrdepapper pa
manga finansiella marknader. En stor del av dessa 4r sammansatta
finansiella instrument med inbdddade derivat. SEK:s policy &r att
sdkra risker i dessa instrument genom att anvinda derivat for att fa
effektiva ekonomiska sékringar. Sddana sammansatta finansiella
instrument klassificeras oaterkalleligt i sin helhet som finansiella
skulder virderade till verkligt virde via resultatet, och dirmed av-
skiljs inte derivatet. Eftersom det inte finns ndgra noterade mark-
nadspriser for denna grupp av transaktioner, anvinds véarderings-
modeller for att berdkna verkligt varde. Bruttovirdet pa dessa
instrument och derivat, som effektivt sikrar varandra, kréver
komplexa beddmningar avseende den mest lampliga véarderings-
tekniken, antaganden och estimat. Om andra virderingsmodeller
eller antaganden skulle anvéndas, eller om antaganden férédndras,
skulle det kunna resultera i andra resultat avseende varderingen.
Om man bortser fran paverkan pa virderingen av SEK:s kredits-
pread pa egen skuld och basisspreadar, kommer sadana vérdefor-
andringar normalt att vara motverkande.

(x) Prévning av finansiella tillgingar

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

Nedskrivning av finansiella tillgangar. Nedskrivningar av finansiel-
la tillgdngar framst i kategorin lane- och kundfordringar gérs om
och nir SEK bedomer att det ar sannolikt att motparten i ett lan
eller i en annan tillgang som innehas, och existerande garantier
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och sakerheter, inte kommer att ticka SEK:s hela fordran. Siédana
bedomningar gors avseende varje enskilt 1an eller annan tillgang.
Objektiva beldgg utgérs av betydande finansiella svarigheter hos
emittent eller gildendr, uteblivna eller forsenade betalningar eller
andra observerbara uppgifter som tyder pa att det foreligger mat-
bar minskning av uppskattade framtida kassafloden. Om det finns
objektiva beldgg som visar att det uppkommit ett nedskrivnings-
behov for kategorin lane- och kundfordringar, berdknas nedskriv-
ningen som skillnaden mellan tillgdngens redovisade virde och
nuvirdet av beriknade framtida kassafloden (exklusive framtida
kreditforluster som dnnu inte har intraffat) diskonterade till den
finansiella tillgdngens ursprungliga effektiva ranta. Nedskriv-
ningsbeloppet redovisas i resultatet.

Efter det att den enskilda beddmningen har skett, och om det
inte foreligger ndgra objektiva belagg fér nedskrivning av en en-
skilt beddmd finansiell tillgdng, oavsett om den ar betydande
eller inte, inkluderar bolaget tillgangen i en grupp av finansiella
tillgangar med likartade kreditriskegenskaper och bedémer kol-
lektivt tillgdngarnas nedskrivningsbehov baserat pd kvantitativa
och kvalitativa analyser. Nedskrivningsbehovet ér relaterat till for-
luster som har intréffat i portféljen den sista dagen i perioden men
som &nnu inte identifierats som ett individuellt nedskrivningsbe-
hov.

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

Bortbokning av nedskrivna tillgangar ur rapport 6ver finansiell
stallning gors nar det dr uppenbart att det dr hogst osannolikt att
nagon ytterligare del av SEK:s fordran pa motparten kommer att
erhallas inom en 6verskadlig framtid och nér det inte finns nigra
garantier eller sakerheter som tacker fordringen. Bortbokning av
nedskrivna tillgangar kan ocksa goras nir konkursférfarandet har
avslutats och en slutlig forlust kan faststéillas med beaktande av
virdet av eventuella tillgdngar som innehas av konkursboet samt
SEK:s andel av sddana tillgangar.

Atervinningar av tidigare bortbokade tillgingar redovisas en-
dast om det 4r en hog sannolikhet for att atervinning kommer att
ske, sasom ndr en konkurs héller 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 sétt problematiskt redovisas enligt samma metod som
nedskrivningen pa det underliggande lanet. Séledes intaktsfors
rantan pé den andel av lanet som forvintas bli aterbetald i fram-
tiden, diskonterat med den ursprungliga effektivrantan, medan
rdntan pa den andel av ldnet som inte forvantas bli aterbetald i
framtiden inte intéktsfors.

Om och nir en minskning i det verkliga vérdet for en finansiell
tillgdng kategoriserad som att den kan séljas har redovisats i 6vrigt
totalresultat och det finns objektiva beldgg for att en nedskrivning
av tillgdngen ska goras, ska den ackumulerade forlust som har re-
dovisats i 6vrigt totalresultat overforas till resultatet aven om den
finansiella tillgdngen inte har tagits bort fran rapport Gver finan-
siell stillning.
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(g) Materiella tillgangar

Materiella tillgangar redovisas till anskaffningsvdrdet minskat
med ackumulerade avskrivningar och ackumulerade nedskriv-
ningar. Anskaffningsvardet inkluderar kostnader direkt hanfor-
liga till forvarvet av tillgangen. Nér delar av en materiell tillgdng
har olika berdknad livslingd redovisas de som separata delar av
materiella tillgdngar. Kontorsutrustning, byggnader och bygg-
nadsutrustning avseende byggnaden skrivs av linjirt 6ver den
beriknade nyttjandeperioden. Mark skrivs inte av. Den genom-
snittliga berdknade nyttjandeperioden, avskrivningsmetoder
och restvirde utvirderas och omprévas varje ar. Fran det att en
tillgang klassificerats som en tillgdng som innehas 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 ak-
tiverade delen dven utgifter som anses vara relaterade till den im-
materiella tillgdngen, till exempel konsultarvode och kostnader
for egen personal som bidragit till fardigstallande av den immate-
riella tillgdngen. Immateriella tillgdngar skrivs av linjart 6ver den
berdknade nyttjandeperioden fran den tidpunkt tillgangen tas i
drift. Den genomsnittliga berdknade nyttjandeperioden utvirde-
ras och omprévas varje ar. For immateriella tillgangar som édnnu
inte har tagits i bruk sker en arlig nedskrivningsprévning.

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

Avgiftsbestimda planer

En avgiftsbestaimd plan 4r en plan for ersittning efter avslutad an-
stillning enligt vilken ett foretag betalar faststillda avgifter till en
separat juridisk enhet och inte har nagon legal eller informell for-
pliktelse att betala ytterligare avgifter. Forpliktelser avseende av-
gifter till avgiftsbestimda pensionsplaner redovisas som en kost-
nad for ersattningar till anstéllda i resultatet i den takt de intjanas
genom 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.

Formdnsbestamda planer
Formansbestaimda pensionsplaner 4r Gvriga pensionsplaner som
inte kan bestimmas som avgiftsbestimda pensionsplaner. Nuvir-
det av nettoforpliktelsen berdknas separat for respektive forméns-
bestaimd plan utifrdn en uppskattning av de framtida formaner
som intjanats under tidigare och innevarande perioder. Nettofor-
pliktelsen redovisas i balansrdkningen som nuvérdet av férpliktel-
serna med avdrag for verkligt virde for eventuella férvaltnings-
tillgdngar.

Kostnaden for den formansbestdmda planen beraknas genom
tillimpning av den sa kallade Projected Unit Credit Method, som
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innebdr att kostnaden fordelas 6ver den anstélldes tjanstgorings-
period. Berdkningen utfors 4rligen av oberoende aktuarier. For-
pliktelserna varderas till nuvéirdet av de férvintade framtida utbe-
talningarna, med hénsyn tagen till antaganden sdsom férvintade
framtida 16nedkningar, inflation och livslingd. Forvintade fram-
tida utbetalningar diskonteras med en rédnta som giller pé balans-
dagen for bostadsobligationer och med hinsyn till berdknad ater-
stdende l6ptid for respektive dtagande. Forandringar i aktuariella
antaganden och erfarenhetsbaserade justeringar av forpliktelser
ger upphov till aktuariella vinster eller férluster. Dessa aktuariella
vinster och forluster redovisas, tillsammans med skillnaden mel-
lan verklig och berdknad avkastning pa pensionstillgangar i 6v-
rigt totalresultat nar de uppstar. Kostnader for tjanstgoring, vin-
ster/forluster vid fordndringar av planer samt rdntan pa nettot
av pensionstillgangar och pensionsskulder redovisas i resultatet.
Bolagen i koncernen deltar i olika kollektiva pensionsplaner som
omfattar alla anstéllda. Formansbestdimd redovisning ska ske &ven
for kollektiva pensionsplaner forutsatt att tillrdcklig information
finns tillganglig for att mojliggora for bolaget att berdkna sin pro-
portionella andel av de formansbestimda skulderna, tillgingarna
samt kostnaderna associerade med planen. Om underliggande
antaganden i planerna skulle férandras kan framtida kostnader
for planerna forandras i enlighet dirmed. Darutéver har bolaget
kompletterande pensionsitaganden avseende tva fore detta an-
stillda som dr under utbetalning, vilka har redovisats pa samma
sdtt som Ovriga pensionsataganden.

(j) Eget kapital

Eget kapital i koncernen bestar av foljande poster: aktiekapital, re-
server, balanserad vinst och arets resultat. I reserver ingar foljande
poster: virdeférandringar pa tillgangar som kan séljas (Reserv for
verkligt virde) och vardeforandringar pa derivat i kassaflodessék-
ringar (Sékringsreserv).

(k) Skatter

Skatt pa arets resultat bestdr av aktuell och uppskjuten skatt. Ak-
tuell skatt ar berdknad skattekostnad baserat pa den taxerade in-
komsten for rikenskapsaret. Uppskjuten skatt bestar av uppskju-
ten skatt pd respektive koncernbolags obeskattade reserver och
uppskjuten skatt pa skattemissiga temporéra skillnader. Uppskju-
ten skatt pa skatteméssiga temporira skillnader beraknas med en
skattesats pa 22 procent (22 procent). Uppskjuten skatt berdknas
pé alla skatteméssiga temporira skillnader oavsett om den tempo-
rara skillnaden &r redovisad i resultatet eller i Gvrigt totalresultat.

(I) Resultat per aktie
Resultat per aktie beraknas som Arets resultat efter skatt dividerat
med genomsnittligt antal aktier. Nagon utspadning foreligger inte.

(m) Rapport over kassafloden

Rapport over kassafloden visar in- och utbetalningar av likvida
medel under aret. SEK:s rapport 6ver kassafloden har upprittats
enligt den indirekta metoden, vilket innebdr att rorelseresultatet
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har justerats for transaktioner som inte medfért in- eller utbetal-
ningar, som t ex avskrivningar och kreditforluster. Redovisning av
kassafloden indelas i kategorierna lopande verksamhet, investe-
ringsverksamhet och finansieringsverksamhet. Likvida medel av-
ser banktillgodohavanden som omedelbart kan omsiittas till kon-
tanta medel, samt kortfristiga depositioner, dar tiden till forfall ej
Gverstiger tre manader vid anskaffningstidpunkten. Se not 11.

(n) Kritiska redovisningsprinciper, bedomningar och uppskatt-
ningar

Vid faststillande och tillimpningen av redovisningsprinciper
maste ledningen i vissa fall géra bedémningar och antaganden
som kan fa en vésentlig betydelse pa redovisningen i den finansiel-
la rapporteringen. Uppskattningarna ar baserade pa tidigare er-
farenhet och antaganden som bolaget anser ar réattvisande. Dessa
antaganden och bakomliggande beslut paverkar redovisningen av
tillgangar, skulder, intdkter och kostnader samt limnade upplys-
ningar. Verkligt utfall kan senare avvika fran de uppskattningar
och antaganden som gjorts. Se nedan for fragor déir avgérande
uppskattningar har gjorts.

Bolaget anser att bedomningar gjorda relaterade till foljande kri-

tiska redovisningsprinciper dr de mest vasentliga:

« Den funktionella valutan i moderbolaget

« Klassificering av vérdepapper som &r noterade pa en aktiv
marknad

o Valet av lampliga varderingstekniker i de fall det inte finns att
tillgd priser som é4r noterade pa en aktiv marknad for derivat
och andra finansiella instrument som ska redovisas till verkligt
varde

 SEK r att betrakta som agent avseende S-systemet

Vidare har foretaget identifierat foljande osikerhetsfaktorer vid
tillimpning av IFRS:

« Avsittning for sannolika kreditforluster

o Uppskattningar av verkliga viarden nir noterade priser saknas

o Virdering av derivat utan noterade marknadspriser

Moderbolagets funktionella valuta

SEK har beslutat att det dr svenska kronor (Skr) som ar foretagets
funktionella valuta under IFRS. En betydande del av foretagets
tillgangar, skulder och tillhérande derivat &r avtalade eller har
uppkommit i utlindsk valuta. Under IFRS omviérderas bade till-
gangar och skulder till stingningskurs och skillnaden mellan his-
toriska och aktuella bokférda virden redovisas som valutakursfor-
andringar i rapport 6ver totalresultatet, dar 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 speglar de ekonomiska effekterna av SEK:s policy att
ha tillgdngar som ér finansierade eller sikrade i samma valuta. Se
not 28 fér upplysningar om SEK:s valutapositioner.
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Virdepapper noterade pd en aktiv marknad

I de fall vardepapper klassificeras som lane- och kundfordringar
gor SEK en bedomning utifrén ett antal férdefinierade faktorer
huruvida dessa dr noterade pé en aktiv marknad eller inte. SEK
har med utgangspunkt fran bestimmelserna i gillande IFRS re-
gelverk etablerat en operationell definition av nir en transaktion
ska betraktas som noterad pd en aktiv marknad. Ett instrument
betraktas som noterat pé en aktiv marknad om det finns ett till-
rackligt antal aktSrer som sitter kdp- och/eller siljpris. Alla andra
transaktioner betraktas som inte noterade pa en aktiv marknad. I
de fall det foreligger osakerhet kring detta tas aven andra kvalitati-
va kriterier i beaktande utifran ett i forvéag definierat format. SEK:s
operationella definition dr anpassad efter de marknader som SEK
investerar i. Om ett storre antal virdepapper skulle bedémas vara
noterade pa en aktiv marknad, skulle dessa virdepapper bli klassi-
ficerade som tillgangliga for forséljning och redovisas till verkligt
virde och virdeforandring efter skatt fér dessa vardepapper skulle
redovisas i 6vrigt totalresultat. Fran 1 december 2012 klassificeras
alla nya rantebirande virdepapper som ingér i SEK:s likviditets-
placeringar som finansiella tillgdngar som kan siljas, vilket med-
for att en bedémning huruvida ett viardepapper ér noterat pa en
aktiv marknad eller inte framéver endast gors for rantebarande
virdepapper som presenteras som utlining dokumenterad som
vardepapper i rapport 6ver finansiell stillning. Se not 12 f6r upp-
lysning om SEK:s klassificering av finansiella tillgdngar och skul-

der.

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

Vid rapporteringen av beloppen pa tillgdngar, skulder och derivat
liksom inkomster och utgifter 4r det n6dvéndigt att géra antagan-
den och uppskattningar om det verkliga viardet pa finansiella in-
strument och derivat, i synnerhet da det forekommer onoterade
eller illikvida vérdepapper eller andra skuldinstrument. SEK gér
bedémningar om vilka som ar de mest lampliga virderingstekni-
kerna for de finansiella instrumenten utifran grupperingar. Om
forutsattningarna, som ligger till grund for dessa antaganden och
uppskattningar skulle férandras, skulle de rapporterade belop-
pen kunna fordndras. I de fall finansiella instrument redovisas
till verkligt vérde, beraknas dessa virden utifrdn marknadspriser,
varderingsmodeller, externa parters varderingar och diskonterade
kassafloden. En stor del av SEK:s finansiella instrument &r inte
féremal for publik handel och noterade marknadspriser ér inte
enkelt tillgdngliga. Andra virderingsmodeller respektive antagan-
den kan medf6ra andra resultat av virderingarna. Dessutom skul-
le det uppskattade verkliga virdet for ett finansiellt instrument
under vissa marknadsvillkor kunna skilja sig signifikant frén det
belopp som skulle realiseras om virdepapperet omedelbart skulle
siljas. Se not 28 for upplysning om vérdeforandring pa tillgangar
och skulder om marknadsrintorna stiger eller sjunker med en
procentenhet och not 13 fér upplysning om virdeférindring pa
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tillgangar och skulder om icke observerbara marknadsparametrar
forandras.

SEK dr att betrakta som agent avseende S-systemet

SEK har bedomt att S-systemet &r ett uppdrag dar SEK agerar som
agent at svenska staten istéllet for att vara huvudman i enskilda
transaktioner. Bedomningen har baserats pa ett antal indikatorer
enligt foljande (i) SEK har formellt, men inte i praktiken, risker
och bedémningar som hor till dgarskapet; (ii) SEK har inte be-
slutsritt att stélla ut priser; och (iii) SEK erhaller kompensation i
form av en fast avgift. SEK har foljaktligen presenterat de ekono-
miska aktiviteterna i S-systemet i resultatet netto istillet f6r brutto
i enlighet med statens dgaranvisning. Om SEK skulle betraktas
som huvudman avseende S-systemet, skulle alla intékter och kost-
nader betraktas som SEK:s intdkter och kostnader. Emellertid
skulle nettoeffekten inte péverka SEK:s rorelseresultat. Se not 25
for upplysningar om S-systemet.

Avsittning for sannolika kreditforluster

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

Nedskrivningen redovisas som skillnaden mellan det redovi-
sade virdet pa lanet och det diskonterade virdet pa bolagets basta
skattning av framtida kassafléden. I berdkningen tas hansyn till
en rad faktorer relaterade till lantagaren. De verkliga beloppen av
framtida kassafléden och de datum pa vilka de erhalls kan avvika
fran dessa bedomningar och saledes kan verkliga forluster skilja
sig fran de som tidigare redovisats. Om till exempel de faktiska be-
loppen av totala framtida kassafloden vore 10 procent hogre eller
ldgre 4n bedomda skulle det péverka rorelseresultatet for riken-
skapsaret som slutar 31 december 2013 med ytterligare cirka Skr
70-80 miljoner (70-80) och eget kapital vid detta datum med Skr
55-65 miljoner (50-60). 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.

Uppskattning av verkligt viirde ndr noterade priser saknas
Om ett instrument klassificeras som finansiella tillgangar eller
finansiella skulder till verkligt virde via resultatet virderas in-
strumentet till sitt fullstindiga verkliga virde, inklusive eventuell
kreditspread. Om noterade marknadspriser inte ar tillgdngliga for
sddana instrument ar det nddvindigt att gora vissa antaganden
angéende kreditspreaden avseende motparten eller egen kredits-
pread beroende pa om instrumentet 4r en tillgdng eller skuld.
Utvecklingen pa de finansiella marknaderna har i viss mén pa-
verkat de nivaer till vilka SEK kan emittera virdepapper. Denna
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forandring, vilken ér olika stor pa olika marknader, 4r inklude-
rad i berdkningen av verkligt virde f6r emitterade virdepapper.
De modeller som anvinds omfattar bade direkt observerbara och
hérledda marknadsparametrar. Om antagandena relaterade till
vardering av tillgangar redovisade till verkligt virde via resultatet
skulle fordndras sé att den genomsnittliga kreditspreaden anvind
for virdering av sadana tillgangar vore 0,10 procentenheter hogre
eller lagre dn den spread som anvints vid virderingen skulle det
péverka rorelseresultatet for rakenskapsaret som slutar 31 decem-
ber 2013 med cirka Skr 5-15 miljoner (10-20) och eget kapital pa
detta datum med Skr 110-120 miljoner (40-50). En hogre kre-
ditspread skulle paverka rorelseresultat och eget kapital negativt,
medan en lagre kreditspread skulle paverka rorelseresultat och
eget kapital positivt.

Om antagandena relaterade till virdering av skulder redovisade
till verkligt virde via resultatet skulle forandras sa att den genom-
snittliga kreditspreaden anvind for virdering av sadana skulder
vore 0,10 procentenheter hogre eller ligre dn den spread som an-
vants vid varderingen skulle det paverka rorelseresultatet for ra-
kenskapsaret som slutar 31 december 2013 med cirka Skr 200-300
miljoner (250-350) och eget kapital pa detta datum med Skr 150-
250 miljoner (200-300). En hogre kreditspread skulle paverka r6-
relseresultat och eget kapital positivt, medan en lagre kreditspread
skulle paverka rorelseresultat och eget kapital negativt.

SEK emitterar virdepapper pa manga finansiella marknader.
En stor del av dessa dr sammansatta finansiella instrument med
inbdddade derivat. SEK:s policy ar att sékra risker i dessa instru-
ment genom att anvinda derivat med motsvarande strukturer
for att fa effektiva ekonomiska sikringar. Sddana sammansatta
finansiella instrument klassificeras i sin helhet som finansiella
skulder virderade till verkligt virde. Eftersom det i regel inte finns
négra noterade marknadspriser for denna grupp av transaktio-
ner, anvdnds virderingsmodeller for att berdkna verkligt virde.
Bruttovirdet pd dessa instrument och derivat, som effektivt sak-
rar varandra, kraver komplexa bedémningar avseende den mest
lampliga varderingstekniken, antaganden och estimat. Om andra
varderingsmodeller eller antaganden skulle anvindas, eller om
antaganden foréndras, skulle det kunna resultera i andra resultat
avseende virderingen. Om man bortser fran paverkan pa virde-
ringen av SEK:s kreditspread pa egen skuld och basisspreadar,
kommer sddana virdeférandringar normalt att vara motverkande.

Om dessa antaganden skulle férdndras skulle det kunna inne-
bara materiella fordndringar i det verkliga virdet for dessa instru-
ment. For ytterligare information se not 13 tabellen Kénslighets-
analys for tillgdngar och skulder i niva 3.

Viirdering av derivat utan noterade marknadspriser

En stor del av SEK:s portfolj av emitterade vardepapper och relate-
rade derivat bestér 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 virden,
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men eftersom SEK endast ingar matchande sikringsrelationer
(ekonomiska sékringar eller redovisningssidkringar) skulle den
potentiella materiella effekten pa resultatet eller eget kapital vara
ett resultat av fordndringar i kreditspreaden eller basisspreaden.
SEK anvinder derivatinstrument for att begrinsa och reducera
risker hanforliga till finansiella tillgdngar och skulder. For att be-
griansa motpartsrisk, det vill saga den form av kreditrisk som de-
rivattransaktioner ger upphov till, ingar SEK sadana transaktioner
endast med motparter med god kreditvirdighet. Vidare efterstra-
var SEK att inga ISDA Masteravtal med tillh6rande sakerhetsavtal,
sé kallade Credit Support Annex, med sina motparter. Detta inne-
bar att hogsta tillatna riskniva, oavsett vilka marknadsvérdesfor-
dndringar som kan intréffa, faststalls pa férhand. Derivat ar vér-
derade till verkligt virde med hjélp av noterade marknadspriser
i man av tillgang till sadana. Om marknadspriser inte ar tillgdng-
liga anvinds varderingsmodeller. SEK anvinder en modell for att
justera nettoexponeringens verkliga virde for fordndringar i egen
eller motpartens kreditkvalitet. De modeller som anvinds omfat-
tar direkt observerbara marknadsparametrar om sadana finns till-

gangliga.

(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 vardepappers-
bolag (1995:1559) (ARKL), RFR 2 Redovisning for juridiska
personer, utgiven av Radet for finansiell rapportering, samt Fi-
nansinspektionens foreskrifter (FFFS 2008:25) vilket innebir att
IFRS regelverk tillimpats sa langt det varit majligt inom ramen
for ARKL och Finansinspektionens foreskrifter. Skillnader i re-
dovisningsprinciper fé6r moderbolaget jamfort med koncernen 4r
foljande:

(i) Resultatrikning

I enlighet med kraven i ARKL presenterar moderbolaget en resul-
tatrdkning kompletterad med en separat rapport for totalresulta-
tet.

Not 2. Rintenetto

SEK ARSREDOVISNING 2013

(ii) Aktier i dotterbolag
Investeringar i dotterbolag redovisas till anskaffningsvirde och
erhéllna utdelningar redovisas i resultatet.

(iii) Skatt pa drets resultat

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

(iv) Koncernbidrag

Till dotterbolag limnade koncernbidrag redovisas, med beaktan-
de av dess skatteeffekt, som investering i andelar i koncernforetag i
den maén inte nedskrivning behévs.

(v) Eget kapital

Eget kapital i moderbolaget bestar av foljande poster: aktiekapi-
tal, reservfond, fond for verkligt viarde, balanserad vinst och arets
resultat. Fond for verkligt virde bestar av foljande poster; reserv
for verkligt viarde (viardeforandringar pé tillgangar som kan sél-
jas) och sdkringsreserv (virdeférandringar pa derivat i kassaflo-
dessékringar).

(vi) Pensionsskuld

I moderbolaget tillimpas andra grunder for berdkning av for-
mansbestdimda planer 4n de som anges i IAS 19. I moderbolaget
redovisas BTP-planen som en avgiftsbestimd plan samt att mo-
derbolaget foljer Tryggandelagens bestimmelser och Finans-
inspektionens foreskrifter. Ut6ver redovisningen av BTP-planen
som en avgiftsbestdimd plan 4r de vésentligaste skillnaderna jam-
fort med reglerna i TAS 19 framst hur diskonteringsriantan fast-
stills samt att berdkning av den formansbestimda forpliktelsen
sker utifran nuvarande 16nenivd utan antagande om framtida
lonedkningar och att alla aktuariella vinster och forluster redovi-
sas i resultatet, da de uppstar.

Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2013 2012 2013 2012
Riinteintikterna var relaterade till:

Utlaning till kreditinstitut 741,6 993,8 741,7 993,8
Utlaning till allménheten 3253,0 3736,6 32432 3724,8
Riéntebirande virdepapper 643,0 1259,7 643,0 1259,8
Nedskrivna tillgdngar 1,0 3,2 1,0 3,2
Derivat -481,0 -586,4 -481,1 -586,4
Summa rinteintikter 4157,6 5406,9 4147,8 5395,2
Summa rintekostnader -2602,8 -3527,0 -2603,7 -3527,8
Rintenetto 1554,8 1879,9 1544,1 1867,4
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Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2013 2012 2013 2012
Rinteintikterna var relaterade till:

Finansiella tillgdngar som kan séljas 184,3 143,2 184,3 143,2
Finansiella tillgdngar varderade till verkligt virde via resultatet 26,5 60,9 16,8 49,2
Derivat i sékringsredovisning -205,0 -372,5 -205,1 -372,5
Léne- och kundfordringar 4151,8 5575,3 4151,8 5575,3
Summa rinteintakter 4157,6 5406,9 4147,8 5395,2
Rdntekostnaderna var relaterade till:

Finansiella skulder varderade till verkligt virde via resultatet -1110,2 -1806,5 -1110,1 -1806,4
Derivat i sakringsredovisning 2461,0 2516,0 2461,0 2516,0
Andra finansiella skulder -3953,6 -4236,5 -3954,6 -4237,4
Summa rantekostnader -2602,8 -3527,0 -2603,7 -3527,8
Rintenetto 1554,8 1879,9 1544,1 1867,4

I ranteintdkterna ingér Skr 105,3 miljoner (89,4) som avser ersittning frdn S-systemet (se not 25). I koncernen fordelar sig ranteintdk-
terna geografiskt med 58,4 procent (64,0) fran Sverige, 19,3 procent (16,4) fran Europa utom Sverige och 22,3 procent (19,6) fran linder

utanf6r Europa.

Not 3. Provisionsnetto

Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2013 2012 2013 2012
Provisionsintikterna var relaterade till:

Kapitalmarknadsprovisioner 6,1 5,5 - -
Finansiella konsultprovisioner 2,1 4,1 2,1 4,1
Ovriga provisionsintdkter 0,5 1,5 0,5 1,5
Summa provisionsintikter 8,7 11,1 2,6 5,6
Provisionskostnaderna var relaterade till:

Depa- och bankavgifter -10,6 -7,4 -8,0 -7,4
Courtage -3,1 -2,8 -3,1 -2,8
Finansiella konsultprovisioner -0,1 -0,3 -0,1 -0,3
Ovriga provisionskostnader - -0,4 - -0,1
Summa provisionskostnader -13,8 -10,9 -11,2 -10,6
Provisionsnetto -5,1 0,2 -8,6 -5,0

I koncernen fordelar sig provisionsintékter geografiskt med 91,4 procent (73,8) fran Sverige, 8,6 procent (17,2) frdn Europa utom Sve-
rige samt med 0,0 procent (9,0) fran linder utanfor Europa. I koncernen fordelar sig provisionskostnader geografiskt med 34,3 procent
(20,6) till Sverige, 65,7 procent (78,2) till Europa utom Sverige samt med 0,1 procent (1,2) till lander utanfér Europa.
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Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Nettoresultat av finansiella transaktioner var relaterat till:
Valutakursforandringar pa alla tillgangar och skulder exkl.
valutakursforandringar relaterat till omvardering till verkligt virde 0,9 3,0 0,8 3,0
Rénteskillnadsersittningar 2,0 14,3 2,0 14,3
Realiserat resultat av avvecklade tillgangar och skuldinlésen 666,0" 626,7* 666,0! 626,7*
Summa nettoresultat av finansiella transaktioner, fore vissa virde-
fﬁréindringar 668,9 644,0 668,8 644,0
Orealiserade virdeférandringar pa finansiella tillgdngar, finansiella
skulder och relaterade derivat inkl. valutakursférandring relaterat till
verkligt virde -260,5! -1151,7% -260,5! -1151,7%
Summa nettoresultat av finansiella transaktioner 408,4 -507,7 408,3 -507,7
Realiserat resultat av avvecklade tillgangar och skuldinlésen Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Finansiella tillgangar och skulder viarderade till verkligt virde via
resultatet 179,4' 233,82 179,4! 233,8*
Finansiella tillgangar som kan séljas - - - -
Léne- och kundfodringar - 1,4 - 1,4
Ovriga finansiella skulder 486,6 391,5 486,6' 391,5
Summa 666,0 626,7 666,0 626,7
Orealiserade virdeforandringar pa finansiella tillgangar,
finansiella skulder och relaterade derivat fordelat pa kategorier av
finansiella instrument Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Finansiella tillgangar och skulder viarderade till verkligt virde via
resultatet :
Identifierade vid forsta redovisningstillfillet (VVO) -7447,7 -13443,6 -7447,7 -13443,6
Innehas for handel 7172,9 12967,9 7172,9 12 967,9
Derivat i sékringsredovisning -3292,0 -1308,2* -3292,0 -1308,2*
Finansiella tillgangar som kan siljas’ 33,5 -8,1 33,5 -8,1
Lane- och kundfordringar® -613,8 260,6 -613,8 260,6
Ovriga finansiella skulder® 3874,5 409,8 3874,5 409,8
Ineffektivitet for kassaflodessékringar som har redovisats via
resultatet 12,1 -30,1 12,1 -30,1
Summa -260,5 -1151,7 -260,5 -1151,7

! 2013 redovisades en vinst om Skr 374,8 miljoner vid aterkop av SEK:s
forlagslan. Realiserad vinst uppgick till Skr 571,7 miljoner for aret, som
dock motverkades av en aterforing av tidigare redovisade orealiserade
vinster uppgdende till Skr -196,9 miljoner.

% Entidigare redovisad orealiserad vinst realiserades under tredje kvarta-
let i samband med att ett fatal stora rinte- och valutaderivat stangdes for
att forbereda for det nya regelverket for stora exponeringar som tradde
ikraft vid arsskiftet 2012/2013. Nettoforlusten i rorelseresultatet uppgick
till Skr —30,1 miljoner. Realiserad vinst uppgick till Skr 323,5 miljoner,
som dock motverkades av en aterforing av tidigare redovisade orealise-

w

rade vinster uppgaende till Skr -353,6 miljoner. Derivaten ersattes med
nya derivatinstrument till marknadsvillkor.

Virdeforandring pa finansiella tillgangar som kan siljas, lane- och kund-
fordringar samt 6vriga finansiella skulder har redovisats via resultatet
nér en sadan tillgang eller skuld ar féremal for verkligt varde-sikring
med avseende pa virdeforandring relaterad till den sakrade risken. Se
not 13 for uppgift om hur stor andel av dessa tillgangar eller skulder

som ar foremal for verklig virdesakring, samt vinster och forluster for
sdkringsinstrument respektive den sakrade risken.
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Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Loner och erséttningar till styrelsen och verkstéllande direktorer -7,7! -7,5! -5,7 -5,6
Avgangsvederlag relaterat till verkstéllande direktor -8,4 - -8,4 -
Loner och ersittningar till 6vriga ledande befattningshavare -11,6 -11,8 -13,6' -13,7!
Loner och ersittningar till 6vriga anstallda -138,9 -145,8 -138,9 -146,4
Pensioner -58,2 -55,8 -57,6 -57,6
Sociala kostnader -51,3 -57,3 -51,3 -57,3
Ovriga personalkostnader -14,0 -14,0 -14,0 -13,9
Summa personalkostnader -290,1 -292,2 -289,5 -294,5

! Jane Lundgren Ericssons erséttningar ingér, i koncernen i posten ”Loner och ersittningar till styrelsen och verkstallande direkt6rer” och i moderbolaget
iposten “Loner och erséttningar till 6vriga ledande befattningshavare”.
2 Peter Yngwe lamnar sin tjanst som verkstéllande direktor den 28 april 2014 och hela kostnaden for hans avgéngsvederlag inklusive arbetsgivaravgifter,
Skr 8,4 miljoner motsvarande 18 méanadsloner, har kostnadsforts 2013. Avgdngsvederlaget betalas manadsvis och kommer att avraknas mot eventuella

andra inkomster. Se sid 127 for mer information.

I personalkostnader for 2013 ingér ingen kostnad for det generella
incitamentsystemet GIS, dé villkoren for utbetalningar inte ar
uppfyllda. Féregdende ar uppgick kostnaden till Skr 27,5 miljoner.

Las mer om GIS i Bolagsstyrningsrapporten sid 94.

Den sammanlagda summan av ledande befattningshavares, ex-

klusive moderbolagets verkstéllande direktors ersattning uppgick
till Skr 13,6 miljoner (13,7). Av ersittning till ledande befattnings-
havare ar Skr 13,1 miljoner (13,2) pensionsgrundande. Av ersitt-

ning till verkstallande direktéren i moderbolaget ar Skr 4,3 miljo-

ner (4,3) pensionsgrundande.

2013 Arvode,

Ersittning och andra forméner till styrelse och inkluderar -

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

TSkr arvode ersittning' formaner? avgifter® Summa
Styrelseordforande:

Lars Linder-Aronson* -482 - - - -482
Ovriga styrelseledaméter:

Cecilia Ardstrom -180 - - - -180
Jan Belfrage -165 - - - -165
Lotta Mellstrom® - - - - -
Ulla Nilsson -182 - - - -182
Jan Roxendal* -232 - - - -232
Ake Svensson -174 - - - -174
Eva Walder® - - - - -
Ledande befattningshavare:

Peter Yngwe, koncernchef och verkstillande direktor - -4197° -117 -1464 -5778
Per Jedefors, riskchef - -2914 -104 -894 -3913
Jane Lundgren Ericsson, vice operativ chef och

verkstéllande direktor for AB SEK Securities - -1904 -52 -641 -2597
Sirpa Rusanen, personalchef - -1183 -120 -420 -1723
Susanna Rystedt, administrativ chef - -1843 -102 -602 -2547
Sven-Olof S6derlund, bolagsstyrningschef - -2210 -106 -824 -3140
Per Akerlind, operativ chef - -2937 -109 -1069 -4115
Summa -1415 -17 188 -710 -5914 -25227



126. NOTER

fortsdttning, not 5

SEK ARSREDOVISNING 2013

2012 Arvode,

Ersittning och andra forméner till styrelse och inkluderar B

ledande befattningshavare i koncernen aven utskotts-  Intjénad fast Ovriga Pensions-

TSkr arvode ersittning' formaner? avgifter® Summa’
Styrelseordforande:

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

Cecilia Ardstrom -166 - - - -166
Jan Belfrage -165 - - - -165
Lotta Mellstrom® - - - - -
Ulla Nilsson -168 - - - -168
Jan Roxendal -176 - - - -176
Ake Svensson -163 - - - -163
Eva Walder® - - - - -
Ledande befattningshavare: -
Peter Yngwe, koncernchef och verkstallande direktor - -4203 -131 -2 506 -6 8407
Per Jedefors, riskchef - -2923 -53 -905 -3881
Jane Lundgren Ericsson, vice operativ chef och

verkstillande direktor for AB SEK Securities - -1911 -57 -637 -2605
Sirpa Rusanen, personalchef - -1192 -113 -423 -1728
Susanna Rystedt, administrativ chef - -1850 -91 -599 -2540
Sven-Olof Soderlund, bolagsstyrningschef - -2212 -97 -720 -3029
Per Akerlind, operativ chef - -2940 -112 -2079* -5131%
Johan Winlund, kommunikationschef

(slutat 2012-02-29) - -167 -16 -38 -221
Summa -1236 -17 398 -670 -7907 -27211

Pa forhand faststélld 16n eller andra ersittningar sasom semesterersatt-
ning och traktamenten.

Ovriga formaner bestér av till exempel bilférman, kostférman och
eventuell forman att nyttja SEK:s fjallstuga som finns tillganglig for hela
personalen.

Inkluderar effekt av Ionevéxling, premier till forsakringar for sjukerstt-
ning vid langvarig sjukdom, andra kollektiva riskférsakringar som foljer
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av gillande kollektivavtal samt retroaktiva effekter fran 2010 pa grund av

omforhandlade pensionsavtal.

Sedan den 1 maj 2013 faktureras arvodet fran eget bolag i enlighet med
statens géllande dgarpolicy.

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

Dérutover har avgangsvederlag om Skr 6,4 miljoner exklusive arbetsgi-
varavgifter reserverats for per 2013-12-31.

Verkstillande direktor Peter Yngwe har pensionsalder 65 ar och en pen-
sionspremie om 30 procent av 16n. Pensionspremie for helaret 2012 som
Gverstiger 30 procent avser overenskommen extra pensionspremier som
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hérrér fran omforhandling 2010 av tidigare géllande forméansbestamt
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 sjilv sagt upp sig fore utbetalningstidpunkten. Betalning-
arna for de extra pensionspremierna slutférdes 2012.

Pensionspremie for Per Akerlind for heldret 2012 som overstiger 30
procent avser 6verenskommen extra pensionspremier som hérror fran
omforhandling 2010 av tidigare gillande formansbestamt pensionsavtal.
Extra pensionspremier som ingick i omforhandlingen 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
Per Akerlind var fortsatt anstilld i SEK, och utbetalning hade inte skett
om han sjilv sagt upp sig fore utbetalningstidpunkten. Betalningarna for
de extra pensionspremierna slutférdes 2012.
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Informationen om erséttning inom SEK, i enlighet med Finans-
inspektionens foreskrifter om ersittningssystem i kreditinstitut,
vardepappersbolag och fondbolag med tillstand for diskretionar
portfoljforvaltning (FFFS 2011:1), offentliggors i Pelare 3-rap-
porten i samband med publicering av &rsredovisningen den 19
februari 2014. Bolaget limnar i sitt offentliggérande uppgifter om
vilka ersittningsprinciper som tillimpats for ersittningarna som
intjénats 2013, samt en beskrivning av bolagets ersittningspolicy.

Pensionsalder ér 65 ar for samtliga ledande befattningshavare.
Pensionsvillkor, uppséagningsvillkor och andra anstéllningsvillkor
for vd och 6vriga ledande befattningshavare foljer géillande rikt-
linjer for ledande befattningshavare i foretag med statligt 4gande
(Riktlinjer for anstéllningsvillkor for ledande befattningshavare
2009-04-20) ddr BTP-planen ingér som en godkind 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 6verstiga 30
procent. Detta med anledning av att SEK tillimpar en formans-
bestimd pensionsplan, BTP-planen, som f6ljer av kollektivavtal
mellan Bankinstitutens Arbetsgivareorganisation (BAO) och
Finansforbundet, och omfattar anstillda medarbetare i bank och
finansbolag.

For samtliga ledande befattningshavare, inklusive Peter Yngwe,
betalar SEK &ven premier till forsakringar for sjukersittning vid
langvarig sjukdom, andra kollektiva riskférsakringar som foljer av
gallande kollektivavtal samt till en reseforsakring och sjukvards-
forsakring. Ovriga forméner bestdr av till exempel bilfSrmén,
kostforman och eventuell formén att nyttja SEK:s fjillstuga som
finns tillganglig for hela personalen.

Peter Yngwe, Per Akerlind samt Sven-Olof Séderlund har 6 ma-
naders uppségningstid fran arbetsgivarens sida och ér déarutover
berittigade till avgangsvederlag motsvarande 18 fasta manads-
l6ner. Avriakning sker for inkomst erhallen fran nytt arbete. For
ovriga ledande befattningshavare giller vid uppséagning fran ar-
betsgivaren sida uppsagningstid enligt kollektivavtal. Vid uppsag-
ning frén den anstélldes sida galler uppsagningstid om 3 eller 6
manader.

VERKSTALLANDE DIREKTOR
Peter Yngwe ldmnar sin tjanst som verkstillande direktor den 28
april i samband med SEK:s arsstimma i enlighet med styrelsens
beslut. Peter Yngwe erhaller ett avgdngsvederlag, i enlighet med
statens riktlinjer fér ledande befattningshavare, motsvarande 18
manadsloner. Avgingsvederlaget utbetalas manadsvis och kom-
mer att avraknas mot eventuella andra inkomster. Hela kostnaden
for Peter Yngwes avgang, inklusive arbetsgivaravgifter, har kost-
nadsforts 2013 och avsittningen uppgar till Skr 8,4 miljoner.
Catrin Fransson tilltrdder sin tjanst som verkstéllande direk-
tor inom SEK i samband med SEK:s érsstimma den 28 april 2014
men borjar sin anstéllning den 1 april for att introduceras till SEK.
Catrin Franssons anstéllningsavtal foljer statens riktlinjer gallan-
de anstillningsvillkor fér ledande befattningshavare.

SEK ARSREDOVISNING 2013

PENSIONER

SEK:s anstéllda har kollektivavtalade pensioner genom BTP-pla-
nen som dr den mest betydande pensionsplanen for banktjins-
temdn i Sverige. BTP-planen tryggas genom forsékring i forsak-
ringsbolaget SPP.

Den totala pensionskostnaden for forméansbestimda och
avgiftsbestimda formaner framgar nedan

Skr mn 2013 2012
Kostnad for tjanstgoring under innevarande

period -8,4 -9,6
Riéntekostnad, netto -1,0 -1,7
Pensionskostnad for formansbestaimda pensio-

ner inkl I6neskatt -9,4 -11,3
Pensionskostnad for avgiftsbestimda pensioner

inkl I6neskatt -48,8  -44,5
Pensionskostnad redovisad i personalkostnader -58,2 -55,8
Aktuariella vinster och (forluster) pa

forpliktelsens nuvirde 65,3 -3,1
Avkastning utover forvintad avkastning, vinster

och (forluster), pa forvaltningstillgdngarna -4,5 7,9
Omvirdering av forméansbestimda pensionspla-

ner redovisade i vrigt totalresultat 60,8 4.8

Nedanstidende tabell anger nettovirdet av forméansbestimda
pensionsataganden

Skr mn 2013 2012
Forménsbestdmda ataganden 207,0  264,5
Verkligt varde av férvaltningstillgangar -181,1 -178,2
Avsittning for pensioner, netto forpliktelse

(senot 21) 25,9 86,3

Nedanstiende tabell anger utvecklingen av formansbestimda
ataganden

Skr mn 2013 2012
Foérmansbestimda ataganden, ingaende vérde 264,5 251,8
Omrikning pga justerade redovisningsregler - 4,7
Kostnad for tjanstgoring under innevarande

period 8,4 9,6
Réntekostnad 6,6 5,0
Pensionsutbetalningar -7,3 -9,7
Aktuariella (vinster) och forluster, effekt pga

forandrade demografiska antaganden 0,0 0,0
Aktuariella (vinster) och forluster, effekt pga

forandrade finansiella antaganden -65,1 0,5
Aktuariella (vinster) och forluster, effekt pga

erfarenhetsbaserat utfall -0,1 2,6
Formansbestimda ataganden, utgdende virde  207,0  264,5
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Nedanstidende tabell anger utvecklingen av verkligt virde pa forvaltningstillgdngar

SEK ARSREDOVISNING 2013

Skr mn 2013 2012
Verkligt virde pa forvaltningstillgdngar, ingdende vérde 178,3 164,3
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar 5,6 3,3
Avgifter fran arbetsgivaren 7,6! 9,0
Utbetalda erséttningar -5,9? -6,2
Avkastning utover forvantad avkastning, vinster och (forluster), pa férvaltningstillgdngarna -4,5 7,9
Verkligt virde pa forvaltningstillgdngar, utgaende virde 181,1 178,3
! Forvantad avgift fran arbetsgivaren nastkommande ar 4r Skr 7,7 miljoner, exklusive sirskild lI6neskatt
* Forvantade utbetalda ersittningar under nastkommande ar ar Skr 5,9 miljoner.
Nedanstaende tabell anger fordelning av forvaltningstillgangar
Skr mn 2013 2012
Inrikes aktieplaceringar 21,7 17,8
Inrikes statsobligationer 54,3 53,5
Inrikes foretagsobligationer 54,3 53,5
Bostadsobligationer 41,7 39,2
Fastigheter 9,1 14,3
181,1 178,3

Nedanstidende tabell anger aktuariella antaganden vid utgéngen av aret
% 2013 2012
Diskonteringsrinta' 3,6 2,1
Antagande om fortida pensionsuttag 20,0 20,0
Forvintad loneokningstakt 3,5 3,5
Forvantad inflation L6 L5
Forvantad livslingd? FFFS2007:31 FFFS2007:31
Forvintad personalomsittning 4,0 4,0
Kainslighetsanalys av visentliga antaganden

Negativt utfall Positivt utfall
! Diskonteringsranta -1% 2,6% +1% 4,6%
Formansbestamt atagande 243,0 174,1
Kostnad for tjanstgoring 6,5 3,6
Rintekostnad 6,9 7,5
*Livslangd +1ér -lar
Férménsbestdmt dtagande 210,7 197,3
Kostnad for tjanstgoring 4,9 4,7
Rintekostnad 7,5 7,1



129. NOTER

fortsdttning, not 5

Avstamning av fordandring i netto pensionsskuld

SEK ARSREDOVISNING 2013

Skr mn 2013 2012
Pensionsskuld, ingédende virde 86,2 47,0
Omvirdering pga inférandet av IAS 19R - 45,2
Netto, periodens pensionskostnad 9,4 11,3
Avgifter fran arbetsgivaren -7,2 -9,0
Netto, pensionsutbetalning -1,7 -3,5
Omvirdering redovisat i 6vrigt totalresultat -60,8 -4,8
Pensionsskuld, utgaende virde 25,9 86,2
Pensionskostnad

Moderbolaget
Skr mn 2013 2012
Pensionering i egen regi
Arets pensionskostnad, exkl. skatter -1,2 -1,0
Pension genom forsikring
Arets pensionskostnad, exkl. skatter -56,4 -45,1
Redovisad nettokostnad hénforlig till pensioner, exkl. skatter -57,6 -46,1
Avstimning av foriandring i pensionsskuld

Moderbolaget
Skr mn 2013 2012
Pensionsskuld, ingédende virde 12,9 13,3
Upplosning / ytterligare avsittning, netto -0,1 -0,4
Pensionsskuld, utgaende virde 12,8 12,9

Nettordnta berdknas med hjilp av diskonteringsrantan pa pen-
sionsatagandet, baserat pa nettodverskottet eller nettounderskot-
tet i den forménsbestimda planen. Den initiala effekten av dnd-
rade regler i IAS 19 redovisades mot balanserad vinst 1 januari
2012 och forandringar dérefter redovisas i personalkostnader och
6vrigt totalresultat.

Diskonteringsrintan for beridkning av pensionsskulden har
dndrats frén 1 januari 2013 och svenska bostadsobligationer har
anvants som bas for berakningen av diskonteringsrantan da den
marknaden nu anses vara tillrackligt djup och fungerande. Tidiga-
re anvindes svenska statsobligationer. Fordndringen har paverkat
6vrigt totalresultat under forsta kvartalet 2013.

Pensionskostnad 2013 for forménsbestdmda pensioner uppgér
till Skr 9,4 miljoner (-11,3).

Per 2013-12-31 &r forvintad vigd aterstdende tjanstgoringstid
for aktiva 21,9 ar, forvantad vagd genomsnittlig duration for for-

pliktelsens nuvérde ar 18,3 &r och genomsnittslonen Skr 0,7 mil-
joner.

Diskonteringsrinta

Tidigare anviandes svenska statsobligationer som bas for berak-
ningen av pensionsskulden. Sedan den 1 januari 2013 har vérde-
ringen istéllet utgatt fran en rédntekurva uppskattad efter svenska
bostadsobligationer da den marknaden nu anses vara tillrackligt
djup och fungerande. Diskonteringsrdnta utgér frin marknadens
forvantningar pa bokslutsdagen pa obligationer med samma 16p-
tid som pensionsskulden.

Antagande om fortida pensionsuttag

Antagande om f6rtida pensionsuttag dr 20 procent i enlighet med
6vergangsregeln i den nya BTP-planen fran 1 februari 2013. Ti-
digaste pensionsavgangen ar 61 ar for anstéllda fodda 1956 eller
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tidigare. Anstéllda fédda 1967 eller senare har ingen ritt att ga i
pension fore 65 ars dlder.

Forvintad avkastning pa forvaltningstillgangar
Forvintad avkastning dr densamma som diskonteringsrantan i
enlighet med IAS 19.

Forvintad l6neokningstakt
Forvantad lonedkningstakt baserar sig pa SEK:s bedémning av
langsiktig lonedkningstakt i SEK.

Forvintad inflation
Forvantad inflation ligger i nivd med svenska realrinteobligatio-
ner.

Forvintad personalomsittning

Forvintad personalomsittning baserar sig pd SEK:s bedéomning
av den langsiktiga forvintade nivan av personal som limnar f6-
retaget under ett ar.

MODERBOLAGET

I moderbolaget tillimpas andra grunder for beridkning av for-
mansbestdimda planer dn de som anges i IAS 19. I moderbolaget
redovisas BTP-planen som en avgiftsbestimd plan samt att mo-
derbolaget foljer Tryggandelagens bestimmelser och Finansin-
spektionens foreskrifter, eftersom detta &r en forutsittning for
skattemissig avdragsritt. De mest visentliga skillnaderna jamfort
med reglerna i IAS 19 giller fraimst hur diskonteringsréntan fast-
stills samt att berdkning av den féormansbestdimda forpliktelsen
sker utifran nuvarande l6nenivéd utan antagande om framtida 16-
nedkningar.

Sedan 2011 &r hela koncernens personal anstilld i
moderbolaget

Medelantalet anstillda 2013 2012 2011
Kvinnor 112 109 108
Min 131 122 126
Summa 243 231 234

Medelantalet anstillda,

geografiskt placerade 2013 2012 2011
Sverige 241 230 233
Singapore 2 1 1

Summa 243 231 234

SEK ARSREDOVISNING 2013

Anstillda vid arets slut 2013 2012 2011
Kvinnor 114 114 111
Min 135 121 121
Total personalstyrka 249 235 232
...varav heltidsanstallda 244 227 225
...varav visstidsanstillda 9 7 13
...varav deltidsanstillda 5 8 7
...varav anstéllda i Sverige 247 233 231
...varav anstdllda i Singapore 2 2 1
Personalomsittning 2013 2012 2011
Anstéllda som slutat anstallningen 16 16 22
...varav kvinnor 5 8 5
...varav man 11 8 17
...varav éldersintervall under 30 &r 1 1 3
...varav &ldersintervall 30-50 ar 13 9 16
...varav aldersintervall 6ver 50 &r 2 6 3
Hilsa 2013 2012 2011
Sjukfranvaro 2,5% 2,6% 2,4%
Andel av personalen

som utnyttjar SEK:s

friskvardserbjudanden 93,0% 84,0% 67,0%
Jamstélldhet och méngfald 2013 2012 2011
Fordelning kvinnor/mén i

styrelsen 50/50 50/50 50/50
Fordelning kvinnor/man i

ledningsgruppen 43/57 43/57 38/62
Fordelning kvinnor/man i

chefsposition 44/56 39/61 38/62
Fordelning kvinnor/mén i SEK

totalt 46/54 48/52 47/53
Andel anstillda med utlindsk/

svensk bakgrund! 29/71 28/72 30/70

! Andel av vara medarbetare som anger att de dr uppvixta i ett annat land
eller har minst en forédlder som ar fodd och uppvixt i ett annat land.



131. NOTER SEK ARSREDOVISNING 2013

Not 6. Ovriga kostnader

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Resor och marknadsféring -11,6 -20,9 -11,4 -20,6
IT- och informationssystem (inkl. arvoden) -74,5 -91,9 -74,5 -91,8
Ovriga arvoden -65,2 -76,9 -64,6 -75,7
Bolagens fastigheter och lokaler* -27,1 -31,3 -27,0 -31,1
Ovrigt -7,0 -11,8 -6,2 -11,4
Summa 6vriga kostnader -185,4 -232,8 -183,7 -230,6
! SEK 4r parti avtal dar SEK hyr kontorsyta i Stockholm och Singapore.
KOSTNAD FOR OPERATIONELLA LEASINGAVTAL

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Leasingavtal -25,9 -29,9 -25,9 -29,9

Den storsta delen avser SEK:s kontorslokaler.

FRAMTIDA MINIMILEASEAVGIFTER FOR ICKE UPPSAGNINGSBARA OPERATIONELLA LEASINGAVTAL AR FOLJANDE

Koncernen Moderbolaget
31 december 31 december 31 december 31 december

Skr mn 2013 2012 2013 2012
Inom 1 ar -25,8 -25,8 -25,8 -25,8
Mellan 1 och 5 &r -48,9 -72,9 -48,9 -72,9
Senare dén 5 ar - - - -
Summa framtida minimileaseavgifter for icke upp-
sdgningsbara operationella leasingavtal -74,7 -98,7 -74,7 -98,7
ERSATTNING TILL REVISORER

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Ernst & Young:
Revisionsuppdrag -11,7 -14,0 -11,5 -13,8
Revisionsnira tjanster -0,6 -0,9 -0,6 -0,9
Skatterelaterade uppdrag -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Summa -12,5 -15,1 -12,3 -14,9

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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Koncernen Moderbolaget

31december 31 december 31 december 31 december
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Byggnader
Anskaffningsvarde vid arets borjan/Ackumulerat anskaffningsvarde 0,7 0,7 0,7 0,7
Ackumulerade avskrivningar vid arets borjan -0,4 -0,4 -0,4 -0,4
Arets avskrivningar 0,0 0,0 0,0 0,0
Ackumulerade avskrivningar -0,4 -0,4 -0,4 -0,4
Bokfort virde 0,3 0,3 0,3 0,3
Mark
Anskaffningsvarde vid arets borjan/Ackumulerat anskaffningsvarde 0,1 0,1 0,1 0,1
Bokfort virde 0,1 0,1 0,1 0,1
Inventarier
Anskaffningsvérde vid arets borjan 69,2 64,4 68,8 64,0
Arets avyttring och utrangering -0,3 -2,4 -0,3 -2,4
Arets inkop 8,2 7,2 8,2 7,2
Ackumulerat anskaffningsvirde 77,1 69,2 76,7 68,8
Ackumulerade avskrivningar vid arets borjan -33,7 -24,0 -33,3 -23,7
Aterforda avskrivningar pga avyttring och utrangering 0,3 1,9 0,3 1,9
Arets avskrivningar -12,5 -11,5 -12,5 -11,5
Valutakursjustering 0,0 -0,1 0,0 0,0
Ackumulerade avskrivningar -45,9 -33,7 -45,5 -33,3
Bokfort varde 31,2 35,5 31,2 35,5
Immateriella tillgangar
Anskaffningsvirde vid arets borjan 240,0 205,3 236,2 201,5
Arets avyttring och utrangering 0,0 0,0 0,0 0,0
Arets inkop 27,5 34,7 27,5 34,7
Ackumulerat anskaffningsvarde 267,5 240,0 263,7 236,2
Ackumulerade avskrivningar vid arets borjan -125,6 -117,6 -121,8 -113,8
Arets avyttring och utrangering 0,0 0,0 0,0 0,0
Arets avskrivningar -23,3 -8,0 -23,3 -8,0
Ackumulerade avskrivningar -148,9 -125,6 -145,1 -121,8
Bokfort varde 118,6 114,4 118,6 1144
Bokfort varde
Byggnader, mark och inventarier 31,6 35,9 31,6 35,9
Immateriella tillgdngar 118,6 114,4 118,6 114,4
Bokfort virde pa materiella och immateriella tillgangar 150,2 150,3 150,2 150,3
Arets avskrivningar enligt Rapport dver totalresultat i koncernen -35,8 -19,5 -35,8 -19,5

Immateriella tillgdngar omfattar huvudsakligen aktiverad del av investeringar i IT-system.
Den genomsnittliga beridknade livslingden f6r byggnaden ar 70 ar, och for annan egendom och utrustning 5 ar.
Den genomsnittliga berdknade livslangden for immateriella tillgdngar ar 5 ar.
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Not 8. Leasing
FINANSIELLA LEASINGAVTAL — LEASEGIVARE

SEK ARSREDOVISNING 2013

SEK:s samtliga leasingavtal klassificeras som finansiella, med hiansyn tagen till leasingkontraktets alla aspekter, inklusive garantier frén
tredje part. Nedan visas en avstimning mellan bruttoinvesteringen och nuvérdet av fordran avseende minimileaseavgifter per rapport-
periodens slut. Framtida leasingavgifter fordelas i nedanstaende forfallotidperioder.

Koncernen Moderbolaget

31 december 2013 31 december 2012 31 december 2013 31 december 2012
Nuvirde av Nuvirde av Nuvirde av Nuvirde av
framtida framtida framtida framtida
Brutto- minimi- Brutto- minimi- Brutto- minimi- Brutto- minimi-
Skr mn investering leaseavgifter investering leaseavgifter investering leaseavgifter investering leaseavgifter
Inom ett ar 710,3 686,7 672,9 652,2 710,3 686,7 672,9 652,2
Mellan ett och fem ar 227,9 192,6 246,4 207,4 2279 192,6 246,4 207,4
Senare dn fem &r 62,4 57,8 71,5 67,0 62,4 57,8 71,5 67,0
Summa 1000,6 937,1 990,8 926,6 1000,6 937,1 990,8 926,6
Ej intjinade finansiella intékter - 63,5 - 64,2 - 63,5 - 64,2
Ej garanterat restvirde - - - - - - - -
Summa 1000,6 1000,6 990,8 990,8 1000,6 1000,6 990,8 990,8

Samtliga leasingavtal 4r klassificerade som lane- och kundfordringar. Leasingavtalen ingér i posten utldning till allmanheten i rapport

over finansiell stillning.
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Not 9. Nedskrivningar och oreglerade fordringar
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Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Nedskrivning av finansiella tillgangar"? -68,2 -71,7 -68,2 -63,7
Konstaterade kreditférluster -2,5 -2,4 -2,5 -24
Aterforing av tidigare gjorda nedskrivningar'? 21,7 37,0° 21,7 37,0°
Netto nedskrivningar och aterforingar -49,0 -37,1 -49,0 -29,1
Atervunna kreditforluster 10,3 13,7 0,3 0,4
Kreditforluster, netto -38,7 -23.4 -48,7 -28,7
varav utlaning -32,2 -48,7 -42,2 -54,0
varav likviditetsplaceringar* -6,5 25,3 -6,5 25,3
Forindringar i reservering av finansiella tillgdngar:
Ingéende balans -720,8 -683,7 -712,8 -683,7
Forsaljning av tidigare nedskrivna tillgangar - - - -
Netto nedskrivningar och aterforingar -49,0 -37,1 -49,0 -29,1
Valutakurseffekter -0,1 - 0,1 -
Utgéende balans -769,7 -720,8 -761,7 -712,8
varav utlaning' -278,1 -235,1 -270,1 -227,1
varav likviditetsplaceringar* -491,6 -485,7 -491,6 -485,7

SEK har tva tillgangar i form av CDO:er (andel av tillgangar med
framsta ratt till betalning) med slutexponering mot den amerikanska
sub-primemarknaden. En nedskrivning har skett med Skr 3,0 miljoner
(aterforing 31,5) under 2013 avseende tvd CDO:er. Totala nedskrivningar
uppgar till Skr 469,3 miljoner (462,6) avseende CDO:erna. Tillgangarna
har ett bokfort virde brutto fore nedskrivning uppgaende till Skr 582,7
miljoner (594,4).

For avsittning utan identifierad motpart har en avsittning skett med Skr
10,0 miljoner (40,0) under 2013. Detta innebdr att reserven for befarade
kreditforluster pa krediter utan identifierad motpart uppgar till totalt
Skr 210,0 miljoner (200,0). Avsittningen avser forsamring i kreditkva-
litet for tillgdngar som inte omfattas av individuella reserver. Okningen

N

OREGLERADE FORDRINGAR

av reserven dr foranledd av en férsamrad kreditkvalitet hos SEK:s
motparter, vilket beror pa den 6kade oron pa Europas finansmarknader
och dirtill relaterade forvirrade ekonomiska forhallanden. Okningen
av reserven ar relaterad till risken for intraffade forluster som i dagsliget
inte ar kinda for SEK. SEK har gjort bedémningen 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.
Frén och med 2013 redovisas valutakurseffekter p& nedskrivning under
Nettoresultat av finansiella tillgangar.

* Se not 11 for definitioner.

w

Oreglerad fordran ar upptagen till det belopp varmed fordran vintas inflyta.

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Oreglerade fordringar:
Aggregerat oreglerat belopp som &r forfallet upp till 90 dagar! 13,2 155,4 13,2 155,4
Aggregerat oreglerat belopp av kapital och rénta férfallet mer
an 90 dagar ? 2,1 1418,7> 2,1 1418,7%
Ej forfallet kapitalbelopp pa krediter som till ndgon del &r
oreglerade’ 601,1 1552,4 601,1 1552,4°

! SEK har en omstrukturerad fordran som uppgir till Skr 142,4 miljoner
dar en nedskrivning med Skr 43,1 miljoner har skett under det fjarde
kvartalet 2013. Denna nedskrivning aterfinns under Nedskrivning av
finansiella tillgdngar samt i reservens utgéende balans 2013.

? Oreglerade fordringar per 31 december 2012 bestod huvudsakligen av
amorteringar relaterade till ett 1an dér en rekonstruktion har genomforts
under forsta kvartalet 2013. SEK betraktar de gamla linen som l16sta och

har ersatts med nya lan da villkoren fér de nya lanen ér vasentligt an-
norlunda mot villkoren i de gamla lanen. Fordran ér tickt med fullgoda
garantier varfor ingen reservering for forvantad forlust har gjorts.

* Av aggregerat oreglerat belopp av kapital och ranta ar Skr 0,8 miljoner
(144,5) forfallna for mer an tre men mindre dn sex manader fore balans-
dagen samt Skr 0,7 miljoner (144,5) forfallna fér mer 4n sex men mindre
an nio ménader fore balansdagen.



135. NOTER

Not 10. Inkomstskatt

SEK ARSREDOVISNING 2013

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Inkomstskatt
Justering avseende tidigare &r 0,0 -1,7 -0,1 -1,7
Aktuell skatt pa drets resultat -278,1 -216,0 -275,1 -208,2
Uppskjuten skatt -39,9 102,1 - -
Summa inkomstskatt -318,0 -115,6 -275,2 -209,9
Skatt relaterad till 6vrigt totalresultat
Skatt pa poster som kommer att omklassificeras till resultatet
Aktuell skatt -0,9 -2,0 -0,9 -2,0
Uppskjuten skatt 89,5 -443 89,5 -18,4
Justering av uppskjuten skatt pga siankt skattesats' - 25,9 - -
Skatt pa poster som inte kommer att omklassificeras till
resultatet - _
Uppskjuten skatt -134 -1,1 - -
Summa skatt redovisad i rapport 6ver totalresultat 75,2 -21,5 88,6 -20,4
Avstamning av effektiv skattesats
Svensk inkomstskatt i % 22,0 26,3 22,0 26,3
Resultat fore skatt 1408,1 824,4 1220,5 757,9
Skatt baserad pa resultat fore skatt -309,8 -216,8 -268,5 -199,3
Skatteeffekt av:
Ej skattepliktiga intdkter 0,1 0,2 0,1 0,2
Ej avdragsgilla kostnader -1,6 -5,3 -1,6 -3,2
Aterford nedskrivning av aktier i dotterbolag - - 0,8 -
Implicit ranta pa periodiseringsfonder -6,5 -8,4 -6,4 -8,4
Erhallen utdelning - - 0,9 2,5
Ovrig justering -0,2 -1,7 -0,5 -1,7
Justering av uppskjuten skatt pga sankt skattesats' - 116,4 - -
Summa redovisad skatt -318,0 -115,6 -275,2 -209,9
Effektiv skatt i % 22,6 14,0 22,5 27,7

! Justering av uppskjuten skatt beror p4 att Sveriges riksdag under 2012 beslutade att sinka inkomstskatten for bolag fran 26,3 procent till 22,0 procent

med ikrafttradande fran 1januari 2013.
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Koncernen Moderbolaget

Skr mn 2013 2012 2013 2012
Uppskjutna skattefordringar avseende:
Temporira skillnader avseende pensioner 2,9 16,1 - -
Ovriga temporira skillnader 0,6 2,8 - -
Summa uppskjutna skattefordringar 3,5 18,9 - -
Uppskjutna skatteskulder avseende:
Obeskattade reserver 643,3 605,5 - -
Tempordra skillnader finansiella instrument

- Kassaflodessékringar 43,0 132,3 43,0 132,3
Summa uppskjutna skatteskulder 686,3 737,8 43,0 132,3
Netto uppskjuten skatteskuld 682,8 718,9 43,0 132,3
Inga underskottsavdrag fanns per 31 december 2013 eller 31 december 2012.
FORANDRING AV UPPSKJUTNA SKATTER

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Ingéende balans 718,9 801,4 132,3 114,0
Forandring over resultatet 39,9 -102,1 0,0 0,0
Forandring i 6vrigt totalresultat -76,1 19,5 -89,5 18,4
Ovrigt 0,1 0,1 0,2 -0,1
Summa 682,8 718,9 43,0 132,3
OBESKATTADE RESERVER
Moderbolaget
31 december 31 december

Skr mn 2013 2012
Periodiseringsfonder:
Ingaende balans 2738,0 2684,9
Arets upplosning -244,1 -202,9
Arets avsittning 417,0 256,0
Utgaende balans 2910,9 2738,0
varav:

Periodiseringsfond 2007 - 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 256,0 256,0

Periodiseringsfond 2013 417,0 -

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. Fordndringar av den uppskjutna skatteskulden inkluderas i skatt pa arets resul-

tat i rapport dver totalresultatet.
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Not 11. Utlaning och likviditet

SEK ARSREDOVISNING 2013

Utldning dokumenterad som vardepapper utgér enligt SEK:s uppfattning en del av SEK:s totala utlaning. SEK:s totala utlaning respek-

tive totala likviditetsplaceringar beridknas saledes enligt foljande:

Koncernen Moderbolaget

31december 31 december 31december 31 december
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Utlaning:
Utlaning dokumenterad som rinteb4rande vardepapper 60957,7 57 889,8 60 959,0 57 900,6
Utléning till kreditinstitut 24 819,1 22 083,6 24 819,1 22083,6
Utlaning till allmanheten 125552,9 115478,2 125552,9 115478,2
Avgar:
Kontantsdkerheter enligt sakerhetsavtal f6r derivatkontrakt -6945,8 -2544,4 -6945,8 -2544,4
Depositioner dar tiden till forfall 6verstiger tre manader -2906,5 - -2906,5 -
Total utléning 201477,4 192907,2 201478,7 192 918,0
Likviditetsplaceringar:
Likvida medel' 8337,3 2338,2 8318,5 2313,1
Kontantsikerheter enligt sakerhetsavtal f6r derivatkontrakt 6945,8 2544 4 6945,8 2544 4
Depositioner dér tiden till férfall Gverstiger tre manader 2906,5 - 2906,5 -
Statsskuldférbindelser/statsobligationer 4594,8 5111,5 4594,8 5111,5
Andra rintebdrande virdepapper én utlining 64 151,1 77 693,3 64151,1 77 693,3
Totala likviditetsplaceringar 86935,5 87687,4 86916,7 87662,3
varav:
- emitterade av offentliga organ 60 208,6 624322 60 208,6 624323
- noterade pa bors 105 245,5 123 688,5 105 245,5 123 688,5

! Likvida medel avser banktillgodohavanden som omedelbart kan omsittas till kontanta medel, samt kortfristiga depositioner, dér tiden till forfall e

overstiger tre manader vid anskaffningstidpunkten.

Avseende reserveringar, nedskrivningar och 4tervinningar hanvisas till not 9.
Réntebdrande virdepapper som inte tas upp till sitt verkliga virde och som &verskrider respektive underskrider det belopp som ska
infrias pé forfallodagen redovisas med summan av 6verstigande belopp for sig och summan av underskridande belopp fér sig.

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Summa av 6verstigande belopp 17,2 246,4 17,2 246,4
Summa av underskridande belopp -19,9 -13,7 -19,9 -13,7
VOLYMUTVECKLING UTLANING
Koncernen varav S-systemet
Summa Summa varav
CIRR-

krediter U-krediter
Skr mn 2013 2012 2013 2012 2013 2013
Accepterad ny langfristig utlaning 55701,2 56 235,0 13 423,6 19919,0 13 423,6 -
Avtalad, ej utbetald utlaning vid érets slut 20480,2 25915,0 8536,6 12 675,0 84445 92,1
Utestdende utlaning vid drets slut 201477,4 192 907,0 43247,9 39499,0 42419,1 828,8
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UTESTAENDE UTLANING PER KREDITTYP

SEK ARSREDOVISNING 2013

Koncernen Moderbolaget varav S-systemet
31december 31 december 31december 31december 31december 31 december
Skr mn 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Utlaning avseende export av kapitalvaror 122971,5 105 145,0 122972,8 105 145,0 432479 39499,0
Ovrig utldning relaterad till export 70767,2 72601,0 70767,2 72612,0 - -
Utlaning avseende infrastruktur 7738,7 15161,0 7738,7 15161,0 - -
Summa utlaning 201477,4 192 907,0 201 478,7 192918,0 43247,9 39499,0
UTESTAENDE UTLANING PER AFFARSOMRADE
Koncernen Moderbolaget varav S-systemet
31 december 31december 31december 31december 31december 31 december
Skr mn 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Slutkundsfinansiering 155137,6 103 957,0 155138,6 103 957,0 432479 39499,0
Direktfinansiering 46 339,8 88913,0 46 340,1 88913,0 - -
Ovrigt - 37,0 - 48,0 - -
Summa utlaning 201477,4 192 907,0 201478,7 192 918,0 432479 39499,0

Not 12. Klassificering av finansiella tillgangar och skulder
De belopp som redovisas avser koncernen om inte annat anges. Koncernens och moderbolagets belopp ér i allt visentligt desamma.

FINANSIELLA TILLGANGAR FORDELADE PA REDOVISNINGSKATEGORIER:

31 december 2013

Tillgangar virderade Derivati  Tillgangar Léane- och
till verkligt virde sakrings- som kund-
Koncernen Summa via resultatet redovisning kansiljas  fordringar!
Identifierad
vid forsta
Innehas for redovisn.
Skr mn handel® (VVO)
Likvida medel 8337,3 83373
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 4594,8 4560,2 34,6
Andra rintebarande virdepapper 4n utlaning 64 151,1 2341,7 42 800,7 19 008,7
Utldning dokumenterad som réntebarande
virdepapper 60957,7 1324,5 59633,2
Utlaning till kreditinstitut 24 819,1 24 819,1
Utléning till allmédnheten 125552,9 125552,9
Derivat 14 227,9 5972,9 8255,0
Summa finansiella tillgangar 302 640,8 5972,9 3666,2 8255,0 47 360,9 237 385,8
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FINANSIELLA SKULDER FORDELADE PA REDOVISNINGSKATEGORIER:

SEK ARSREDOVISNING 2013

31 december 2013

Skulder virderade till verk-  Derivatisikrings-  Ovriga finansiella
Koncernen Summa  ligt virde via resultatet redovisning skulder’
Identifierad
vid forsta
Innehas f6r redovisn.
Skr mn handel® (VVO)
Skulder till kreditinstitut 8256,1 8256,1
Uppléning fran allmanheten 59,3 59,3
Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper 260900,4 81 326,9 179 573,5
Derivat 16 788,0 12318,1 4469,9
Efterstillda skulder 1606,9 1606,9
Summa finansiella skulder 287 610,7 12318,1 81 326,9 4469,9 189 495,8
FINANSIELLA TILLGANGAR FORDELADE PA REDOVISNINGSKATEGORIER:
31 december 2012
Tillgangar virderade Derivati  Tillgangar Lane- och
till verkligt virde sakrings- som kund-
Koncernen Summa via resultatet redovisning kansiljas  fordringar'
Identifierad
vid forsta
Innehas f6r redovisn.
Skr mn handel® (VVO)
Likvida medel 2338,2 - - - - 2338,2
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 5111,5 - - - 4261,1 850,4
Andra ridntebirande vardepapper 4n utlaning 77 693,3 - 2996,8 - 13118,2 61578,3
Utlaning dokumenterad som rintebdrande
virdepapper 57 889,8 - 2136,4 - - 55753,4
Utlaning till kreditinstitut 22083,6 - - - - 22083,6
Utlaning till allménheten 115478,2 - - - - 115478,2
Derivat 25711,2 11319,7 - 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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SEK ARSREDOVISNING 2013

FINANSIELLA SKULDER FORDELADE PA REDOVISNINGSKATEGORIER:

31 december 2012

Skulder virderade till verk-  Derivatisikrings-  Ovriga finansiella
Koncernen Summa  ligt virde via resultatet redovisning skulder’
Identifierad
vid forsta
Innehas for redovisn.
Skr mn handel? (VVO)
Skulder till kreditinstitut 14 490,3 - - - 14 490,3
Uppléning fran allménheten 56,9 - - - 56,9
Emitterade (icke efterstillda) virdepapper 258 090,1 - 116 478,7 - 1416114
Derivat 16421,0 13567,3 - 2853,7 -
Efterstillda skulder 3012,7 - - - 3012,7
Summa finansiella skulder 292071,0 13567,3 116 478,7 2853,7 159171,3

! Av lane- och kundfordringar ér 8,3 procent (8,1) foremél for verkligt
vardesikring och 8,4 procent (6,6) foremal for kassaflodessakring.
Resterande 83,3procent (85,3) ar inte féremal for sakringsredovisning
och virderas foljaktligen till upplupet anskaffningsvérde.

? Derivat som utgor sakringsinstrument i ekonomisk sikring klassificeras
som att det innehas for handel enligt IAS 39.

Se not 13 for en mer detaljerad kategorisering av tillgdngar och
skulder redovisade till verkligt varde.

I verkligt virdesikringar uppgar 2013 ars forluster for sikrings-
instrument till Skr -3 292,0 miljoner (forlust -1 308,2). Vinster pa
sikrade poster som ar hinforliga till den sékrade risken uppgér
under samma 4r till Skr 3 345,5 miljoner (vinst 665,9).

Ackumulerade férdndringar i de finansiella skuldernas verkliga
viarde som hirrér fran foérdndringar i kreditrisk uppgar till Skr
-320,7 miljoner (-753,9), vilket representerar en ackumulerad
okning av skuldens bokférda virde. For perioden 1 januari till 31
december 2013 har kreditkomponenten minskat med Skr 433,2
miljoner vilket minskar skuldens virde och paverkar resultatet
positivt For perioden 1 januari till 31 december 2012 férindrades
kreditkomponenten med Skr -963,3 miljoner vilket 6kade skul-
dens vérde och paverkade resultatet negativt.

Ackumulerade forindringar i derivatens verkliga vdrde som
hérrér fran kreditrisk uppgar till Skr —6,8 miljoner for perioden
1 januari till 31 december 2013, vilket paverkar resultatet negativt.
Virderingen har gjorts p4 motpartsniva.

De ackumulerade forandringarna i de finansiella tillgdngarnas
verkliga virde, som hirror fran forandringar i kreditspread jam-
fort med kreditspread vid handelsdatum uppgar till Skr -22,2
miljoner (-17,6), vilket minskar tillgangarnas virde och paverkar
resultatet negativt. Periodens fordndringar uppgér till Skr -4,6
miljoner (108,1), vilket minskade tillgangarnas varde och péver-
kade resultatet negativt.

Summa tillgangar per 31 december 2013, Skr 306,6 miljarder
(313,1), har paverkats med cirka Skr 0,3 miljarder (-11,9) av valu-
takursforandringar sedan den 31 december 2012.

* Av ovriga finansiella skulder 4r 73,5 procent (73,4) foremal for verkligt
vardesikring. Resterande 26,5 procent (26,6) dr inte foremal for
sikringsredovisning och virderas foljaktligen till upplupet anskaffnings-
virde.

Under tolvménadersperioden har amortering av langfristig
upplaning skett med cirka Skr -59,8 miljarder (-27,1) och ater-
kép och fortidslosen av skuldférbindelser har uppgitt till cirka Skr
-44,8 miljarder (-22,7).

OMKLASSIFICIERING
Per 1 juli 2008 respektive 1 oktober 2008 omklassificerade SEK
tillgdngar till kategorin lane- och kundfordringar fran katego-
rierna tillgdngar som innehas for handel och tillgdngar som kan
séljas. Detta eftersom dessa tillgdngar hade blivit illikvida under
de extraordindra marknadsforutsittningarna som rddde under
andra halvéret 2008 pa grund av den finansiella kris som da rddde
och med hénsyn till att bolaget bedomde sig ha formagan att halla
tillgdngarna till forfall. Det forelag inte ndgot nedskrivningsbe-
hov for tillgangarna som innehas f6r handel eller i kategorin till-
géngar som kan siljas. De omklassificerade tillgangarna utgérs av
rantebdrande fastforrantade obligationer. Vid omklassificeringen
uppgick de férvintande kassaflodena pa de omklassificerade till-
gangarna till kontraktsenliga belopp, vilket inkluderar ranta samt
nominellt belopp.

De sista av omklassificerade tillgangar fran kategorin tillgangar
som innehas for handel avyttrades under forsta kvartalet 2012.

Omklassificering har gjorts av tillgdngar tidigare redovisade i
kategorin tillgdngar som kan siljas till kategorin ldne- och kund-
fordringar. Omklassificeringen skedde per 1 oktober 2008. Om
SEK hade valt att inte utnyttja mojligheten att omklassificera skul-
le 6vrigt totalresultat for perioden 1 januari till 31 december 2013
paverkats negativt med Skr -18,0 miljoner. Under motsvarande
period 2012 skulle 6vrigt totalresultat paverkats med en negativt
effekt pa Skr -3,3 miljoner.
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31 december 2013

SEK ARSREDOVISNING 2013

31 december 2012

Skr mn Nominellt Bokfort Verkligt Nominellt Bokfort Verkligt
Ombklassificerade finansiella tillgangar virde virde virde virde virde virde
Andra rintebarande vardepapper 4n utlaning - - - - - -
Utlaning dokumenterad som rintebarande

véirdepapper 572,4 619,8 630,6 766,9 821,9 850,7
Summa 572,4 619,8 630,6 766,9 821,9 850,7

Not 13. Finansiella tillgangar och skulder till verkligt virde

De belopp som redovisas avser koncernen om inte annat anges. Koncernens och moderbolagets belopp ér i allt visentligt desamma.

Koncernen 31 december 2013

Overvirde (+)/
Skr mn Bokfortvirde  Verkligtvirde undervirde (-)
Likvida medel 8337,3 8337,3 0,0
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 4594,8 4594,8 0,0
Andra rantebdrande vardepapper 4n utlining 64151,1 63939,6 -211,5
Utlaning dokumenterad som virdepapper 60957,7 63163,8 2206,1
Utlaning till kreditinstitut 24 819,1 24 891,6 72,5
Utlaning till allménheten 125552,9 127 331,2 17783
Derivat 142279 14227,9 0,0
Summa finansiella tillgangar 302 640,8 306 486,2 3845,4
Skulder till kreditinstitut 8256,1 8277,3 21,2
Uppléning fran allmanheten 59,3 59,3 0,0
Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper 260900,4 262298,8 1398,4
Derivat 16 788,0 16 788,0 0,0
Efterstillda skulder 1606,9 1589,9 -17,0
Summa finansiella skulder 287 610,7 289013,3 1402,6
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Koncernen 31 december 2012

Overvirde (+)/
Skr mn Bokfortvirde  Verkligt virde undervirde (-)
Likvida medel 2338,2 2338,2 0,0
Statsskuldsférbindelser/Statsobligationer 5111,5 5114,0 2,5
Andra rintebarande virdepapper 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 222744 190,8
Utléning till allmédnheten 115478,2 119 054,6 3576,4
Derivat 25711,2 25711,2 0,0
Summa finansiella tillgangar 306 305,8 310000,8 3695,0
Skulder till kreditinstitut 14 490,3 14 490,3 0,0
Upplaning fran allmanheten 56,9 56,9 0,0
Emitterade (icke efterstallda) 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 292071,0 291 440,7 -630,3

Storre delen av de finansiella skulderna och till viss del de finan-
siella tillgdngarna redovisas till verkligt varde eller till ett varde
som representerar verkligt virde f6r komponenterna som sakrats i

FASTSTALLANDE AV VERKLIGT VARDE PA FINANSIELLA
INSTRUMENT

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

Verkligt virde-virderingen klassificeras enligt en verkligt vér-
de-hierarki. For finansiella instrument sker en uppdelning pa de
tre nivaerna i IFRS verkligt virde-hierarkin vilka reflekterar bety-
delsen av indata. Instrumentens uppdelning baseras pa den lagsta
nivéns indata som ar vésentlig for verkligt virde-véirderingen i sin
helhet. SEK utgér ifran foljande uppdelning for att faststélla meto-
der 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: vérderingsmodeller didr marknadsdata som har signi-
fikant paverkan pa verkligt varde ar observerbar, antingen direkt
eller indirekt; och

Niva 3: virderingsmodeller som anvander observerbar mark-
nadsdata men dir det finns inslag av egna uppskattningar dér
dessa uppskattningar har en signifikant paverkan pa verkligt var-
de. Mer information om faststdllande av verkligt virde pa finan-
siella instrument finns i not 1.

sakringsrelation. Lane- och kundfordringar och andra finansiella
skulder som inte dr féremal for sakringsredovisning redovisas till
upplupet anskaffningsvirde.

Vid uppskattningen eller hirledningen av verkliga varden for
poster redovisade till upplupet anskaffningsvérde har vissa an-
taganden gjorts. I de fall d& noterade marknadsvérden finns till-
gangliga for posterna i fraga har sddana varden anvints. Det ska
emellertid noteras att sadana verkliga virden ej finns tillgingliga
for en stor del av posterna. I dessa fall har de verkliga virdena fast-
stéllts genom varderingsmodeller som kan vara behiftade med
osikerhet.

Itabellerna nedan visas hur verkliga viarden for poster redovisa-
de till upplupet anskaffningsvirde fordelas enligt verkligt virde-
hierarkin.
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FINANSIELLA TILLGANGAR REDOVISADE TILL UPPLUPET ANSKAFFNINGSVARDE FORDELADE I VERKLIGT VARDE-

HIERARKI

Koncernen 31 december 2013

Lane- och kundfordringar Verkligt virde Bokfort viarde
Skr mn Niva 1 Niva 2 Niva3  Summa Summa
Likvida medel 8337,3 - - 8337,3 8337,3
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 34,6 - - 34,6 34,6
Andra rantebirande vardepapper dn utlining 51553 13641,9 - 187972 19008,7
Utlaning dokumenterad som virdepapper 3076,8 587625 - 618393 59633,2
Utlaning till kreditinstitut - 248916 - 248916 24819,1
Utléning till allmédnheten - 127331,2 - 127331,2 125552,9
Summa finansiella tillgangar i verkligt virde-hierarki 16604,0 224 627,2 - 241231,2 237385,8

FINANSIELLA SKULDER REDOVISADE TILL UPPLUPET ANSKAFFNINGSVARDE FORDELADE I VERKLIGT VARDE-

HIERARKI

Koncernen 31 december 2013

Ovriga finansiella skulder Verkligt virde Bokfort virde
Skr mn Nival Niva 2 Niva3  Summa Summa
Skulder till kreditinstitut - 82773 - 82773 8256,1
Upplaning fran allmanheten - 59,3 - 59,3 59,3
Emitterade (icke efterstallda) viardepapper - 180971,9 - 180971,9 179 573,5
Efterstillda skulder - 1589,9 - 1589,9 1606,9
Summa finansiella skulder i verkligt virde-hierarki - 190898,4 - 190 898,4 189495,8

FINANSIELLA TILLGANGAR REDOVISADE TILL VERKLIGT VARDE FORDELADE I VERKLIGT VARDE-HIERARKI

Koncernen 31 december 2013

Tillgangar virderade till verkligt virde

via resultatet eller ovrigt totalresultat Tillgdngar som kan siljas

Skr mn Nivd 1 Niva 2 Nivi3  Summa Nivé 1 Niva 2 Nivi3  Summa
Likvida medel - - - - - - - -
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer - - - - 4560,2 - - 4560,2
Andra rintebirande vardepapper dn
utlaning 1923,7 156,2 261,8 2341,7 5318,3 374824 - 42800,7
Utlaning dokumenterad som
vardepapper 832,9 491,6 - 1324,5 - - - -
Utlaning till kreditinstitut - - - - - - - -
Utlaning till allméanheten - - - - - - - -
Derivat - 10597,2 3630,7 142279 B - - B
Summa finansiella tillgangar i verkligt
virde-hierarki 2756,6 11245,0 3892,5 17894,1 9878,5 374824 - 47360,9
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FINANSIELLA SKULDER REDOVISADE TILL VERKLIGT VARDE FORDELADE I VERKLIGT VARDE-HIERARKI

Koncernen 31 december 2013

Skulder virderade till verkligt virde via
resultatet eller 6vrigt totalresultat

Skr mn Niva 1 Niva 2 Nivi3  Summa
Skulder till kreditinstitut - - - _
Uppléning fran allmanheten - - - _

Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper - 25934,2 55392,7 81326,9
Derivat 52,9 132273 3507,8 16788,0
Efterstillda skulder - - - -
Summa finansiella skulder i verkligt virde-hierarki 52,9 39161,5 58900,5 98114,9

Under perioden januari till december 2013 har inga tillgdngar eller skulder virderade till verkligt varde flyttats fran niva 1 till nivé 2.
Flyttar har skett av rintebarande virdepapper fran niva 2 till niva 1 med Skr 1748,9 miljoner da klassificeringen har setts ver i samband
med implementeringen av IFRS 13.

FINANSIELLA TILLGANGAR REDOVISADE TILL VERKLIGT VARDE FORDELADE I VERKLIGT VARDE-HIERARKI

Koncernen 31 december 2012

Tillgangar virderade till verkligt virde

via resultatet eller dvrigt totalresultat Tillgangar som kan siljas

Skr mn Niva 1 Niva 2 Nivd3  Summa Niva 1 Niva 2 Nivd3  Summa
Likvida medel - - - - - - - -
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer - - - - - 4261,1 - 4261,1
Andra rintebirande vardepapper dn
utlaning - 2476,2 520,6 2996,8 - 13118,2 - 131182
Utlaning dokumenterad som
virdepapper - 1630,1 506,3 2136,4 - - - -
Utlaning till kreditinstitut - - - - - - - -
Utlaning till allménheten - - - - - - - -
Derivat - 16706,4 9004,8 25711,2 - - - -
Summa finansiella tillgangar i verkligt
virde-hierarki - 20812,7 10031,7 30844,4 - 173793 - 17379,3

FINANSIELLA SKULDER REDOVISADE TILL VERKLIGT VARDE FORDELADE I VERKLIGT VARDE-HIERARKI

Koncernen 31 december 2012

Skulder virderade till verkligt virde via
resultatet eller dvrigt totalresultat

Skr mn Nival Niva 2 Nivi3  Summa
Skulder till kreditinstitut - - _ _
Upplaning fran allménheten - - - _

Emitterade (icke efterstallda) virdepapper - 27271,2 89207,5 1164787
Derivat - 11308,5 5112,5 16421,0
Efterstillda skulder - - - -
Summa finansiella skulder i verkligt virde-hierarki - 38579,7 94320,0 132899,7

Under 2012 har inga tillgangar eller skulder varderade till verkligt virde via resultatet flyttats fran niva 1 till niva 2.
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FINANSIELLA TILLGANGAR TILL VERKLIGT VARDE I NIVA 3

SEK ARSREDOVISNING 2013

Koncernen 2013
Orealiserade
Vinster (+) Vinster och vinster (+)
och forlus- forluster via och forluster
1januari Forfall&  Flytttill  Flyttfran ter (-) via Ovrigttotal- 31december  (-)viaresul-
Skr mn 2013  Forvirv  avyttrat niva 3’ nivd3  resultatet' resultat 2013 tatet
Andra riantebarande
virdepapper 4n utldning 520,6 - -41,2 - -191,1 -26,5 - 261,8 3,5
Utlaning dokumenterad
som virdepapper 506,3 - -504,6 - - -1,7 - 0,0 -
Derivat 9004,8 - -28704 300,5 -808,7 -1995,5 - 3630,7 3067,0
Summa finansiella till-
gangar till verkligt virde
niva 3 10031,7 - -=3416,2 300,5 -999,8 -2023,7 - 3892,5 3070,5
FINANSIELLA SKULDER TILL VERKLIGT VARDE I NIVA 3
Koncernen 2013
Vinster (-) Orealiserade
och forlus- vinster (-)
Vinster och ter (+) via och forluster
1 januari Forfall &  Flytttill ~ Flyttfran forlustervia oOvrigttotal- 31december (+)viaresul-
Skr mn 2013 Emitterat  aterkdp niva 3 nivd3  resultatet' resultat 2013 tatet
Emitterade (icke
efterstillda) virdepapper ~ 89207,5 6724,1 -46426,1 11753,3 -7913,4 2047,3 = 55392,7 4502,3
Derivat 5112,5 654,9 -1114,8 989,8 -75,5 -2059,1 - 3507,8 -2027,3
Summa finansiella
skulder till verkligt virde
niva 3 94320,0 7379,0 -47540,9 12743,1 -7988,9 -11,8 - 58900,5 2475,0
FINANSIELLA TILLGANGAR TILL VERKLIGT VARDE I NIVA 3
Koncernen 2012
Orealiserade
Vinster (+) Vinster och vinster (+)
och forlus- forluster via och forluster
1januari Forfall &  Flytttill  Flyttfran ter (-) via Ovrigttotal- 31december (-)viaresul-
Skr mn 2012  Férvirv  avyttrat niva 3 nivi3®  resultatet! resultat 2013 tatet
Andra riantebiarande
vardepapper dn utlining 571,6 - - - - -51,0 - 520,6 36,6
Utlaning dokumenterad
som vérdepapper 509,5 - - - - =32 - 506,3 0,5
Derivat 10 444,9 492,8 -19454 - -394,8 407,3 - 9004,8 5758,8
Summa finansiella till-
gangar till verkligt virde
niva 3 11 526,0 492,8 -1945,4 - -394,8 353,1 - 10031,7 5795,9
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FINANSIELLA SKULDER TILL VERKLIGT VARDE I NIVA 3

SEK ARSREDOVISNING 2013

Koncernen 2012
Orealiserade
Vinster (-) Vinster och vinster (-)
och forlus- forluster via och forluster
1 januari Forfall & Flytttill ~Flyttfran  ter (+)via Ovrigttotal- 31 december (+)viaresul-
Skr mn 2012 Emitterat  aterkdp niva 3 niva3®  resultatet' resultat 2013 tatet
Emitterade (icke
efterstallda) virdepapper 121676,3  8668,5 -29081,4 - -12716,6 660,7 - 89207,5 7 882,0
Derivat 13470,0 133,0 -2832,7 - -1184,9 -4472,9 - 5112,5 -1545,4
Summa finansiella skulder
till verkligt virde niva 3 135146,3 8801,5 -31914,1 - -13901,5 -3812,2 - 94 320,0 6336,6

! Vinster och férluster via resultatet redovisas som Nettoresultat av finansiella transaktioner. Den orealiserade virdef6ériandringen (vinst) for tillgangar
och skulder som innehas per 31 december 2013 uppgar till Skr 0,6 miljarder (-0,5) och redovisas som Nettoresultat av finansiella transaktioner.
? Flytten bade till niva 3 frin niva 2 och fran nivé 3 till niva 2 under 2013 beror pa att klassificeringen har sett 6ver i samband med implementeringen av

TFRS 13.

* Flytten frén niva 3 till niva 2 under 2012 beror pa att systemstddet har forfinats avseende metoder for vardering och de verkliga virdena nu erhélls med
hjalp av varderingsmodeller ddr marknadsdata som har signifikant paverkan pa verkligt varde ar observerbara.

OSAKERHET I VARDERINGEN AV NIVA 3-INSTRUMENT

Da bedomningen av parametrarna som ingar i modeller for att
rdkna marknadsvirde pa niva-3-instrument dr férknippad med
subjektivitet och osakerhet har SEK enligt IFRS 13 gjort en ana-
lys av skillnad i vdrderingen av nivé-3-instrument under andra
rimliga forhallanden. Instrumenten i niva 3 virderas med hjalp
av modeller for optionsvardering. For niva-3-instrument med
en langre 16ptid dér extrapolerade diskonteringskurvor anvinds
har en kénslighetsanalys av rantekurvan genomforts. Omvarde-
ringen sker med en rantejustering pa +/- 10 baspunkter. For de
niva-3-instrument som paverkas signifikant av icke observerbar
marknadsdata i form av korrelationer har dven omvérdering ut-
forts dir korrelationerna skiftats. Analysunderlaget bygger sale-
des pa att virdera om den del av portfoljen som ar relevant for
kanslighetsanalysen. Omvirderingen sker genom att justera kor-
relationerna med +/- 10 procentenheter, vilket har bedomts som
rimliga foérandringar av korrelationsparametern. Darefter viljs

VASENTLIG ICKE OBSERVERBAR MARKNADSDATA

det hogsta och lagsta virdet for varje transaktion. Analysen visar
paverkan av icke observerbara marknadsdata pa marknadsvir-
det. Utover detta paverkas marknadsvérdet dven av observerbar
marknadsdata.

Resultatet av analysen stimmer val 6verens med SEK:s affirs-
modell dir emitterade virdepapper som &dr sammansatta med
inbdddade derivat sikras genom att anvdnda derivat. Detta inne-
bir att en 6kning/minskning av virdet pa det emitterade virde-
pappret kommer att motverkas av en lika stor 6kning/minskning
av vdrdet pa derivatet, d4 det underliggande marknadsdatat i det
emitterade vardepappret aterfinns i derivatet som sdkrar trans-
aktionen. Tabellen nedan visar en scenarioanalys med effekten
pé nivé-3-instrument av maximala positiva respektive negativa
vardeforandringar. Analysen visar effekten da bade det emitte-
rade virdepappret och derivatet har sitt maximala eller minimala
marknadsvirde, vare sig det ar en tillging eller skuld.

Verkligt virde Intervall for icke
Skr mn per 31 december 2013 observerbar indata'
Typ av finansiella instrument
Tillgangar
Andra rédntebarande vardepapper 4n utlaning 261,8
Derivat 3630,7 Valuta 0,95-(0,80)
Skulder Aktier 0,95-(0,48)
Emitterade (icke efterstillda) virdepapper 55392,7 Ovriga  0,95-(0,09)
Derivat 3507,8

! Representerar det intervall for korrelationer som SEK bedomer att marknadsaktorer skulle anvinda for att virdera dessa instrument. Samtliga struk-
turer aterfinns bade i obligationen och det derivat som sikrar obligationen. Kinslighetsanalysen utgér fran en konsistent férskjutning av intervallet for
korrelationen mellan 0,1 och -0,1. Korrelationen uttrycks som ett viarde mellan 1 och -1, dr 0 anger inget samband, 1 anger maximalt positivt samband
och -1 anger maximalt negativt ssmband. Den maximala korrelationen i intervallet for icke observerbar indata kan séledes bli I till -1.
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KANSLIGHETSANALYS FOR TILLGANGAR OCH SKULDER I NIVA 3

SEK ARSREDOVISNING 2013

Koncernen 31 december 2013 31 december 2012
Scenariomed Scenariomed Scenariomed Scenario med
maximalt minimalt maximalt minimalt
marknadsvirde marknadsvirde marknadsvirde marknadsvirde
Tillgangar
Andra ridntebarande vardepapper 4n utlaning - - - -
Derivat -10,0 9,1 204,5 -156,3
Summa forandring av verkligt virde finansiella tillgangar niva 3 -10,0 9,1 204,5 -156,3
Skulder
Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper 105,6 -118,7 -300,2 456,9
Derivat -103,0 108,0 220,3 -206,9
Summa forandring av verkligt virde finansiella skulder niva 3 2,6 -10,7 -79,9 250,0
Total resultatpaverkan -7,4 -1,6 124,6 93,7

KANSLIGHETSANALYS FOR TILLGANGAR OCH SKULDER I NIVA 3

Koncernen 31 december 2013
maximalt minimalt maximalt minimalt maximalt minimalt maximalt minimalt maximalt minimalt

marknads- marknads- marknads- marknads- marknads- marknads- marknads- marknads- marknads- marknads-

Scenario med virde virde virde virde virde virde virde virde virde virde
Total Valuta Aktier Rinta Ovriga

Tillgangar
Andra riantebarande
vardepapper 4n utldning - - - - - - - - - -
Derivat -10,0 9,1 44,8 -41,1 -2,9 2,7 -54,6 50,8 2,7 -32
Summa forandring av
verkligt virde finansiella
tillgangar niva 3 -10,0 9,1 44,8 -41,1 -2,9 2,7 -54,6 50,8 2,7 -3,2
Skulder
Emitterade (icke
efterstéllda) virdepapper 105,6 -118,7 -156,8 144,7 4,1 -4,0 262,2  -263,2 -39 3,8
Derivat -103,0 108,0 1055 -101,4 -1,6 1,2 -207,3 208,7 0,4 -0,5
Summa forandring av
verkligt virde finansiella
skulder niva 3 2,6 -10,7 -51,3 43,3 2,5 -2,8 54,9 -54,5 -3,5 3,3
Total resultatpaverkan -7,4 -1,6 -6,5 2,2 -0,4 -0,1 0,3 -3,7 -0,8 0,1



148. NOTER

Not 14. Derivat

SEK ARSREDOVISNING 2013

De belopp som redovisas avser koncernen om inte annat anges. Koncernens och moderbolagets belopp ar i allt vasentligt desamma.

Koncernen 31 december 2013 31 december 2012
Derivatinstrument férdelade pa kategorier:  Tillgangar Skulder Tillgdngar Skulder

Verkligt Verkligt ~ Nominellt Verkligt Verkligt ~ Nominellt
Skr mn virde virde virde virde virde virde
Rinterelaterade kontrakt 3030,0 8289,0 209 375,7 6528,0 6 868,6 150 547,6
Valutarelaterade kontrakt 8971,8 7 424,7 172711,6 16 823,1 4974,7 207 056,2
Aktierelaterade kontrakt 2159,9 898,8 21195,6 22280 3234,5 40 363,3
Kontrakt relaterade till ravaror, kreditrisk m m 66,2 175,5 4572,6 132,1 13432 16 094,7
Summa derivatinstrument 14 227,9 16 788,0 407 855,5 25711,2 16 421,0 414 061,8
Koncernen 31 december 2013 31 december 2012
varav derivat for ekonomisk sikring klassifi- Tillgangar Skulder Tillgangar Skulder
cerade som innehas for handel under IAS 39 Verkligt Verkligt ~ Nominellt Verkligt Verkligt ~ Nominellt
Skr mn virde virde virde virde virde virde
Rinterelaterade kontrakt 1034,1 6116,7 86 578,7 21533 4974,1 67 613,6
Valutarelaterade kontrakt 2712,7 5127,1 111597,0 6 806,3 4015,5 141 337,0
Aktierelaterade kontrakt 21599 898,8 21195,6 2228,0 3234,5 40363,3
Kontrakt relaterade till ravaror, kreditrisk m m 66,2 175,5 45726 132,1 13432 16 094,7
Summa derivatinstrument 5972,9 12 318,1 223943,9 11319,7 13567,3 265 408,6
Koncernen 31 december 2013 31 december 2012
varav derivatinstrument i sakrings- Tillgdngar Skulder Tillgdngar Skulder
redovisning' Verkligt Verkligt ~ Nominellt Verkligt Verkligt ~ Nominellt
Skr mn virde virde virde virde virde virde
Rinterelaterade kontrakt 1995,9 2172,3 122797,0 4374,7 1894,5 82934,0
Valutarelaterade kontrakt 6259,1 2297.6 61114,6 10016,8 959,2 65719,2
Aktierelaterade kontrakt - - - - - -
Kontrakt relaterade till ravaror, kreditrisk m m - - - - - -
Summa derivatinstrument 8255,0 4469,9 183911,6 14 391,5 2 853,7 148 653,2
!varav derivat i kassaflodessdkringar 441,3 154,1 13700,0 841,1 0,0 12 550,0
!varav derivat i verkligt virdesakringar 7813,7 4315,8 170211,6 13 550,4 2853,7 136 103,2
Koncernen 31 december 2013
Derivat i kassaflodessikringar 1 ménad 3 méanader 1ar
Skr mn <1manad <3 manader <1lar <5ar >5ar
Kassaflode (tillgdngar) 46,2 44,5 200,0 404,4 0,0
Kassaflode (skulder) 0,0 -9,4 47,2 -53,4 -164,3
Netto kassaflode 46,2 35,1 247,2 351,0 -164,3
Koncernen 31 december 2012
Derivat i kassaflodessikringar I ménad 3 méanader 1ar
Skr mn <1manad <3 manader <1lar <5ar >5ar
Kassaflde (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



149. NOTER

fortsdttning, not 14
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Koncernen 31 december 2013

Derivat i verkligt viardesdkringar Imanad 3 manader 1ar

Skr mn <1manad <3 manader <1lar <5ar >5ar
Kassaflode (tillgangar) 64,1 494,7 3052,9 4661,8 1731,1
Kassaflode (skulder) -65,4 -152,8 -387,8 -2087,5 -954,1
Netto kassaflode -1,3 341,9 2 665,1 25743 777,0
Koncernen 31 december 2012

Derivat i verkligt viardesdkringar I ménad 3 manader 1ar

Skr mn <1manad <3 manader <1lar <5ar >5ar
Kassaflode (tillgangar) 241,1 663,0 3137,2 8438,5 2 840,0
Kassaflode (skulder) -48,9 -100,5 -420,5 -1553,3 -347,5
Netto kassaflode 192,2 562,5 2716,7 6885,2 2492,5

KASSAFLODESHEDGAR OMKLASSIFICERADE TILL
RESULTATET UNDER ARET

Skr mn 2013 2012
Riénteintdkter 279,3 190,0
Réntekostnader - -
Totalt 279,3 190,0

Inom ramarna for SEK:s policy med avseende pd motparts-,
rénte-, valuta- och ovriga risker anvinder sig SEK av, och dr SEK
part i, olika slag av derivat, huvudsakligen rénte- och valutakurs-
relaterade avtal. Dessa instrument redovisas till verkligt vérde i
rapport over finansiell stillning baserat pé virdet per kontrakt.

SEK anvinder avtal framst for att sékra riskexponering hanfor-
lig till finansiella tillgdngar och skulder. Derivat ar véirderade till
verkligt virde med hjélp av noterade marknadspriser om sadana
finns att tillgd. Om marknadspriser inte ér tillgingliga anvinds
varderingsmodeller. SEK anvidnder modeller for att justera netto-
exponeringens verkliga virde for forandringar i motpartens kre-
ditkvalitet. De modeller som anvinds omfattar bade direkt obser-
verbara och hédrledda marknadsparametrar.

Nominellt varde och verkligt virde pa derivat representerar inte
reella exponeringar. I de fall da ett sékerhetsavtal har ingétts med
motparten, representerar troskelbeloppet under sékerhetsavtalet
reell exponering. I de fall da inget sdkerhetsavtal har ingatts med
motparten representerar positivt verkligt virde reell exponering. I
néstan samtliga fall har SEK ingatt sakerhetsavtal med motparten.
Se tabellen i not 28 som illustrerar kopplingen mellan rad i rap-
porten over finansiell stallning och nettoexponeringar enligt Basel
II.

Vissa finansiella garantiavtal dr derivat och ar foljaktligen klas-
sificerade som finansiella tillgdngar eller skulder varderade till
verkligt virde via resultatet, medan andra ar klassificerade som
finansiella garantier och dérfor redovisas till upplupet anskaff-
ningsvarde. Per den 31 december 2013 var det totala nominella

beloppet for finansiella garantiavtal dokumenterade som derivat
och Klassificerade som finansiella garantier Skr 7 873,0 miljoner
(9233,1).

Majoriteten av SEK:s derivatkontrakt dr sa kallade OTC-deri-
vat, det vill séga, derivatkontrakt for vilka avslut ej sker pa en bors.
SEK:s derivattransaktioner som inte gors pa en bors sker under
ISDA Masteravtal. Under sidana avtal aggregeras alla positiva och
negativa varden med en och samma motpart inom varje valuta till
ett nettobelopp som ska betalas fran en motpart till en annan. Vid
specifika handelser, sasom vid en utebliven betalning avslutas alla
utestidende transaktioner som omfattas av avtalet, en virdering
sker och samtliga transaktioner regleras netto. SEK har for avsikt
att enbart inga derivattransaktioner med motparter i jurisdiktio-
ner dér det finns en legal ritt att kvitta de redovisade beloppen vid
betalning nir sadana handelser intréffar.

De ovan nimnda ISDA Masteravtalen uppfyller inte kriterierna
for kvittning i rapporten 6ver finansiell stillning pa grund av att
den legala kvittningsratten av redovisade belopp giller enbart i
héndelse av en angiven typ av betalningsinstillelse, insolvens eller
konkurs av SEK eller motparten. Darut6ver sa har inte SEK och
dess motparter for avsikt att reglera posterna med ett nettobelopp
eller samtidigt realisera tillgdngen och reglera skulden.

ISDA Masteravtalet kompletteras med tilliggsavtal som regle-
rar motpartsrisken med sakerheter. SEK tar emot och accepterar
sakerheter i form av kontanta medel och, i begransad omfattning,
dven statsobligationer. Sddana sikerheter ar foremal for standardi-
serade avtalskonstruktioner genom ISDA Credit Support Annex.

Upplysningarna i tabellerna nedan inkluderar finansiella till-
géngar och finansiella skulder som ar foremal for ett rattsligt
bindande ramavtal om nettning eller liknande avtal som téicker fi-
nansiella instrument. SEK har enbart derivattransaktioner som 4r
foremal for rittsligt bindande ramavtal om nettning eller liknande
avtal. SEK har inga finansiella tillgangar och finansiella skulder
som 4r kvittade i rapport 6ver finansiell stillning.
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fortsdttning, not 14

FINANSIELLA TILLGANGAR SOM AR FOREMAL FOR
KVITTNING, RATTSLIGT BINDANDE RAMAVTAL OM

NETTNING OCH LIKNANDE AVTAL

31 december

31 december
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FINANSIELLA SKULDER SOM AR FOREMAL FOR
KVITTNING, RATTSLIGT BINDANDE RAMAVTAL OM
NETTNING OCH LIKNANDE AVTAL

31december 31 december

2013 2012 2013 2012

Skr mn Derivat Derivat  Skr mn Derivat Derivat
Bruttobelopp for finansiella Bruttobelopp for finansiella
tillgangar 142279 25711,2  skulder 16 788,0 16 421,0
Belopp som kvittas i rapporten Belopp som kvittas i rapporten
over finansiell stillning - - over finansiell stillning - -
Nettobelopp for finansiella Nettobelopp for finansiella skul-
tillgangar som presenteras i rap- der som presenteras i rapporten
porten Gver finansiell stillning 14227,9 25711,2  6ver finansiell stillning 16 788,0 16421,0
Belopp som omfattas av rittsligt Belopp som omfattas av rittsligt
bindande avtal om nettning eller bindande avtal om nettning eller
liknande avtal relaterade till: liknande avtal relaterade till:

Finansiella instrument -8403,8 -12410,2 Finansiella instrument -8403,8 -12410,2

Mottagna kontantsakerheter -5191,0 -10573,2 Erlagda kontantsékerheter -5372,4 -1519,1
Nettobelopp 633,1 2727,8 Nettobelopp 3011,8 2491,7

Not 15. Aktier

Samtliga dotterbolag har site i Stockholm och ar heligda dotterbolag till AB Svensk Exportkredit. Arets resultat (efter skatt) for dot-
terbolagen var Skr 10,8 miljoner (14,0). Under éret har de heldgda dotterbolagen SEK Financial Advisors AB, SEK Financial Services
AB, SEK Customer Finance AB och SEK Exportlanet AB salts. Forsaljningarna genererade en forlust i koncernen uppgéende till Skr -0,1

miljoner och en vinst i moderbolaget uppgéende till Skr 0,4 miljoner.

Aktier i dotterbolag 31 december 2013 31 december 2012
Skr mn Bokfort virde Antal aktier ~ Bokfort virde 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
SEK Financial Services AB (org nr 556683-3462) - - 0,1 1000
SEK Customer Finance AB (org nr 556726-7587) - - 16,6 1000
SEK Exportlédnet AB (org nr 556761-7617) - - 0,1 1000
Venantius AB (org nr 556449-5116) 54,7 5000 500 54,7 5000500
Summa 64,7 82,3

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Aterford nedskrivning av aktier i dotterbolag - - 3,5 -
Summa nedskrivning av aktier i dotterbolag - - 3,5 -
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Not 16. Ovriga tillgangar
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Koncernen Moderbolaget
31 december 31 december 31 december 31 december
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Realiserad avrikningsfordran mot staten 11,0 13,4 11,0 11,1
Orealiserad fordran mot staten avseende
omvirderingseffekter pa derivat i S-systemet 9422 2147,6 9422 2147,6
Skattefordran 19,5 13,6 19,5 21,8
Uppléning for vilken valuta dnnu ej erhallits - 1632,2 - 1632,2
Ovrigt 66,6 217,7 66,6 209,5
Summa 1039,3 4024,5 1039,3 4022,2
Not 17. Forutbetalda kostnader och upplupna intikter
Koncernen Moderbolaget
31 december 31 december 31 december 31 december
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Upplupna ranteintakter 2692,3 26234 2692,3 26234
Forutbetalda kostnader och andra upplupna intakter 31,3 31,6 31,3 31,6
Summa 2723,6 2655,0 2723,6 2655,0
Not 18. Ej efterstilld upepli’ming
EJ EFTERSTALLD UPPLANING PER KATEGORIER
Koncernen Moderbolaget
31 december 2013 31 december 2013
Ej efterstillda Ej efterstillda
skulder exkl. Ej efterstillda skulder exkl. Ej efterstillda
emitterade emitterade emitterade emitterade
Skr mn Summa  virdepapper virdepapper Summa virdepapper virdepapper
Valutarelaterade kontrakt 78 185,4 - 78185,4 78185,4 - 78 185,4
Rinterelaterade kontrakt 160 455,2 83154 152139,8 160542,7 8402,9 152139,8
Aktierelaterade kontrakt 20 305,9 - 203059 20305,9 - 20 305,9
Kontrakt rel. till ravaror, kreditrisk m m 10 269,3 - 10269,3 10269,3 - 10269,3
Summa ej efterstilld upplaning 269 215,8 83154 260900,4 269 303,3 8402,9 260 900,4
Varav denominerad i:
Svenska kronor 7399,7 7487,2
Ovriga valutor 261816,1 261816,1
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Koncernen Moderbolaget
31 december 2012 31 december 2012
Ej efterstdllda Ej efterstillda
skulder exkl. Ej efterstillda skulder exkl. Ej 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
Rénterelaterade kontrakt 109 893,1 14 547,2 953459 109968,1 14622,2 95345,9
Aktierelaterade kontrakt 38389,2 - 38389,2 383892 - 38389,2
Kontrakt rel. till ravaror, kreditrisk mm 24098,5 - 24098,5 24098,5 - 24 098,5
Summa ej efterstilld upplaning 272637,3 14547,2 258090,1 272712,3 14622,2 258090,1
Varav denominerad i:
Svenska kronor 8641,4 8716,4
Ovriga valutor 263995,9 263995,9

Uppdelning i kategorier har skett utifrdn kontraktets huvudsakliga egenskaper. Om alla egenskaper beaktades skulle en transaktion

kunna rymmas inom flera kategorier.

SEK HAR FOLJANDE STORRE FINANSIERINGSPROGRAM:

Finansieringsprogram Utestaende belopp*
31 december 31 december
Skr mn 2013 2012
Medium-term note program:
Unlimited Euro Medium-Term Note Programme 150176,6 171981,7
Unlimited SEC-registered U.S. Medium-Term Note Programme 93229,8 60 733,6
Unlimited Swedish Medium-Term Note Programme 389,6 4522
Skr 8,000,000,000 Swedish Medium-Term Note Programme 2792,6 3449,0
Unlimited MTN/STN AUD Debt Issuance Programme 34,6 40,6
Commercial paper program:
USD 3,000,000,000 U.S. Commercial Paper Programme - 10520,3
USD 4,000,000,000 Euro-Commercial Paper Programme - -
! Upplupet anskaffningsvérde exklusive verkligt varde-justeringar.
Not 19. Ovriga skulder
Koncernen Moderbolaget

31 december 31 december 31 december 31 december
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Skuld till dotterbolag et e.t. 0,5 26,4
Skatteskuld - _ _ _
Skulder for kopta men dnnu ej levererade och betalda tillgingar 15,8 2 836,7 15,8 2 836,8
Ovriga 769,7 625,6 768,5 617,3
Summa 785,5 3462,3 784,8 3480,5
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Not 20. Upplupna kostnader och forutbetalda intikter
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Koncernen Moderbolaget
31 december 31 december 31 december 31 december
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Upplupna rantekostnader 2280,0 2204,7 2280,0 2204,8
Ovriga upplupna kostnader 152,8 202,9 152,7 202,7
Summa 2432,8 2407,6 2432,7 2407,5
Not 21. Avsittningar
Koncernen Moderbolaget
31 december 31 december 31 december 31 december
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Pensionsforpliktelser (se not 5) 26,0 86,3 12,8 12,9
Langfristig personalforman 16,0 ! 16,0 -
Avvecklingsreserv 9,8 9,9 - -
Summa 51,8 96,2 28,8 12,9

! 2012 redovisas posten som 6vrig skuld (se not 19) i koncernen med Skr 11,4 miljoner och i moderbolaget med Skr 11,3 miljoner.

Not 22. Efterstillda skulder

Koncernen Moderbolaget

31 december 31 december 31 december 31 december
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Ej tidsbundet, ¢j kumulativt forlagslan, utlindsk valuta' 0,0 3012,7 0,0 3012,7
Tidsbundet forlagslan, utlandsk valuta? 1609,9 - 1609,9 -
Summa efterstilld upplaning 1609,9 3012,7 1609,9 3012,7
Varav denominerad i:
Svenska kronor - - _ _
Utlandsk valuta 1609,9 3012,7 1609,9 3012,7

1

! SEK:s eviga forlagslan uppgaende till USD 350 miljoner fortidslostes per
den 27 september 2013 till nominellt belopp i enlighet med lanevillkoren
och i enlighet med sirskilt medgivande dirtill fran Finansinspektionen.
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 darefter till en kurs
av 100 procent av det nominella virdet. Sadan inlosen forutsitter att
Finansinspektionen dessférinnan lamnat sitt godkdnnande dartill. Ranta
kommer inte att betalas om SEK inte har tillgingligt fritt eget kapital
for att gora en sadan betalning. Investerarens rétt att erhalla upplupen
men obetald rinta kommer darefter att forloras (ej kumulativt). I syfte
att undvika likvidation kan bolagsstimman, med godkénnande av
Finansinspektionen, besluta att ta i ansprak nominellt belopp samt even-
tuellt obetald rinta for att tidcka forluster. SEK kan inte dérefter betala
utdelning till sin aktiedgare innan det nominella beloppet i sin helhet
aterforts som skuld i balansrékningen eller aterbetalats, med Finans-
inspektionens godkinnande, samt sadan obetald rinta har betalats.

Nominellt virde USD 150 miljoner. Réinta betalas kvartalsvis i efter-
skott efter en arsrintesats om 6,375 procent. SEK har option att fortids-
16sa ldnet fran den 27 december ar 2008 och kvartalsvis darefter till en
kurs av 100 procent av det nominella virdet. Sadan inl6sen forutstter att

~

Finansinspektionen dessforinnan limnat sitt godkédnnande dartill. Ranta
kommer inte att betalas om SEK inte har tillgingligt fritt eget kapital for
att gora en sadan betalning. Investerarens ritt att erhalla upplupen men
obetald ranta kommer darefter att férloras (ej kumulativt). I syfte att
undvika likvidation kan bolagsstimman, med godkannande av Finans-
inspektionen, besluta att ta i ansprdk nominellt belopp samt eventuellt
obetald ranta for att ticka forluster. SEK kan inte dérefter betala utdel-
ning till sin aktiedgare innan det nominella beloppet i sin helhet aterforts
som skuld i balansrakningen eller aterbetalats, med Finansinspektionens
godkinnande, samt sadan obetald rénta har betalats

Nominellt USD 250 miljoner Fixed Rate Resettable Dated Subordinated
Instruments som forfaller 14 november 2023 (tidsbundet férlagslan)
emitterades under det regelverk som gillde per 14 november 2013
("emissionsdagen”)

SEK:s tidsbundna forlagslan 16per med rénta (i) fran och med emis-
sionsdagen, till 14 november 2018 (optional redemption date (call) om
2,875 procent per annum att betalas halvérsvis den 14 maj och 14 no-
vember varje ar frdn och med 14 maj 2014 till och med 14 november 2018
och (ii) fran och med optional redemption date (call) till 14 November
2023 (aterbetalningsdagen) om 1,45 procent per annum &ver tillimplig
swapranta for USD swap-transaktioner med en 16ptid om fem ér att
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bestimmas i enlighet med marknadskonvention att betalas halvérsvis i
efterskott den 14 maj och 14 november varje ar fran och med 14 maj 2019
till och med aterbetalningsdagen.

Savida inte dessforinnan fortidslosta eller aterkopta och kancellerade,
skall SEK:s tidsbundna forlagslan aterbetalas till sitt nominella belopp
pé dterbetalningsdagen. Under vissa férutsittningar som stipuleras i

Den upplupna rintekostnaden hanforlig till den efterstillda upp-

laningen, vid drets slut Skr 6,1 miljoner (1,5), ingar i “Upplupna
kostnader och forutbetalda intikter”.

Not 23. Eget kapital

SEK ARSREDOVISNING 2013

de tillimpliga villkoren, kan SEK:s tidsbundna forlagslan, i sin helhet,
fortidslosas enligt SEKs val (i) p4 optional redemption date (call), (ii)
nér som helst baserat pa vissa situationer vid innehallande av skatt eller
(iil) ndr som helst d4 en capital event (sdsom definerats i de tillimpliga
villkoren) intréffat, i samtliga fall till sitt nominella belopp tillsammans
med upplupen ranta till dterbetalningsdagen.

Forlagslanen ér efterstillda bolagets Gvriga skulder, vilket inne-
bir att de medfor ritt till betalning forst efter att 6vriga fordrings-
dgare erhallit betalning.

Koncernen Moderbolaget

31 december 31 december 31 december 31 december

Skr mn 2013 2012 2013 2012

Aktiekapital 3990,0 3990,0 3990,0 3990,0

Reservfond - - 198,0 198,0
Reserver/Fond for verkligt virde

Sikringsreserv 152,0 469,2 152,0 469,2

Reserv for verkligt virde -16,3 -19,3 -16,3 -19,3

Balanserad vinst 10 864,6 9939,7 8379,0 7 646,3

Summa eget kapital 14990,3 14 379,6 12702,7 12284,2

Aktiekapitalet bestar av 3 990 000 st aktier med ett kvotvarde 1 000
per aktie.

Sékringsreserven bestar av den ackumulerade effektiva delen av
sdkringssamband med derivat i kassaflodessikringar och redovi-
sas via 6vrigt totalresultat. Sakringsreserven redovisas netto efter
skatt.

Reserv for verkligt varde avser skillnaden mellan verkligt virde
och upplupet anskaffningsvirde och redovisas via 6vrigt totalre-
sultat for tillgdngar som kan séljas. I de fall en tillgdng som kan
siljas ingar i ett sikringssamband omfattar reserven skillnaden
mellan verkligt virde och verkligt virde hanforligt till den sékrade
risken. Skillnaden utgors normalt av den ackumulerade férand-
ringen i kreditspreaden. Reserv for verkligt virde redovisas netto
efter skatt. Efter omklassificering per 1 juli 2008 upploses reserven
for verkligt virde over aterstdende 16ptid pa dessa omklassifice-
rade tillgangar. Frdn 2009 har nya tillgangar i kategorin tillgangar
som kan séljas anskaffats. Av reserven avsag Skr 17,1 miljoner
(4,4) rantebarande tillgangar med positiva virdeforandringar, Skr

-26,3 miljoner (-12,1) avsdg rantebdrande tillgdngar med nega-
tiva vardeférandringar samt Skr -7,1 miljoner (-11,6) var kvarsta-
ende fran omklassificeringen 2008.

Hela beloppet av eget kapital dr hanforligt till moderbolagets
aktiedgare.

Enligt ARKL uppgick bundet eget kapital for koncernen vid
arets slut till Skr 6 469,4 miljoner (6 334,7), och fritt eget kapi-
tal uppgick till Skr 8 520,9 miljoner (8 077,5). Fér moderbolaget
uppgick bundet eget kapital vid érets slut till Skr 4 188,0 miljo-
ner (4188,0) och fritt eget kapital uppgick till 8 514,7 miljoner
(8096,2).

Reservfonden for moderbolaget avser tidigare lagstadgad av-
sattning tll bundet eget kapital. Kravet avskaffades 1 januari 2006
och tidigare gjorda avsattningar star kvar.

For information om mal, riktlinjer och processer for hantering
av kapital se Forvaltningsberittelse och avsnitt om Risk- och ka-
pitalhantering.
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Not 24. Ansvarsforbindeler, dtaganden och eventualtillgangar

Ansvarsforbindelser och ataganden upplyses om i anslutning till
rapport 6ver finansiell stillning i koncernen per den 31 decem-
ber 2013. Ansvarsforbindelser utgérs av en férbindelse relaterad
till tidigare kreditgivning i Venantius AB uppgaende till Skr 1,0
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 2013, pa Skr 20 480,2 miljoner
(25915,1) bestar Skr 8 536,6 miljoner (12 675,4) av avtalade, ¢j ut-
betalda krediter i S-systemet. Sddana dtaganden 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 65 549,1 miljoner (59 524,8). Av volymen
utestaende offerter avsag Skr 56 508,0 miljoner (47 926,2) S-sys-
temet. Av utestdende offertvolym vid periodens slut utgjorde Skr
35 083,0 miljoner bindande offerter och Skr 30 466,1 miljoner icke
bindande offerter.

Per den 31 december 2013 hade SEK enligt sikerhetsavtal
for derivatkontrakt erlagt kontantsikerheter uppgaende till Skr
6 945,8 miljoner (2 544,4) (se not 11).

Lehman Brothers Finance AG
Den 11 april 2012 ansokte det schweiziska bolaget Lehman Brot-
hers Finance AG. (i likvidation, med PricewaterhouseCoopers
som utsedd likvidator) ("LBF”) om stimning av SEK vid Stock-
holms tingsritt. LBF hédvdar att SEK felaktigt har berdknat de
upphérandevederlag som skulle erldggas till LBE, nér vissa deri-
vattransaktioner avslutades i fortid till f6ljd av konkursen i sep-
tember 2008 i LBF:s moderbolag, Lehman Brothers Holding Inc.
LBF havdar ocksa att SEK erlade de beridknade beloppen for sent.
I sin stimning kréver LBF betalning med cirka USD 87 miljoner,
inklusive pastadd dréjsmalsranta. SEK har ingivit svaromal och
fornekat att ndgra belopp ér forfallna. En forhandling vid tings-
ratten r planerad att hallas i mars 2014. SEK anser att LBF:s krav
saknar grund och avser att kraftfullt férsvara sin standpunkt.
SEK:s bedomning &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.

Not 25. S-systemet

SEK administrerar, mot en ersittning om 0,25 procent, svenska
statens system for statsstddda exportkrediter och system for bi-
stindskrediter (gemensamt ”S-systemet”). SEK hanterar, enligt
uppdrag i en av staten utfirdad dgaranvisning for bolaget, kredit-
givningen i S-systemet. Se not 1(d). S-systemets erséttning till SEK
i enlighet med dgaranvisningen, Skr 105,3 miljoner (89,4), redovi-
sas som en ranteintakt i rapport over totalresultatet for SEK. SEK:s
rapport 6ver finansiell stillning inkluderar S-systemets tillgdngar
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och skulder. SEK erhaller riskprovision fran S-systemet och i de
fall d& SEK ér agent dven agentprovision.

CIRR-krediterna (Commercial Interest Reference Rate) repre-
senterar ett av de tva kreditslagen i S-systemet, varav det andra 4r
bistandskrediter. Resultatet i S-systemet for aret 2013 uppgar till
Skr 208,9 miljoner (83,0) varav resultatet for CIRR-krediterna ut-
gor Skr 254,4 miljoner (128,4).

RAPPORT OVER TOTALRESULTATET FOR S-SYSTEMET

Skr mn 2013 2012
Rénteintakter 1118,7 1083,3
Rintekostnader -902,9 -913,6
Rintenetto 215,8 169,7
Ranteskillnadsersattning 95,4 0,7
Erséttning till SEK -105,3 -89,4
Valutakurseffekter 3,0 2,0
Ersittning till (-) / fran (+) staten -208,9 -83,0
Rorelsereslutat 0,0 0,0

RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR
S-SYSTEMET (INKLUDERAT I SEK:S RAPPORT OVER
FINANSIELL STALLNING)

31december 31 december

Skr mn 2013 2012
Likvida medel 230,7 6,6
Utlédning 432479 39499,1
Derivat 119,3 11,6
Ovriga tillgdngar 1003,3 22236
Forutbetalda kostnader och

upplupna intékter 247,3 246,9
Summa tillgangar 44 848,5 41987,8
Skulder 43 454,6 39493,3
Derivat 1065,1 2166,5
Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter 328,8 328,0
Eget kapital - -
Summa skulder och eget kapital 44 848,5 41987,8
Ataganden

Avtalade, ej utbetalda krediter 8536,6 12 675,4
Bindande offerter 31002,5 30497,7
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RESULTAT I S-SYSTEMET FORDELAT PA KREDITSLAG
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CIRR-krediter U-krediter
Skr mn 2013 2012 2013 2012
Réntenetto 259,2 2129 -43,4 -43,2
Rénteskillnadsersittning 95,4 0,7 - -
Ersattning till SEK -103,2 -87,2 -2,1 -2,2
Valutakurseffekter 3,0 2,0 - -
Totalt 254,4 128,4 -45,5 -45,4

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 férman for,
svenska exportforetag. Slutkundsfinansiering avser finansiering
som SEK arrangerar till kopare av svenska varor och tjanster.
Foretagsledningen foljer huvudsakligen resultatméttet rorelse-
resultat exklusive orealiserade virdeférandringar vid sin uppfolj-

ning. Virdering av segmentens 16nsamhet, virderingsprinciper
och allokeringar mellan segmenten f6ljer, i enlighet med IFRS 8,
den information som rapporteras till foretagsledningen.

Resultat och rdntebdrande tillgdngar som inte direkt ar han-
forda till segment allokeras med fordelningsnycklar enligt interna
principer som féretagsledningen anser ger en rittvis fordelning
till segmenten.

Rapport over totalresultat i koncernen 2013
Avstimning
mot Rapport Orealise-
Direkt- Slutkunds-  Over totalresul-  rade virde-
Skr mn finansiering  finansiering tatikoncernen férindringar Summa
Rinte-och provisionsnetto 964,9 584,8 - - 1549,7
Nettoresultat av finansiella transaktioner 271,3 397,6 - - 668,9
Ovriga rérelseintékter - - - - _
Verksamhetens kostnader -197,4 -313,9 - - -511,3
Kreditforluster, netto -2,6 -36,1 - - -38,7
Rorelseresultat exkl. orealiserade virdeférandringar 1036,2 632,4 - - 1668,6
Orealiserade virdeforandringar - - - -260,5 -260,5
Rorelseresultat 1036,2 632,4 - -260,5 1408,1
Rapport over totalresultat i koncernen 2012
Avstimning
mot Rapport Orealise-
Direkt- Slutkunds-  Over totalresul-  rade virde-
Skr mn finansiering  finansiering tatikoncernen férindringar Summa
Rénte-och provisionsnetto 1098,7 781,4 - - 1880,1
Nettoresultat av finansiella transaktioner 169,6 150,9 - - 320,5
Ovriga rérelseintikter - - 19,9 - 19,9
Verksamhetens kostnader -220,0 -324,5 - - -544,5
Kreditforluster, netto -13,1 -10,3 - - -23.4
Rorelseresultat exkl. orealiserade virdeférandringar 1035,2 597,5 19,9 - 1652,6
Orealiserade virdeforandringar - - - -828,2 -828,2
Rorelseresultat 1035,2 597,5 19,9 -828,2 824,4
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Rintebérande tillgangar och avtalade ej utbetalda krediter
31 december 2013

SEK ARSREDOVISNING 2013

31 december 2012

Direkt-  Slutkunds-

Direkt-  Slutkunds-

Skr miljarder finansiering finansiering Summa  finansiering finansiering Summa
Réntebérande tillgangar 121,6 158,5 280,1 115,5 160,6 276,1
Avtalade, ej utbetalda krediter 2,0 18,5 20,5 - 25,9 25,9

AVSTAMNING MELLAN SUMMA SEGMENT OCH RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING

Skr mdr 31 december2013 31 december 2012
Summa segment 280,1 276,1
Likvida medel 8,3 2,3
Derivat 14,2 25,7
Materiella och immateriella tillgdngar 0,2 0,2
Ovriga tillgdngar 1,0 4,0
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 2,7 2,7
Ovrigt' 0,1 2,1
Summa 306,6 313,1
Rapport 6ver finansiell stéllning 306,6 313,1
! Posten bestar huvudsakligen av orealiserade marknadsvardesforandringar.

Intédkter geografiska omraden 2013 2012

Rinte- Provisions- Rénte- Provisions-

Skr mn intakter intakter Summa intdkter intdkter Summa
Sverige 24275 8,0 2435,5 3462,3 2,3 3464,6
Europa utom Sverige 802,4 0,7 803,1 887,7 8,7 896,4
Léander utanfor Europa 927,7 0,0 927,7 1056,9 0,1 1057,0
Summa 4157,6 8,7 4166,3 5406,9 11,1 5418,0
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Not 27. Kapitaltickning

Kapitaltackningsgraden for den finansiella foretagsgruppen SEK-koncernen, beriknad enligt Basel I, pelare 1, uppgick den 31 decem-
ber 2013 till 21,8 procent (23,0) utan beaktande av 6vergangsreglerna (se nedan). Beaktande av 6vergéngsregler innebdr inte en h6jning
av kapitalkravet per den 31 december 2013. Minskningen av kapitaltdckningsgraden ar huvudsakligen hanforlig till fortida inlosen av
eviga forlagslan.

KAPITALBAS
Koncernen Moderbolaget

Skr mn 31 december 2013 31 december 2012 31 december 2013 31 december 2012
Kérnprimarkapital' 14 640 14139 14 625 14179
Primirkapitaltillskott - 2281 - 2281
Summa primérkapital 14 640 16 420 14625 16 460
Supplementirkapital 1692 49 1692 49
Total kapitalbas? 16 332 16 469 16317 16 509

! SEK definierar kdrnprimarkapital som priméarkapital exklusive priméarkapitaltillskott.
2 Total kapitalbas, netto efter avdragsposter inklusive tildgg/avdrag for forvantat forlustbelopp enligt IRK-berakning.

KAPITALBAS — TILLAGGS- OCH AVDRAGSPOSTER

Koncernen Moderbolaget
Skr mn 31 december 2013 31 december 2012 31 december 2013 31 december 2012
Aktiekapital 3990 3990 3990 3990
Balanserade vinstmedel 10 864 9940 8379 7 646
Ovriga reserver 136 450 334 648
Summa eget kapital enligt balansrikning 14990 14 380 12703 12284
Eget kapitalandel av obeskattade reserver - - 2270 2136
Forvintad utdelning -327 -213 -327 -213
Ovriga avdrag -18 -21 -16 -21
Immateriella tillgangar -119 -113 -119 -113
100% av underskott enligt IRK-beridkning - - - -
Justering finansiella tillgdngar som kan siljas 16 19 16 19
Justering egen kreditspread 250 556 250 556
Justering kassaflodessakringar -152 -469 -152 -469
Summa kidrnprimérkapital 14 640 14139 14 625 14179
Primirkapitaltillskott! - 2281 - 2281
Summa primirkapital 14 640 16 420 14625 16 460
Forlagslan inrdknade i supplementérkapital® 1627 - 1627 -
100 % av forvéntat 6verskott enligt IRK-berakning 65 49 65 49
Summa supplementirkapital 1692 49 1692 49
Summa kapitalbas 16 332 16 469 16317 16 509

! SEK har i augusti 2013 utnyttjat sin ritt till fortida inlosen av utestaende eviga férlagslan om sammanlagt USD 350 miljoner.
2 Inovember 2013 emitterades ett nytt forlagslan, pa USD 250 miljoner med en 16ptid pd 10 &r och ritt till fortida inl6sen efter 5 ar, som kvalificerar som
supplementarkapital.
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FORVANTADE FORLUSTERS PAVERKAN PA KAPITALBASEN
Forvantade forluster berdknas enligt lag och foreskrifter pa basis
av information fran SEK:s interna riskklassificeringssystem. De
forvantade forlusterna utgérs inte av verkliga, individuellt férut-
sedda forluster utan utgor ett teoretiskt berdknat belopp. Brutto-
beloppet av forviantade forluster utgér ett bruttoavdrag fran kapi-
talbasen. Detta bruttoavdrag minskas med redovisningsméssiga
nedskrivningar avseende exponeringar for vilka forvintad forlust

KAPITALBAS — FORANDRING 2013

SEK ARSREDOVISNING 2013

beriknas. Om redovisningsméssiga nedskrivningar Gverskrider
beloppet av forvintade forluster ska 6verskjutande belopp oka
kapitalbasen. Den 31 december 2013 uppgick det Gverstigande
beloppet till Skr 65 miljoner. Beloppet 6kar i sin helhet supple-
mentirkapitalet. Den 31 december 2012 uppgick det 6verstigande
beloppet till Skr 49 miljoner.

KAPITALBAS — FORANDRING 2012

Skr mn Koncernen Moderbolaget Skrmn Koncernen Moderbolaget
Kérnprimarkapital vid ingdngen Kérnprimarkapital vid ingdngen

av2013 14139 14179  av2012 12952 12963
Obeskattade reserver Obeskattade reserver

(kapitalandelen) e.t. 135  (kapitalandelen) e.t. 158
Forvintad utdelning -327 -327  Forvantad utdelning -213 -213
Arets resultat 1090 945  Arets resultat 709 548
Omvirdering av formansbestimda Omvirdering av formansbestimda

pensionsplaner 47 et.  pensionsplaner =32 et
Immateriella tillgidngar -6 -6 Immateriella tillgangar -25 -25
Ovrigt, varav -303 -301  Ovrigt, varav 748 748
justering egen kreditspread -306 -306  justering egen kreditspread 710 710
prisjustering 2 2 prisjustering 12 12
IRK-berikning, underskott - - IRK-berdikning, underskott - -
bvrigt 1 3 Gvrigt 26 26
Utgéende kidrnprimirkapital 14 640 14625 Utgaende kirnprimarkapital 14139 14179
Primarkapitaltillskott vid ingdngen Primarkapitaltillskott vid ingdngen

av2013 2281 2281 av2012 2423 2423
Valutakurseffekter - - Valutakurseffekter -142 -142
Fortidslost primarkapitaltillskoll Utgaende priméarkapital 16 420 16 460
under 2013 -2281 -2281  gupplementirkapital vid ingdende

Primirkapitaltillskott vid utgangen av2012 - -
av2013 - ~  IRK-berikning, dverskott/

Utgaende primirkapital 14 640 14625 underskott 49 49
Supplementarkapital vid ingaende Utgéaende supplementérkapital 49 49
av2013 49 49

Tidsbundet forlagslan 1627 1627 Totalkapitalbas 16469 16 509
IRK-berékning, overskott/

underskott 16 16

Utgaende supplementérkapital 1692 1692

Total kapitalbas 16332 16317
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KAPITALKRAV ENLIGT PELARE 1

SEK ARSREDOVISNING 2013

Koncernen Moderbolaget
31 december 2013 31 december 2012 31 december 2013 31 december 2012

Riskvigt Kapital- Riskvigt Kapital- Riskvigt Kapital- Riskvigt Kapital-
Skr mn EAD' belopp krav.  EAD belopp krav.  EAD belopp krav. EAD belopp krav
Kreditrisk enligt
schablonmetoden
Stater 14 842 759 61 9607 820 66 14842 759 61 9607 820 66
Statliga exportkreditorgan 135531 257 21 138987 315 25 135531 257 21 138987 315 25
Kommuner 19816 - - 23510 - - 19816 - - 23510 - -
Multilaterala
utvecklingsbanker 723 - - 422 - - 723 - - 422 - -
Hushéllsexponeringar 1 1 0 1 1 0 - - - - - -
Foretag 628 628 50 373 373 30 628 628 50 373 373 30
Summa kreditrisk
schablonmetoden 171541 1645 132 172900 1509 121 171540 1644 132 172899 1508 121
Kreditrisk enligt IRK-
metoden
Finansiella institut? 67352 17305 1384 76789 19612 1569 67334 17302 1384 76775 19609 1569
Foretag 71227 42054 3364 61977 36202 2896 71227 42054 3364 61977 36202 2896
Positioner i
vardepapperiseringar 7804 8744 700 10021 8254 660 7804 8744 700 10021 8254 660
Motpartslosa tillgdngar 150 150 12 149 149 12 215 215 17 231 231 18
Summa kreditrisk IRK-
metoden 146533 68253 5460 148936 64217 5137 146580 68315 5465 149004 64296 5143
Valutakursrisk et. 1404 112 et. 2221 178 et. 1404 112 et. 2221 178
Réavarurisk e.t. 67 5 et. - - et. 67 5 et. - -
Operativ risk et. 3660 293 et. 3549 284 et. 3664 294 et. 3547 284
Summa enligt Basel IT 318074 75029 6002 321836 71496 5720 318120 75094 6008 321903 71572 5726
Basel I-baserat tilliggskrav’ e.t. - - et. - - et. - - et - -
Summa Basel IT inkl. till-
laggskrav 318074 75029 6002 321836 71496 5720 318120 75094 6008 321903 71572 5726
Summa Basel et. 90629 7250 et. 84754 6780 et. 90961 7255 et. 84832 6787

! EAD visar storleken pa den utestaende exponeringen vid fallissemang.
? Varav motpartrisk i derivatkontrakt: Exposure at default ("EAD”) Skr 5 656 miljoner (9 269) riskvigt belopp Skr 2 098 miljoner (3 442) och kapitalkrav

Skr 168 miljoner (275).

* Posten “Justering enligt 6vergangsregler” ar beraknad i enlighet med 5 § lagen (2006:1372) avseende inférande av lagen om kapitaltdckning och stora

exponeringar (2006:1371).
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KREDITRISK FORDELAD PA PD-NIVA

SEK ARSREDOVISNING 2013

Tabellerna illusterar exponering vid fallissemang (EAD), andel av exponeringen som gér forlorad givet ett fallissemang (LGD) samt
sannolikheten for att motparten ska fallera eller stélla in betalningarna (PD) for de exponeringsklasser dar SEK internt estimerat PD.

Koncernen 31 december 2013 31 december 2012
AA+ BBB+ BB+ AA+ BBB+ BB+
till A-  till BBB- tillB- CCCtillD till A-  till BBB- tillB- CCCtillD

AAA 0,02- 0,21- 0,79- 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 - 64017 3334 1 - 899 70969 4678 243 -
Genomsnittlig PDi% - 0,09 0,28 0,79 - 0,02 0,08 0,27 0,79 -
Genomsnittlig LGD i % - 41,9 45,0 45,0 - 45,0 42,2 45,0 45,0 -
Genomsnittlig riskvikt i % - 24,3 52,9 89,4 - 15,3 23,8 50,7 89,4 -
Foretag
EAD 888 22408 32789 14921 222 898 19062 29482 12344 191
Genomsnittlig PD i % 0,02 0,11 0,31 1,08 33,28 0,02 0,11 0,30 1,09 33,79
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 33,6 58,3 98,9 238,8 15,3 33,9 57,8 98,2 235,8
Moderbolaget 31 december 2013 31 december 2012

AA+ BBB+ BB+ AA+ BBB+ BB+
till A-  till BBB- tillB- CCCtillD tillA-  till BBB- tillB- CCCtillD

AAA 0,02- 0,21- 0,79- 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 - 63998 3334 1 - 899 70955 4678 243 -
Genomsnittlig PD i % - 0,09 0,28 0,79 - 0,02 0,08 0,27 0,79 -
Genomsnittlig LGD i % - 41,9 45,0 45,0 - 45,0 42,2 45,0 45,0 -
Genomsnittlig riskvikt i % - 24,3 52,9 89,4 - 15,3 23,8 50,7 89,4 -
Foretag
EAD 888 22408 32789 14921 222 898 19062 29482 12344 191
Genomsnittlig PD i % 0,02 0,11 0,31 1,08 33,28 0,02 0,11 0,30 1,09 33,79
Genomsnittlig LGD i % 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0 45,0
Genomsnittlig riskvikti% 15,3 33,6 58,3 98,9 238,8 15,3 33,9 57,8 98,2 235,8

KREDITRISKER

For riskklassificering och kvantifiering av kreditrisk tillimpar
SEK en intern riskklassificeringsmetod (IRK). Finansinspektio-
nen har godkint SEK:s IRK-metod. SEK tillimpar den grundlag-
gande IRK-metoden. I den grundldggande IRK-metoden faststél-
ler bolaget sannolikheten for att dess motparter ska fallera inom
ett ar (PD, Probability of Default), medan 6vriga parametrar som
péaverkar riskberakningen bestdms av Finansinspektionen. SEK
har dock av Finansinspektionen medgivits undantag frén IRK-
metoden, till och med 31 december 2015, f6r vissa exponeringar.
For exponeringar som medgivits undantag fran IRK-metoden

tillimpas schablonmetoden for att berakna kapitalkravet f6r kre-
ditrisker.

VALUTAKURSRISK
Valutarisker beréknas pa bokforda virden i enlighet med den si
kallade tvistegsmetoden.

RAVARURISK

Kapitalkrav for ravarurisk har berdknats enligt den férenklade
metoden. SEK har tidigare inte avsatt kapital for ravarurisk under
pelare 1, i samband med metodforbattringar avseende riskmat-
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ning har dock viss begrinsad révarurisk identifierats. Kapital-
kravet for ravarurisk om Skr 5 miljoner motsvarar 0,1 procent av
SEK:s totala kapitalkrav per 2013-12-31.

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 p4 att bolagets verksamhet delas in i
affairsomraden i enlighet med kapitaltdckningsregelverket. Kapi-
talkravet for respektive omrade berdknas genom en faktor pa 12
procent, 15 procent eller 18 procent, beroende pa affirsomréde,
multiplicerad med en intéktsindikator. Intdktsindikatorn utgors
av genomsnittet av de tre senaste rakenskapsarens rorelseintéikter.
Rorelseintiakterna berdknas som summan av f6ljande poster: rin-
te- och leasingintékter, rinte- och leasingkostnader, erhéllna ut-
delningar, provisionsintikter, provisionskostnader, nettoresultat
av finansiella transaktioner, och 6vriga rorelseintékter.

OVERGANGSREGLER

Sedan ar 2007 berdknas kapitalkravet i forsta hand pa basis av
Basel II-reglerna. Lagstiftaren har valt att inte omgaende tillita

KAPITALTACKNINGANALYS (PELARE 1)

SEK ARSREDOVISNING 2013

fullt genomslag av Basel II-reglerna om desamma medfor ett lagre
kapitalkrav én om kapitalkravet berdknas enligt de tidigare, min-
dre riskkénsliga Basel I-reglerna. Darfor har kapitalkravet under
overgangsperioden 2007-2009 parallellt beraknats enligt Basel I-
reglerna. I den man kapitalkravet enligt Basel I - dock reducerat
till 95 procent ar 2007, 90 procent ar 2008 respektive 80 procent ar
2009 - har overstigit det enligt Basel II-reglerna berdknade kapi-
talkravet, har det silunda enligt Basel I-reglerna berdknade kravet
utgjort ett minimikapitalkrav. Under ar 2009 beslutade lagstifta-
ren att forlinga 6vergangsreglerna till och med 2011. Under 2012
har lagstiftaren beslutat att ytterligare forlinga 6vergangsreglerna
till och med 2013. Enligt den nya kapitaltickningsférordningen
(CRR) som bérjar gilla den 1 januari 2014 kan Finansinspek-
tionen ge banker undantag fran det s kallade Basel 1-golvet. Fi-
nansinspektionen har dock meddelat att de inte avser att bevilja
undantag, vilket innebar att Basel 1-golvet fortsatt kommer att
gilla under 2014. Beaktande av overgangsregler innebar inte en
hojning av kapitalkravet per den 31 december 2013.

Koncernen Moderbolaget
31 december 2013 31 december 2012 31 december 2013 31 december 2012

Basel 11, Basel I1, Basel I, Basel I1,

inkl. ver- inkl. 6ver- inkl. over- inkl. Gver-

Basel IT gangsregler Basel I géngsregler Basel II gangsregler Basel II géngsregler

Total kapitaltiackningsgrad 21,8% 21,8% 23,0% 23,0% 21,7% 21,7% 23,1% 23,1%

varav relaterat till kdrnprimdrkapital 19,5% 19,5% 19,8% 19,8% 19,5% 19,5% 19,8% 19,8%

varav relaterat till primdrkapital 19,5% 19,5% 23,0% 23,0% 19,5% 19,5% 23,0% 23,0%

varav relaterat till supplementdrkapital 2,3% 2,3% 0,0% 0,0% 2,3% 2,3% 0,1% 0,1%
Kapitaltackningskvot (total kapitalbas/

totalt kapitalkrav) 2,72 2,72 2,88 2,88 2,72 2,72 2,88 2,88
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Not 28. Riskupplysningar

For beskrivning av SEK:s riskhantering se avsnittet Risk- och

kapitalhantering pa sidorna 59-85.

De belopp som redovisas avser koncernen om inte annat anges.
Koncernens och moderbolagets belopp ér i allt vasentligt desam-

ma.

KREDITRISK

SEK ARSREDOVISNING 2013

Tabellerna 6ver kreditkvaliteten per rad i rapport 6ver finansiell
stillning och tabellen som illustrerar kopplingen mellan rad i rap-
port 6ver finansiell stillning och exponeringar enligt Basel II visar
bokforda virden. Ovriga tabeller visar nominella virden, enligt
den interna riskuppféljningen.

Tabellen nedan visar maximal kreditexponering. Beloppen ar nominella virden utom fér derivat som ar bokforda vérden.

31 december 2013

Koncernen Maximal kreditriskexponering

Tillgangar virderade Tillgangar som Lane- och kund-
Skr mn till verkligt virde kan siljas fordringar
Likvida medel - - 8337,3
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer - 45339 35,8
Andra rantebdrande vardepapper dn utlining 2189,7 42598,2 19 482,0
Utldning dokumenterad som virdepapper 1211,8 - 59248,9
Utléning till kreditinstitut - - 25626,5
Utlaning till allménheten - - 144 657,5
Derivat 14227,9 - -
Summa finansiella tillgangar 17 629,4 47132,1 257 388,0

31 december 2012

Koncernen Maximal kreditriskexponering

Tillgangar virderade Tillgangar som Lane- och kund-
Skr mn till verkligt virde kan siljas fordringar
Likvida medel - - 2338,2
Statsskuldsférbindelser/Statsobligationer - 4245,0 848,9
Andra rantebdrande virdepapper 4n utlining 2764,0 13095,3 61880,9
Utldning dokumenterad som vardepapper 1951,2 - 55147,3
Utlaning till kreditinstitut - - 24157,3
Utlaning till allménheten - - 130 142,6
Derivat 25711,2 - -
Summa finansiella tillgangar 30426,4 17 340,3 274515,2

Maximal kreditriskexponering for utlaning till kreditinstitut och utlaning till allménheten innefattar avtalad, ej utbetald utlining vid

arets slut som tas upp till nominellt virde.
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Tabellen nedan visar kreditkvaliteten efter riskavtickning (netto) per rad i rapport &ver finansiell stillning.

Beloppen ar bokforda virden.

Koncernen 31 december 2013
BBB+
Skr mn Bokfort virde AAA  AA+till A- tillBBB-  BB+tillB- CCCtillD
Likvida medel 8337,3 4669,9 3667,4 - - -
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 4594,8 3837,7 721,0 36,1 - -
Andra rintebarande vardepapper 4n utlaning 64 151,1 5954.4 55 368,6 1905,2 828,9 94,0
Utlaning dokumenterad som virdepapper 60957,7 16301,7 19015,6 19361,2 6279,2 -
Utlaning till kreditinstitut 24 819,1 2935,8 18 403,1 3479,1 1,1 -
Utlaning till allménheten 125552,9 78201,9 24 337,7 14 087,8 8787,0 138,5
Derivat 142279 - 12 660,2 1567,7 - -
Summa finansiella tillgdngar 302 640,8 111901,4 134173,6 40437,1 15 896,2 232,5
Avtalade, ¢j utbetalda krediter 20480,2 6386,1 7702,6 905,8 5483,0 2,7
Koncernen 31 december 2012
BBB+

Skr mn Bokfort varde AAA  AA+till A- tillBBB-  BB+tillB- CCCtillD
Likvida medel 2338,2 - 2338,2 - - -
Statsskuldsférbindelser/Statsobligationer 5111,5 4261,0 814,4 36,0 - -
Andra réntebarande vardepapper 4n utlaning 77 693,3 10 896,8 65 089,2 439,1 1170,7 97,6
Utlaning dokumenterad som virdepapper 57 889,8 15498,5 19 358,4 13094,3 9938,6 -
Utlaning till kreditinstitut 22 083,6 2127,6 19271,8 657,4 26,7 -
Utlaning till allménheten 115478,2 204289 57765,2 25961,6 11195,7 126,7
Derivat 25711,2 - 21 560,6 4150,6 - -
Summa finansiella tillgangar 306 305,8 53212,8 186 197,8 44 339,0 22331,7 224,3
Avtalade, ej utbetalda krediter 25915,1 7 848,0 7 641,7 3926,1 6486,4 12,9

Kreditkvaliteten p4 finansiella tillgdngar bedoms genom anvindning av intern eller extern rating.
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Tabellen nedan illustrerar kopplingen mellan rad i rapport 6ver finansiell stallning och nettoexponeringar enligt Basel II.

Koncernen 31 december 2013
Justering fran Tilldgg for poster
Bokfort bokfort virde till Omforing till inom linjen och
Skr miljarder virde exponering' exponeringsklass motpartsexponering Exponering Exponeringsklass
Statsskuldsforbindelser/
Statsobligationer 4,6 - 10,1 0,2 14,9 Stater
Andra rantebdrande Statliga export-
virdepapper 4n utldning 64,2 0,1 42,8 52,9 160,0 kreditorgan
Utlaning dokumenterad som
viirdepapper 61,0 -0,5 -40,7 - 19,8 Kommuner
Utlaning till kreditinstitut Multilaterala ut-
inklusive likvida medel! 33,1 -14,4 -18,1 0,2 0,8 vecklingsbanker
Utlaning till allménheten 125,6 -0,4 -64,1 6,4 67,5 Finansiella institut
- - 71,8 1,5 73,3 Foretag
Derivat 14,2 -7,9 -6,3 - -
Positioner i virde-
- - 7,8 - 7,8 papperiseringar
Summa finansiella tillgdngar  302,7 -23,1 3,3 61,2 344,1
Koncernen 31 december 2012
Justering fran Tilldgg for poster
Bokfort bokfort virde till Omforing till inom linjen och Kredit-
Skr miljarder virde exponering' exponeringsklass motpartsexponering exponering Exponeringsklass
Statsskuldsforbindelser/
Statsobligationer 5,1 - 3,9 0,8 9,8 Stater
Andra réntebirande Statliga exportkredit-
vardepapper 4n utldning 77,7 - 29,3 55,0 162,0 organ
Utlaning dokumenterad som
virdepapper 57,9 -0,8 -33,7 0,2 23,6 Kommuner
Utlaning till kreditinstitut Multilaterala utveck-
inklusive likvida medel! 24.4 -2,8 -21,2 - 0,4 lingsbanker
Utléning 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 tillgangar  306,3 -17,3 -12,8 70,4 346,6

! Skr 6,9 miljarder (2,5) av det bokforda virdet for Utldning till kreditinstitut utgors av stallda sdkerheter till SEK i form av depositioner.

Minskning av derivatexponering efter nettning under gillande ISDA Master-avtal i enlighet med Basel II-regelverkets hantering av
motpartsrisk i derivatkontrakt uppgar till Skr 7,9 miljarder (12,9). Fér mer information om hantering av motpartsrisk i derivatkontrakt

under Basel II, se avsnitt Risk- och kapitalhantering pa sidorna 59-85.
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TOTALA KREDITEXPONERINGAR KONCERN
Beloppen fér bruttoexponeringar redovisas utan beaktande av garantier och kreditriskderivat (CDS:er) medan nettoexponeringar, en-
ligt Basel II, redovisas med beaktande av garantier och kreditderivat (CDS:er). Beloppen ar nominella virden. Kreditriskexponeringar-
nas geografiska fordelning har dndrats utifrdn den interna regionuppdelningen och jamforelsesiftror har uppdaterats darefter. I tabeller
som visar exponeringars geografiska fordelning redovisas Nordamerika exklusive Centralamerika.

TOTALA NETTOEXPONERINGAR

Rintebdrande virdepapper

SEK ARSREDOVISNING 2013

Avtalad ej utbetald utlaning,

Skr miljarder Total och utléning derivat, m.m.
31december 31december 31december 31december 31december 31 december
2013 2012 2013 2012 2013 2012
Exponeringsklass Belopp % Belopp % Belopp % Belopp % Belopp % Belopp %
Stater 149 43 9,8 2.8 14,7 5,2 9,0 33 0,2 03 0,8 1,1
Statliga exportkreditorgan 160,0 46,5 162,0 46,8 107,1 37,9 107,0 38,7 52,9 86,4 55,0 78,1
Kommuner 19,8 58 23,6 6,8 19,8 7,0 234 85 - - 0,2 03
Multilaterala utvecklingsbanker 0,8 0,2 0,4 0,1 0,6 0,2 04 0,1 0,2 03 - -
Finansiella institut 67,5 19,6 77,2 22,3 61,1 21,6 66,3 24,0 6,4 10,5 10,9 15,5
Foretag 73,3 21,3 63,6 183 71,8 25,4 60,1 21,8 1,5 25 3,5 50
Positioner i Véirdepapperiseringar 7,8 2,3 10,0 29 7,8 2,7 10,0 3,6 - - - -
Totalt 344,1 100,0 346,6 100,0 282,9 100,0 276,2 100,0 61,2 100,0 70,4 100,0

KREDITEXPONERINGARS FORDELNING MELLAN IRK- OCH SCHABLONMETODEN
31 december 2013

31 december 2012

Skr miljarder Nettoexponering Andel % Nettoexponering Andel %
Schablonmetoden

Stater 14,9 4,3 9,8 2,8
Statliga exportkreditorgan 160,0 46,5 162,0 46,8
Kommuner 19,8 58 23,6 6,8
Multilaterala utvecklingsbanker 0,8 0,2 0,4 0,1
Foretag 0,7 0,2 0,4 0,1
Summa schablonmetoden 196,2 57,0 196,2 56,6
IRK-metoden

Finansiella institut 67,5 19,6 77,2 22,3
Foretag 72,6 21,1 63,2 18,2
Positioner i virdepapperiseringar 7,8 2,3 10,0 2,9
Summa IRK-metoden 147,9 43,0 150,4 43,4
Totalt 344,1 100,0 346,6 100,0
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KREDITEXPONERINGARS GEOGRAFISKA FORDELNING PER EXPONERINGSKLASS
Bruttoexponeringars geografiska fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2013

SEK ARSREDOVISNING 2013

Vist-
Mellan- Asien europa Central-
Ostern/ utover Nord- Latin- utover och Ost-
Skr miljarder Afrika Japan Japan amerika Oceanien amerika  Sverige  Sverige  europa Totalt
Stater 1,5 6,4 - - - 30,1 8,5 2,3 0,0 48,8
Statliga exportkreditorgan - - - - - - - 0,2 - 0,2
Kommuner 0,6 - - - - - 10,1 2,5 - 13,2
Multilaterala utvecklingsbanker - - - - - - - 0,1 - 0,1
Finansiella institut 0,9 0,8 2,7 52 3,8 0,2 19,2 25,6 0,4 58,8
Foretag 13,4 24,4 7,7 23,0 0,6 12,9 75,6 44,4 13,2 215,2
Positioner i virdepapperiseringar - - - 1,8 1,7 - - 4,3 - 7,8
Summa 16,4 31,6 10,4 30,0 6,1 43,2 113,4 79,4 13,6 344,1
Bruttoexponeringars geografiska fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2012
Vist-
Mellan- Asien europa Central-
Ostern/ utover Nord- Latin- utover och Ost-
Skr miljarder Afrika Japan Japan amerika Oceanien amerika  Sverige  Sverige  europa Totalt
Stater 0,9 6,9 - - - 30,2 3,9 0,8 0,0 42,7
Statliga exportkreditorgan - - - - - - - 2,9 - 2,9
Kommuner 0,6 - - - - - 9,9 5,8 - 16,3
Multilaterala utvecklingsbanker - - - - - - - 0,0 - 0,0
Finansiella institut 0,5 0,6 0,3 91 8,8 - 18,6 32,2 0,5 70,6
Foretag 8,2 28,6 11,2 18,4 0,6 13,4 71,1 37,9 14,7 204,1
Positioner i virdepapperiseringar - - - 2,6 2,5 - - 4,9 - 10,0
Summa 10,2 36,1 11,5 30,1 11,9 43,6 103,5 84,5 15,2 346,6
Nettoexponeringars geografiska fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2013
Vist-
Mellan- Asien europa Central-
Ostern/ utover Nord- Latin- utover och Ost-
Skr miljarder Afrika Japan Japan amerika Oceanien amerika  Sverige  Sverige  europa Totalt
Stater - - - - - - 8,6 3,8 2,5 14,9
Statliga exportkreditorgan - 0,8 - 45 - - 136,6 18,1 - 160,0
Kommuner - - - - - - 17,0 2,8 B 19,8
Multilaterala utvecklingsbanker - - - - - - - 0,8 - 0,8
Finansiella institut 1,3 0,9 3,0 5,5 3,8 0,2 14,5 37,9 0,4 67,5
Foretag 1,3 1,5 1,8 3,7 0,1 3,9 47,0 13,6 0,4 73,3
Positioner i Véirdepapperiseringar - - - 1,8 1,7 - - 43 - 7,8
Summa 2,6 3,2 4,8 15,5 5,6 4,1 223,7 81,3 33 344,1
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SEK ARSREDOVISNING 2013

Nettoexponeringars geografiska férdelning per exponeringsklass, per 31 december 2012

Vist-

Mellan- Asien europa Central-

Ostern/ utover Nord- Latin- utéver och Ost-
Skr miljarder Afrika Japan Japan amerika Oceanien amerika  Sverige Sverige europa Totalt
Stater - - - - - - 4,2 2,6 3,0 9,8
Statliga exportkreditorgan - 0,6 - 5,3 - - 140,3 15,8 - 162,0
Kommuner - - - - - - 17,5 6,1 - 23,6
Multilaterala utvecklingsbanker - - - - - - - 0,4 - 0,4
Finansiella institut - 0,7 0,3 11,9 8,8 - 13,6 41,4 0,5 77,2
Foretag 1,0 1,6 2,0 1,9 0,1 35 40,6 12,5 0,4 63,6
Positioner i virdepapperiseringar - - - 2,6 2,5 - - 4,9 - 10,0
Summa 1,0 2,9 2,3 21,7 11,4 3,5 216,2 83,7 3,9 346,6

KREDITEXPONERINGAR EUROPA PER EXPONERINGSKLASS
OCH RISKAVTACKNINGSMETOD

Mot bakgrund av den pagaende europeiska statsskuldkrisen avser
SEK med nedanstdende tabeller redogéra for bolagets expone-
ringar i Europa. Effekterna av krisen beaktas och analyseras i form
av genomfo6rda scenarioanalyser inom ramen for den interna ka-
pitalutvarderingen (IKU:n), vilka beskrivs i avsnittet Risk- och ka-
pitalhantering, sidorna 59-85. For att undvika refinansieringsrisk
ar SEK:s policy att det f6r samtliga kreditdtaganden - utestiende
krediter savil som avtalade, dnnu ej utbetalda krediter - ska finnas
tillgénglig finansiering for hela 16ptiden. For CIRR-krediterna,
som SEK hanterar for statens rékning, betraktar bolaget dirvid sin
laneram hos Riksgilden som tillgénglig finansiering, trots att nag-
ra dragningar inte gjorts under denna laneram . Det ar sikerstallt
att SEK inte koper kreditderivat (CDS:er) med kortare 16ptid én de
tillgdngar som kreditderivaten avser att riskavtidcka. I tabellerna
avseende riskavtickning redovisas bruttoexponeringar, det vill

sdga exponeringar utan beaktande av garantier och kreditriskderi-
vat, for respektive land, i den forsta kolumnen. De tvé féljande ko-
lumnerna visar avgaende riskavtackning, i form av garantier och
kreditriskderivat. Avgaende riskavtickning medfor en minskning
av exponeringen i respektive land d& den ursprungliga bruttoex-
poneringen flyttas till annat land via riskavtiackning. Tillkomman-
de riskavtickning innebir att exponeringen, i form av garantier
och kreditriskderivat, 6kar i respektive land till foljd av beaktande
av kreditriskskydd som inte aterspeglats i bruttoexponeringen.
Tillkommande riskavtickning medfér en 6kning av exponering
mot respektive land. Den kolumn som visar nettoexponering, det
vill sdga exponeringar efter beaktande av garantier och kreditrisk-
derivat, &r ett resultat av bruttoexponering, avgaende riskavtack-
ning samt tillkommande riskavtackning, for respektive land.
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BRUTTO- RESPEKTIVE NETTOEXPONERINGAR SAMT TYP AV RISKAVTACKNING FOR EUROPA, EXKLUSIVE NORDEN,
PER 31 DECEMBER 2013

Bruttoexponering Avgaende riskavtickning Tillkommande riskavtickning Nettoexponering

Skr miljarder Garanti CDS Garanti CDS
Storbritannien

Stater - - - 2,2 - 2,2

Icke-stater 10,9 -2,9 -0,6 1,2 2,4 11,0
Frankrike

Stater 0,7 - - 9,3 - 10,0

Icke-stater 4,2 -1,8 - 0,9 2,9 6,2
Tyskland

Stater 1,2 - - 4,4 - 5,6

Icke-stater 0,6 0,0 - 1,5 0,9 3,0
Nederlanderna

Stater - - - - - -

Icke-stater 12,2 -3,2 -0,3 0,2 - 8,9
Irland

Stater - - - - - -

Icke-stater 45 -1,6 - - - 2,9
Spanien

Stater - - - - - -

Icke-stater 14,6 -12,4 - 0,0 - 2,2
Polen

Stater - - - 2,5 - 2,5

Icke-stater 2,5 -2,5 - - - -
Schweiz

Stater - - - - - -

Icke-stater 1,4 -0,3 - 0,6 - 1,7
Italien

Stater - - - 0,5 - 0,5

Icke-stater 2,2 2,2 - - - 0,0
Portugal

Stater - - - 0,3 - 0,3

Icke-stater 0,4 -0,3 - - - 0,1
Ryssland

Stater - - - - - -

Icke-stater 10,0 -9,9 - - - 0,1
Grekland

Stater - - - - - -

Icke-stater 0,1 -0,1 - - - -
Osterrike

Stater 0,2 - - - - 0,2

Icke-stater 0,6 - - 0,1 - 0,7
Luxemburg

Stater 1,6 - - 0,7 - 2,3

Icke-stater 0,2 - - - - 0,2
Lettland

Stater 0,0 - - - - 0,0

Icke-stater 0,6 - - - - 0,6
Cypern

Stater - - - - - -

Icke-stater 0,4 -0,4 - - - -
Ovriga linder

Stater 0,0 -0,0 - - - -

Icke-stater 0,8 -0,5 - 0,1 - 0,4

Summa 69,9 -38,1 -0,9 24,5 6,2 61,6
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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 miljarder Garanti CDS Garanti CDS
Storbritannien

Stater - - - 3,1 - 3,1

Icke-stater 12,3 =35 -1 1,0 3,8 12,5
Frankrike

Stater - - - 2,9 0,0 2,9

Icke-stater 54 -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
Nederlanderna

Stater - - - - - -

Icke-stater 11,2 -1,6 -0,3 0,2 - 9,5
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
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
Lettland

Stater 0,0 - - - - 0,0

Icke-stater 0,6 - - - - 0,6
Cypern

Stater - - - - - -

Icke-stater 0,4 -0,4 - - - -
Ovriga linder

Stater 0,0 0,0 - - - 0,0

Icke-stater 1,5 -0,4 -0,2 0,0 - 0,9

Summa 73,9 -34,9 -2,2 18,2 7,2 62,2
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BRUTTO- RESPEKTIVE NETTOEXPONERINGAR SAMT TYP AV RISKAVTACKNING FOR NORDEN, PER 31 DECEMBER 2013

Bruttoexponering Avgaende riskavtickning Tillkommande riskavtickning Nettoexponering

Skr miljarder Garanti CDS Garanti CDS
Sverige

Stater 18,6 - - 143,6 - 162,2

Icke-stater 94,8 -33,3 -5,0 5,0 0,0 61,5
Norge

Stater - - - 0,6 - 0,6

Icke-stater 49 -0,0 -0,9 1,3 - 5,3
Finland

Stater 0,7 - - 1,8 - 2,5

Icke-stater 10,6 -3,5 -1,6 0,4 0,5 6,4
Island

Stater - - - 0,5 - 0,5

Icke-stater 1,0 -0,8 - - - 0,2
Danmark

Stater 0,7 - - 0,1 - 0,8

Icke-stater 52 - - 1,3 0,2 6,7
Summa 136,5 -37,6 -7,5 154,6 0,7 246,7

BRUTTO- RESPEKTIVE NETTOEXPONERINGAR SAMT TYP AV RISKAVTACKNING FOR NORDEN, PER 31 DECEMBER 2012

Bruttoexponering Avgaende riskavtickning Tillkommande riskavtickning Nettoexponering

Skr miljarder Garanti CDS Garanti CDS
Sverige

Stater 13,8 - - 148,2 - 162,0

Icke-stater 89,7 -31,4 -5,9 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

Stater bestar av stater, statliga exportkreditorgan, kommun och multilaterala utvecklingsbanker. Icke-stater bestar av finansiella institut,
foretag och positioner i virdepapperiseringar.
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BRUTTOEXPONERINGAR EUROPA, EXKLUSIVE SVERIGE FORDELNING PER EXP ONERINGSKLASS,

PER 31 DECEMBER 2013

Statliga Multilaterala Positioner i
Export- utvecklings- Finansiella virdepappe-

Skr miljarder Stater kreditorgan = Kommun banker institut Foretag  riseringar Totalt
Spanien - - - - 0,3 13,4 0,9 14,6
Nederlinderna - - - - 7,7 42 0,3 12,2
Finland - - 0,7 - 0,5 10,1 - 11,3
Storbritannien - - - - 48 5,6 0,5 10,9
Ryssland - - - - - 10,0 - 10,0
Danmark - - 0,7 - 3,1 2,1 - 5,9
Norge - - - - 3,9 1,0 - 4,9
Frankrike 0,7 - - - 2,7 1,5 - 4,9
Irland - - - - 0,4 1,6 2,5 4,5
Polen - - - - - 2,5 - 2,5
Italien - - - - - 2,2 - 2,2
Tyskland 0,1 - 1,1 - 0,3 0,3 - 1,8
Luxemburg 1,5 - - 0,1 0,0 0,2 - 1,8
Schweiz - - - - 1,1 0,3 - 1,4
Island - - - - - 1,0 - 1,0
Osterrike - 0,2 - - 0,6 0,0 - 0,8
Lettland 0,0 - - - 0,2 0,4 - 0,6
Portugal - - - - - 0,3 0,1 0,4
Cypern - - - - - 0,4 - 0,4
Grekland - - - - - 0,1 - 0,1
Ovriga lander 0,0 - - - 0,4 0,4 - 0,8
Summa 2,3 0,2 2,5 0,1 26,0 57,6 4,3 93,0
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BRUTTOEXPONERINGAR EUROPA, EXKLUSIVE SVERIGE FORDELNING PER EXPONERINGSKLASS,
PER 31 DECEMBER 2012

Statliga Multilaterala Positioner i

Export- utvecklings- Finansiella virdepappe-
Skr miljarder Stater kreditorgan = Kommun banker institut Foretag  riseringar Totalt
Storbritanien - - - - 6,0 5,7 0,6 12,3
Finland - 0,0 0,9 - 1,9 9,2 - 12,0
Nederlinderna - - - - 8,7 1,8 0,7 11,2
Ryssland - - - - - 10,7 - 10,7
Spanien - - - - 0,1 8,4 1,0 9,5
Danmark 0,8 - 0,6 - 4,7 2,2 - 8,3
Tyskland - 1,0 4,3 - 1,6 0,2 - 7,1
Frankrike - - - - 3,7 1,7 - 5,4
Irland - - - - 0,6 1,8 2,5 4,9
Norge - - - - 3,5 1,0 - 4.5
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 - 1,5
Island - - - - - 1,0 - 1,0
Lettland 0,0 - - - 0,2 0,4 - 0,6
Portugal - - - - - 0,4 0,1 0,5
Cypern - - - - - 0,4 - 0,4
Grekland - - - - - 0,1 - 0,1
Ovriga lander 0,0 - - - 0,3 1,2 - 1,5
Summa 0,8 2,9 5,8 0,0 32,7 52,6 4,9 99,7
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SEK ARSREDOVISNING 2013

NETTOEXPONERINGAR EUROPA, EXKLUSIVE SVERIGE FORDELNING PER EXPONERINGSKLASS, PER 31 DECEMBER 2013

Statliga Multilaterala Positioner i
Export- utvecklings- Finansiella virdepappe-
Skr miljarder Stater kreditorgan = Kommun banker institut Foretag  riseringar Totalt
Frankrike 0,7 9,3 - - 6,2 - - 16,2
Storbritannien - 2,2 - - 8,6 1,9 0,5 13,2
Nederlanderna - - - - 7,7 0,9 0,3 8,9
Finland 0,6 1,0 0,9 - 1,2 52 - 8,9
Tyskland - 4,3 1,3 - 1,6 1,4 - 8,6
Danmark - 0,2 0,6 - 49 1,8 - 7,5
Norge - 0,6 - - 52 0,1 - 59
Irland - - - - - 0,4 2,5 2,9
Polen 2,5 - - - - - - 2,5
Luxemburg 1,5 0,0 - 0,8 0,0 0,2 - 2,5
Spanien - - - - 0,2 1,1 0,9 2,2
Schweiz - - - - 1,5 0,2 - 1,7
Osterrike 0,2 - - - 0,7 - - 0,9
Island 0,5 - - - - 0,2 - 0,7
Italien - 0,5 - - - 0,0 - 0,5
Portugal 0,3 - - - - - 0,1 0,4
Belgien - - - - 0,1 0,2 - 0,3
Grekland - - - - - - - -
Ovriga linder 0,0 - - - 0,4 0,4 - 0,8
Summa 6,3 18,1 2,8 0,8 38,3 14,0 4,3 84,6
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SEK ARSREDOVISNING 2013

NETTOEXPONERINGAR EUROPA, EXKLUSIVE SVERIGE FORDELNING PER EXPONERINGSKLASS, PER 31 DECEMBER 2012

Statliga Multilaterala Positioner i
Export- utvecklings- Finansiella virdepappe-
Skr miljarder Stater kreditorgan Kommun banker 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
Finland 0,7 1,1 1,1 - 2,6 4,3 - 9,8
Nederlinderna - - - - 8,0 0,8 0,7 9,5
Danmark 0,8 0,2 0,6 - 6,2 1,6 - 9,4
Frankrike - 2,9 - - 4,1 - - 7,0
Norge - 0,6 - - 4,8 0,1 - 55
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
Island 0,5 - - - - 0,2 - 0,7
Italien - 0,6 - - - 0,1 - 0,7
Portugal 0,4 - - - - - 0,1 0,5
Schweiz - 0,0 - - 0,4 - - 0,4
Belgien - - - - 0,0 0,3 - 0,3
Grekland - - - - - - - -
Ovriga lander 0,0 - - - 0,5 0,7 - 1,2
Summa 5,6 15,8 6,1 0,4 41,9 12,9 4,9 87,6

Nettoexponeringar mot motparter i Irland, Italien, Portugal och Spanien uppgick den 31 december 2013 till Skr 6,0 miljarder (12/2012:
7,2). SEK har ingen nettoexponering mot motparter i Grekland.

Bruttoexponeringar mot motparter i Grekland uppgick den 31 december 2013 till Skr 0,1miljarder (12/2012: 0,1). Bruttoexpone-
ringen ér i sin helhet garanterad av motparter i annat land.

FORETAGSEXPONERINGAR FORDELADE PA BRANSCH (GICS)
31 december 2013

31 december 2012

Skr miljarder Bruttoexponering Nettoexponering  Bruttoexponering Nettoexponering
IT och telekommunikation 78,3 7,6 75,3 6,8
Industri 37,4 18,3 28,8 15,0
Finans 29,0 13,5 31,7 13,4
Ravaror 28,9 11,1 28,4 10,3
Konsumentvaror 15,3 12,6 14,8 10,3
El, vatten och gas 14,2 6,1 12,4 3,6
Halsovard 7,4 2,8 7,3 2,8
Energi 43 1,2 49 1,4
Ovrigt 0,4 0,1 0,5 0,0
Summa 215,2 73,3 204,1 63,6
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INNEHAV I VARDEPAPPERISERINGAR

Av nedanstidende tabeller framgar aggregerad information av-
seende SEK:s samtliga nettoexponeringar (efter forekommande
riskavtickning) relaterade till innehav av virdepapperiserade till-
gangar och aktuell kreditvardighet. Rating anges i tabellen per 31

SEK ARSREDOVISNING 2013

december 2013 som den nist lagsta av kreditbetygen fran Stan-
dard & Poor’s, Moody’s och Fitch, alternativt den lagsta nir endast
tvé kreditbetyg finns tillgangliga. Samtliga dessa tillgangar utgors
av trancher med framsta ritt till betalning, och de har samtliga
haft kreditbetyg ‘AAA/Aaa’ fran Standard & Poor’s eller Moody’s
vid forvarvstillfallet.

Nettoexponering Skr mn 31 december 2013
Neder- Stor-

Exponering' Australien Tyskland Irland linderna Portugal Spanien britannien @ USA  Totalt
RMBS? 1713 - 818 329 305 756 487 - 4408
Billan - - - - - 5 _ _ 5
CMBS? - 66 - - - - - - 66
Konsumentlan - - - - - 8 - . 8
CDO? - - - - - - - 114 114
CLO? - - 1461 - - 93 4 1180 2738
Totalt 1713 66 2279 329 305 862 491 1294 7339
...varav med rating AAA 1655 - 1461 329 - - 353 1180 4978
...varav med rating AA+ - - - - - - - - -
...varav med rating AA - 66° - - - - 1343 - 200
...varav med rating AA-’ - - - - - 13° - - 13
...varav med rating A+ 47 - - - - 223 - - 69
...varav med rating ‘A’ - - - - - - Ve - 4
...varav med rating ‘A-’ - - - _ 6° 713 - _ 77
...varav med rating ‘BBB+ 11° - - - - 1753 - - 186
...varav med rating ‘BBB’ - - - - - 1453 - - 145
...varav med rating ‘BBB-’ - - 393° - 2993 333 - - 725
...varav med rating ‘BB’ - - 252} - - 403° - - 655
...varav med rating ‘B+’ - - 173° - - - - - 173
...varav CDO med rating ‘CCC’ - - - - - - - 114* 114

Exponeringar bedoms pé utgivningens domicil vilken ar forenlig med de
underliggande tillgdngarnas, férutom vad giller 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

Av dessa tillgangar uppgaende till Skr 2 247 miljoner har dock Skr 258
miljoner fortsatt hogsta rating fran minst ett av ratinginstituten.

* Dessa tillgangar utgors av tva CDO:er (trancher med framsta rétt till
betalning) med slutexponering mot den amerikanska marknaden. Inga

N

betalningsefterslapningar har forekommit under trancherna. Dock
sanktes 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 fran ‘Aaa’ till ‘Ca’ och av Fitch fran AAA' till ‘C’ Som en
konsekvens av de dramatiska ratingforsimringarna har bolaget analyse-
rat tillgdngarnas forvintade betalningsfloden. SEK har gjort nedskriv-
ningar av tillgangarnas virde. Nedskrivningarna uppgick sammanlagt
till Skr 469 miljoner per den 31 december 2013, vilket innebr att totala
nettoexponeringen fore nedskrivningar fér innehav av virdepapperise-
rade tillgdngar uppgick till Skr 583 miljoner.
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Nettoexponering Skr mn 31 december 2012
Neder- Stor-

Exponering' Australien Tyskland Irland linderna Portugal Spanien britannien @ USA  Totalt
RMBS? 2555 - 815 652 315 819 598 - 5754
Billan - 26 - - - 28 - - 54
CMBS? - 66 - - - - - - 66
Konsumentlan - - - - - 23 - - 23
CDO? - - - - - - - 133 133
CLO? - - 1408 - - 131 17 1978 3534
Totalt 2555 92 2223 652 315 1001 615 2111 9564
...varav med rating AAA 2555 26 1408 652 - - 437 1978 7056
...varav med rating AA+’ - 66° - - - - - - 66
...varav med rating AA’ - - - - - - 161° - 161
...varav med rating AA-’ - - - - - 28 173 - 45
...varav med rating A+ - - - - - 57° - - 57
...varav med rating A’ - - - - - 225° - - 225
...varav med rating ‘A-’ - - - - 156° 97° - - 253
...varav med rating ‘BBB+’ - - - - - 3933 - - 393
...varav med rating ‘BBB’ - - - - - - - - -
...varav med rating ‘BBB-’ - - 379 - 159° - - - 538
...varav med rating ‘BB’ - - 258° - - 201° - - 459
...varav med rating ‘B+’ - - 178 - - - - - 178
...varav CDO med rating ‘CCC’ - - - - - - - 1334 133

Exponeringar bedéms pa utgivningens domicil vilken ér forenlig med de
underliggande tillgdngarnas, forutom vad giller Irland dér 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

Av dessa tillgangar uppgaende till Skr 2 375 miljoner har dock Skr 244
miljoner fortsatt hdgsta rating fran minst ett av ratinginstituten.

~

w

MARKNADSRISK

De positioner som SEK sékrar sig for avseende marknadsrisk kan
vara positioner som enligt IFRS inte virderas till verkligt virde i
rapport over finansiell stallning. Saledes kan den av SEK bedémda
ekonomiska risken skilja sig at fran de virdeforandringar som re-
dovisas i rorelseresultatet eller i vrigt totalresultat. SEK antar en
forandring av marknadsrantan med en procentenhet, som en pa-

* Dessa tillgangar utgors av tvd CDO:er (trancher med framsta ratt till
betalning) med slutexponering mot den amerikanska marknaden. Inga
betalningsefterslapningar har forekommit under trancherna. Dock
sinktes ratingen dramatiskt for tillgangarna i friga under 2008 till 2012,
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 ratingforsamringarna har bolaget analyse-
rat tillgdngarnas forvintade betalningsfléden. SEK har gjort nedskriv-
ningar av tillgingarnas virde. Nedskrivningarna uppgick sammanlagt
till Skr 462 miljoner per den 31 december 2012, vilket innebir att totala
nettoexponeringen fore nedskrivningar fér innehav av virdepapperise-
rade tillgdngar uppgick till Skr 595 miljoner.

rallellf6rflyttning, for kinslighetsanalyser relaterade till ranterisk.
SEK bedémer att ett rimligt antagande ér att den genomsnittliga
forandringen av marknadsriantorna inte kommer att 6verstiga en
procentenhet pa ett ars sikt. Berdkningsmetoden har forbattrats
under 2013. Skillnaden mellan positivt och negativt skift 4r kopp-
lad till att negativa réantor inte tillats vid berakningarna.

VARDEFORANDRING OM MARKNADSRANTAN STIGER MED EN PROCENTENHET
Inverkan pa virdet av tillgangar och skulder, inklusive derivat, om marknadsréntorna stiger med en procentenhet (+1%).

Koncernen 2013 2012
varav finansiella varav finansiella varav finansiella varav finansiella
instrument virderade instrument virderade instrument virderade instrument virderade
till verkligt virde via  till verkligt virde via till verkligt virdevia till verkligt virde via
Skr mn Totalt resultat vrigt totalresultat Totalt resultat dvrigt totalresultat
Utlandsk valuta 38,7 351,0 -34,2 270,2 585,2 -26,5
Svenska kronor -453,0 94,6 -483,7 -568,7 75,9 -565,1
-414,3 445,6 -517,9 -298,5 661,1 -591,6
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VARDEFORANDRING OM MARKNADSRANTAN SJUNKER MED EN PROCENTENHET
Inverkan pa virdet av tillgangar och skulder, inklusive derivat, om marknadsrédntorna sjunker med en procentenhet (-1%).

Koncernen 2013 2012
varav finansiella varav finansiella varav finansiella varav finansiella
instrument virderade instrument virderade instrument virderade instrument virderade
till verkligt virde via  till verkligt virde via till verkligt virde via  till verkligt virde via
Skr mn Totalt resultat vrigt totalresultat Totalt resultat vrigt totalresultat
Utlandsk valuta -210,7 -323,9 19,5 -372,8 -481,7 11,9
Svenska kronor 492,7 -75,6 511,2 608,5 -76,2 604,1
282,0 -399,5 530,7 235,7 -557,9 616,0

TILLGANGAR, SKULDER OCH DERIVAT DENOMINERADE

I UTLANDSK VALUTA

Tillgangar, skulder och derivat som 4r denominerade i utlindsk

valuta (det vill sdga andra valutor 4n svenska kronor) har omrak-

nats till svenska kronor med anvindning av de valutakurser, som

gallde vid arets slut mellan respektive valuta och svenska kronor.
De relevanta valutakurserna for de valutor som representerar

de storsta andelarna av koncernens nettotillgangar och nettoskul-

31 december 2013

der i balansrikningen var enligt tabellen nedan (uttryckta i svens-
ka kronor per enhet av respektive utlindsk valuta). Andel vid arets
slut ar andelen av den totala volymen tillgdngar och skulder deno-
minerade i utlindsk valuta. Valutapositioner vid érets slut ar for
varje valuta nettot av balansrakningens alla tillgangar och skulder.
Beloppen ar bokforda virden.

31 december 2012

Valutapositioner Valutapositioner

Andel vid vid drets slut Andel vid vid arets slut

Valuta Vixelkurs arets slut % (Skr mn) Vixelkurs arets slut % (Skr mn)
SKR 1 91,6 et 1 76,9 e.t.
EUR 8,9430 2,4 -427,0 8,6166 6,1 -842,9
USD 6,5084 0,9 -154,0 6,5156 5,7 797,1
JPY 0,06179 1,9 -326,9 0,07563 7,3 -1025,0
CHF 7,2931 1,0 174,0 7,1306 2,8 387,4
MXN 0,4981 0,7 -126,6 0,5020 0,3 -38,8
Ovriga - 1,5 -262,1 - 0,9 -132,8
Summa valutaposition 100,0 -1122,6 100,0 -855,0

Valutarisk ar begransad till upplupna nettointakter och sikras regelbundet. I enlighet med SEK:s regler for riskhantering sékras inte
valutapositioner hianforliga till orealiserade virdeforindringar. Vid érets slut uppgick valutapositioner exklusive orealiserade virde-
forandringar till Skr-15,4 miljoner (-4,4). Tillgangar och skulder som &r denominerade i utlindsk valuta ingar i de totala volymerna av
tillgangar och skulder med f6ljande belopp (i miljoner svenska kronor).

31 december 2013

31 december 2012

Skr mn Koncernen = Moderbolaget Koncernen = Moderbolaget
Totalt tillgangar, 306 553,9 306 601,1 313135,6 313201,3
varav denominerade i utlindsk valuta 243919,2 243915,3 242 135,8 242 133,7
Totalt skulder, 291563,7 290987,5 298723,4 298 179,2
varav denominerade i utlindsk valuta 245 041,6 245 041,6 242 990,8 242 991,5
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LIKVIDITETSRISK
Kontraktuella fléden
Koncernen 31 december 2013
Forfall Forfall

Summa Forfall 1manad< 3 manader Forfall Forfall Diskonte- Bokfort
Skr mn Kassaflode <1méanad 3 manader <léar lars<5éar >5ar ringseffekt virde
Finansiella tillgangar
Likvida medel 8337,3 8337,3 - - - - - 8337,3
Statsskuldforbindelser/
Statsobligationer 4649,0 269,6 2,8 29557 1420,9 - -54,2 4594,8
Andra riantebarande
virdepapper 4n utldning 71290,6 8751,5 12910,4 27 354,2 17 210,8 5063,7 -7139,5 64 151,1
Utldning dokumenterad som
virdepapper 69170,5 163,8 2 850,5 8956,2 43932,0 13 268,0 -8212,8 60957,7
Utléning till kreditinstitut 25315,5 188,5 22404 9877,0 6289,1 6720,5 -496,4 24 819,1
Utléning till allmanheten 128 774,1 2940,2 6319,2 20510,9 72 436,4 26 567,4 -3221,2 125552,9
Derivatinstrument 17 588,4 437,6 30334 4265,1 5783,0 4069,3 -3360,4 14 227,9
Summa 3251254 21088,5 27 356,7 73919,1 147 072,2 55688,9 -22484,5 302640,8
Koncernen 31 december 2013

Forfall Forfall

Summa Forfall 1manad< 3 manader Forfall Forfall Diskonte- Bokfort
Skr mn Kassaflode <1manad 3 manader <lar lar<5ar >5ar ringseffekt virde
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut -8266,8 -98,3 0,0 -9,8 -8158,7 0,0 10,7 8256,1
Uppléning fran allménheten -60,3 -0,1 0,0 -0,4 -59,8 0,0 1,0 59,3
Emitterade (icke efterstillda)
vardepapper -288549,9 -4085,6 -19553,3 -71005,5 -148188,8 -45716,7 27649,6  260900,4
Derivatinstrument -6231,7 -288,5 -2718,9 -503,4 -2923,7 202,8 -10556,3 16 788,0
Efterstillda skulder -1979,0 0,0 0,0 -46,8 -187,1 -1745,1 372,1 1606,9
Summa -305087,7 -4472,5 -22272,2 -71565,9 -159518,1 -47 259,0 17477,1 287 610,7
Ataganden
Avtalade, ej utbetalda krediter 3539,0 -621,0 -7173,7 -8142,5 -11614,1 31090,3 20 480,2
Likviditetséverskott (+)/
underskott (-) 23576,7 15995,0 -2089,2 -5789,3 -24060,0 39520,2
Ackumulerat
likviditetséverskott (+)/
underskott (-) 23576,7 15995,0 13905,8 8116,5 -15943,5 23576,7

Utéver instrument i rapport 6ver finansiell stillning och avtalade, ej utbetalda krediter sa har SEK utestdende bindande offerter om
Skr 35,1 miljarder samt ytterligare tillgingliga medel bestdende av en ldneram hos Riksgélden uppgéende till Skr 80 miljarder som kan
anvindas inom systemet for statsstodda exportkrediter (CIRR). Vad avser underskott med forfall mellan 1 och 5 ér sa avser bolaget att
refinansiera dessa genom upplaning pa de finansiella marknaderna alternativt inte fortidslésa den upplaning dér det 4r SEK som har

ensidig ritt till fortidslosen.

De skulder och tillhorande derivat som har flera l16sendatum antas aterbetalas vid tidpunkten f6r det forsta 16sendatumet oavsett om
det dr SEK eller motparten som har ritt att pakalla fortidslosen. Tillgangar som har flera 16sendatum antas innehas till slutfoérfalloda-
tum, for 2012 antas tillgangarna losas vid forsta losendatumet. Efterstillda skulder som bestod av ett tidbestamt forlagsldn fér 2013 och
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tva eviga forlagslan for 2012 antogs inte aterbetalas vid tidpunkten for det forsta losendatumet. Skillnader mellan bokf6rda virden och

framtida kassafloden pa samtliga finansiella tillgdngar och skulder redovisas i kolumnen Diskonteringseffekt.

Kassafloden avseende kontantsakerheter enligt sakerhetsavtal for derivatkontrakt antas f6lja kassaflodena for relaterade derivat.

Fojande tillgangar och skulder som inte ér finansiella instrument har en ungefirlig forvintat aterbetalningstid som &r kortare dn 12
manader: 6vriga tillgdngar, férutbetalda kostnader, upplupna intékter, 6vriga skulder, upplupna kostnader samt férutbetalda intikter.
Alla andra tillgangar och skulder som inte ar finansiella instrument har en ungeférlig forvantad aterbetalningstid som ar 12 manader

eller langre.

Samtliga belopp innehéller rinta.

Koncernen 31 december 2012
Forfall Forfall

Summa Forfall 1manad< 3 manader Forfall Forfall Diskonte- Bokfort
Skr mn Kassaflode <1ménad 3 manader <lér 1lar<5ér >54ar ringseffekt virde
Finansiella tillgdngar
Likvida medel 2338,2 2338,2 - - - - - 23382
Statsskuldforbindelser/
Statsobligationer 5132,6 1,1 2058,6 2062,2 1010,6 0,0 -21,1 5111,5
Andra rantebiarande
viirdepapper an utléning 84 893,7 10936,2 17 350,1 30676,7 20995,1 4935,6 -7200,4 77 693,3
Utlaning dokumenterad
som véirdepapper 63797,9 -18,8 1296,3 5337,3 45 350,7 11832,4 -5908,1 57 889,8
Utléning till kreditinstitut 237329 5303,8 787,2 20829 7 882,1 7677,0 -1649,3 22 083,6
Utlaning till allmanheten 115126,8 2 855,3 5728,0 17 544,5 632514 25747,6 351,4 115478,2
Derivatinstrument 40 843,7 607,7 6756,7 14 662,7 12010,4 6 806,2 -15132,5 25711,2
Summa 335 865,8 22023,6 33976,9 72 366,3 150500,2 56998,8 -29560,0 306305,8
Koncernen 31 december 2012

Forfall Forfall

Summa Forfall 1méanad< 3 manader Forfall Forfall Diskonte- Bokfort
Skr mn Kassaflode <1ménad 3 manader <lér lar<5ér >5ar ringseffekt virde
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut -14287,3 -14276,4 -0,7 -10,1 - - -203,0 14 490,3
Uppléning fran
allmédnheten -82,8 - -65,2 -17,6 - - 25,9 56,9
Emitterade (icke
efterstallda) viardepapper -290 244,5 -5100,6 -34879,6 -75187,0 -142981,2 -32096,0 32154,4 258 090,1
Derivatinstrument -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 utbetalde
krediter 5893,3 -6651,2 -4752,4 -3584,0 11924,2 8956,7 25915,1
Likviditetsoverskott (+) /
underskott (-) 25338,7 -4716,6 -6320,8 -7 643,3 13746,8 30272,5
Ackumulerat
likviditetsoverskott (+) /
underskott (-) 25338,7 -4716,6 -11037,4 -18680,7 -4933,9 25338,7



181. NOTER

fortsdttning, not 28

LIKVIDITETSRESERV! 31 DECEMBER 2013
Marknadsvirde

SEK ARSREDOVISNING 2013

Skr mn Total SKR EUR USD Ovriga
Likvida medel och innehav i banker tillgangliga 6ver natten 8337,3 6501,8 208,8 13278 298,9
Virdepapper emitterade eller garanterade av stater,

centralbanker eller multilaterala utvecklingsbanker 6131,3 52,1 4205,5 1873,7 -
Virdepapper emitterade eller garanterade av kommuner

eller andra offentliga organ 5106,0 31325 670,6 1302,9 -
Sikerstallda obligationer emitterade av andra institut 6174,5 3899,7 1992,9 281,9 -
Virdepapper emitterade av icke-finansiella foretag 1147,0 1147,0 - - -
Summa 26 896,1 14733,1 7077,8 4786,3 298,9
LIKVIDITETSRESERV' 31 DECEMBER 2012

Marknadsvirde

Skr mn Total SKR EUR USD Ovriga
Likvida medel och innehav i banker tillgéngliga 6ver natten 2190,2 2190,2 - - -
Virdepapper emitterade eller garanterade av stater,

centralbanker eller multilaterala utvecklingsbanker 6156,0 1247,5 1965,0 2135,1 808,4
Virdepapper emitterade eller garanterade av kommuner

eller andra offentliga organ 9840,7 4799,0 2776,0 2157,3 108,4
Sékerstallda obligationer emitterade av andra institut 5026,1 4688,5 337,6 - -
Virdepapper emitterade av icke-finansiella foretag 848,9 848,9 - - -
Summa 24061,9 13774,1 5078,6 4292,4 916,8

! Likviditetsreserven ér en del av likviditetsplaceringarna, se not 11.

For beskrivning av hantering av likviditetsrisk, se avsnitt Risk- och kapitalhantering pa sidorna 59-85.
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Not 29. Transaktioner med nirstaende
SEK definierar nirstdende i moderbolag som:
« aktiedgaren, svenska staten
« bolag och organisationer som ar kontrollerade genom
en statlig dgare, svenska staten
« dotterbolag
o 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 Riksgildskontoret,
och EKN - Exportkreditndmnden var 43,5 procent (44,8) av
SEK:s utestdende lin den 31 december 2013 garanterade av
den svenska staten. Ersittning till EKN for dessa garantier
under 2013 uppgér till Skr 203,2 miljoner (212,3). SEK admi-
nistrerar, mot ersattning, statens system for subventionerade
exportkrediter och statens system for bistandskrediter ("S-
systemet”). Enligt avtal mellan SEK och staten erhaller SEK
darvidlag vissa erséttningar (se not 1 (d) och not 25).

SEK hade under 2013 en laneram hos Riksgildskontoret pa
Skr 100 miljarder (100). Lineramen har i december 2013
forlangts att gélla dven for 2014, med en forandring av la-
neramen till 8o miljarder (for ytterligare information anga-
ende laneramen, se forvaltningsberittelsen). Ersittning till
Riksgildskontoret for denna laneram uppgick under 2013 till
Skr 22 miljoner (17,0). Riksdagen har ocksi bemyndigat re-
geringen att ge SEK mojligheter att pa kommersiella villkor
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kopa statsgarantier for nyuppldning upp till Skr 250 miljar-
der. Mojligheten att kopa statsgarantier har i december 2013
forlangts att gélla dven for 2014.

SEK ingar transaktioner med foretag som helt eller delvis
ags eller kontrolleras av staten. SEK finansierar ocksé export-
krediter (i form av direkta eller indirekta lan) till féretag med
anknytning till staten. Transaktioner med motparter sker pa
samma villkor (inklusive rdnta och amorteringsplaner) som
transaktioner med icke nérstdende. Koncernens och moder-
bolagets mellanhavanden med nérstaende parter skiljer sig
inte vésentligt at. Interna mellanhavanden mellan moder-
bolaget och dotterbolagen utifrdn moderbolagets synvinkel
uppgar till Skr 0,3 miljoner (19,8) for Gvriga tillgangar, Skr
0,5 miljoner (16,4) for 6vriga skulder, Skr 0,0 miljoner (0,0)
for ranteintakter samt Skr 1,0 miljoner (0,2) for rantekost-
nader. Moderbolaget debiterar dessutom dotterbolag for
gemensamma kontors- och administrationskostnader. For
ytterligare information hénvisas till not 1 (b) Principer for
konsolidering och not 15 Aktier.

Ledande befattningshavare omfattar foljande positioner:
o styrelsen
« verkstillande direktoren
o Ovriga personer ingdende i foretagsledningen

For information om erséttning och andra férmaner till le-
dande befattningshavare héanvisas till not 5 Personalkostna-
der.

Foljande tabeller summerar i 6vrigt koncernens transaktio-
ner med nirstdende:
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2013

Bolag och organisationer vilka
ar kontrollerade genom en

Aktiedgare, svenska staten  statlig dgare, svenska staten Summa
Rinte- Rinte- Riénte-
intékter/ intikter/ intakter/
Tillgangar/ Rinte- Tillgangar/ Rinte-  Tillgangar/ Rinte-
Skr mn Skulder kostnader Skulder  kostnader Skulder kostnader
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 3839,2 3,4 - - 3839,2 3,4
Andra rantebdrande vardepapper 4n utlining - - 21774 15,2 2177,4 15,2
Utlaning dokumenterad som virdepapper - - 1700,4 42.8 1700,4 42,8
Utlaning till kreditinstitut - - 1888,6 19,1 1 888,6 19,1
Utlaning till allménheten - - 456,0 13,1 456,0 13,1
Avrikningsfordran mot staten 953,2 - - - 953,2 -
Summa 4792,4 3,4 6222,4 90,2 11014,8 93,6
Skulder till kreditinstitut - - - - - -
Uppléning fran allmanheten - - - - - -
Emitterade (icke efterstéllda) virdepapper - - - - - -
Ovriga skulder 254,4 - - - 254,4 -
Summa 254.4 - - - 254,4 -
2012
Bolag och organisationer vilka
ar kontrollerade genom en
Aktiedgare, svenska staten statlig dgare, svenska staten Summa
Rénte- Rinte- Rinte-
intékter/ intéikter/ intakter/
Tillgangar/ Rénte- Tillgangar/ Rinte-  Tillgdngar/ Rinte-
Skr mn Skulder kostnader Skulder  kostnader Skulder kostnader
Statsskuldforbindelser/Statsobligationer 3452,6 28,5 - - 3452,6 28,5
Andra ridntebarande vardepapper 4n utlaning - - 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
Avrikningsfordran mot staten 2161,0 - - - 2161,0 -
Summa 5613,6 28,5 5832,1 131,3 11 445,7 159,8
Skulder till kreditinstitut - - - - - -
Uppléning fran allmanheten - - - - - -
Emitterade (icke efterstillda) virdepapper - - - - - -
Ovriga skulder 128,4 - - - 128,4 -
Summa 128,4 - - - 128,4 -

Not 30. Héndelser efter rapportperioden

Inga hdndelser har intréffat 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 2013 framgar av rap-
port dver totalresultat, rapport 6ver finansiell stillning och kassaflodesanalys for koncernen samt resultatrikning, balans-
rakning och kassaflodesanalys for moderbolaget och dértill hérande noter. Foljande forslag till vinstdisposition avseende

moderbolaget.
Medel till arsstimmans férfogande uppgar till 8514,7

Styrelsen och verkstéllande direktéren foreslar att till drsstimmans
forfogande staende medel anvinds salunda:

- till aktiedgaren utdelas Skr 81,96 per aktie, 327,0
- iny rakning 6verfores aterstaende disponibla vinstmedel 8187,7
8514,7

Bolagets och koncernens stéllning dr god, vilket framgar av arsredovisningen for 2013. Fran moderbolagets respektive kon-
cernens eget kapital har, per 31 december 2013, 5,4 respektive 4,6 procent utgérande orealiserade virdefordndringar avdra-
gits, till f6ljd av vardering av finansiella instrument till verkligt virde.

Per den 31 december 2013 uppgick kapitalbasen i koncernen till Skr 16 332 miljoner vilket resulterar i en kapitaltdcknings-
grad pa 21,8 procent. Styrelsen bedémer att foreslagen utdelning har tickning i eget kapital. Kapitalbas och likviditet kom-
mer dven efter foreslagen utdelning att vara betryggande i relation till den bransch bolaget verkar inom och bolaget antas
kunna fullgora sina forpliktelser pa kort och lang sikt. Ddrmed bedoémer styrelsen att den foreslagna utdelningen ér val
forenlig med hansyn till de krav som bolagets och koncernens verksamhet, omfattning och risker stéller pé storleken av det
egna kapitalet, liksom bolagets respektive koncernens konsolideringsbehov, likviditet och stéillning i 6vrigt.

Styrelse och vd forsikrar harmed att koncernredovisningen respektive arsredovisningen har upprittats i enlighet med
International Financial Reporting Standards, IFRS, publicerade av International Accounting Standard Board (IASB) tillika
antagna i Europeiska parlamentets och rédets férordning (EC) nummer 1606/2002 daterat 19 juli 2002 respektive god redo-
visningssed i Sverige och ger en réttvisande bild av koncernens och moderbolagets stallning och resultat. Férvaltningsberét-
telsen for koncernen respektive moderbolaget ger en réttvisande 6versikt 6ver koncernens och moderbolagets verksamhet,
stillning och resultat samt beskriver vésentliga risker och osdkerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingér i
koncernen star infor.

Stockholm den 19 februari 2014

Lars Linder-Aronson Cecilia Ardstrom Jan Belfrage
Styrelsens ordforande Styrelseledamot Styrelseledamot
Lotta Mellstrom Ulla Nilsson Jan Roxendal
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Ake Svensson Eva Walder
Styrelseledamot Styrelseledamot
Peter Yngwe

Verkstdllande direktor

Var revisionsberittelse har limnats den 19 februari 2014
Ernst & Young AB

Erik Astrom
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till arsstimman i Aktiebolaget Svensk Exportkredit
Org.nr 556084-0315

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen for Aktiebolaget Svensk Exportkredit for ra-
kenskapsaret 2013. Bolagets drsredovisning och koncernre-
dovisning ingér pa sidorna 48-184.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREK-
TORENS ANSVAR FOR ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Det ér styrelsen och verkstillande direktéren som har ansva-
ret for att uppritta en arsredovisning som ger en rattvisande
bild enligt lagen om érsredovisning i kreditinstitut och vir-
depappersbolag och en koncernredovisning som ger en ratt-
visande bild enligt International Financial Reporting Stan-
dards, publicerade av International Accounting Standards
Board tillika saidana de antagits av EU och lagen om arsredo-
visning i kreditinstitut och virdepappersbolag, och fér den
interna kontroll som styrelsen och verkstillande direktéren
bedomer dr ndédvindig for att uppritta en drsredovisning
och koncernredovisning som inte innehéller visentliga fel-
aktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

REVISORNS ANSVAR

Vart ansvar 4r att uttala oss om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen pé grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt International Standards on Auditing och
god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kréver att vi fol-
jer yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for
att uppna rimlig sikerhet att drsredovisningen och koncern-
redovisningen inte innehéller véasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhamta
revisionsbevis om belopp och annan information i &rsredo-
visningen och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka
atgarder som ska utforas, bland annat genom att bedéma
riskerna for visentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentlig-
heter eller pa fel. Vid denna riskbedémning beaktar revi-
sorn de delar av den interna kontrollen som ir relevanta
for hur bolaget uppréttar arsredovisningen och koncernre-
dovisningen for att ge en réttvisande bild i syfte att utforma
granskningsatgirder som dr dndamalsenliga med hédnsyn
till omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalan-
de om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision
innefattar ocksa en utvirdering av andamalsenligheten i de
redovisningsprinciper som har anvints och av rimligheten
i styrelsens och verkstillande direktorens uppskattningar i

redovisningen, liksom en utvirdering av den 6vergripande
presentationen i arsredovisningen och koncernredovisning-
en.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrack-
liga och andamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

UTTALANDEN
Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i en-
lighet med lagen om érsredovisning i kreditinstitut och vir-
depappersbolag och ger en i alla vdsentliga avseenden ritt-
visande bild av moderbolagets finansiella stéllning per den
31 december 2013 och av dess finansiella resultat och kassa-
floden for aret enligt lagen om arsredovisning i kreditinsti-
tut och vardepappersbolag, och koncernredovisningen har
upprattats i enlighet med lagen om arsredovisning i kredit-
institut och vérdepappersbolag och ger en i alla vésentliga
avseenden rittvisande bild av koncernens finansiella still-
ning per den 31 december 2013 och av dess finansiella resultat
och kassafloden for aret enligt International Financial Re-
porting Standards, publicerade av International Accounting
Standards Board tillika sidana de antagits av EU och lagen
om érsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag.
En bolagsstyrningsrapport har upprittats. Forvaltnings-
berittelsen och bolagsstyrningsrapporten ar férenliga med
arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.
Vi tillstyrker darfor att arsstimman faststéller resultatrak-
ningen och balansrékningen fér moderbolaget samt rapport
over totalresultat och rapport 6ver finansiell stillning for
koncernen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR
OCH ANDRA FORFATTNINGAR

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen har vi dven utfort en revision av forslaget till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust samt
styrelsens och verkstillande direkt6rens forvaltning for Ak-
tiebolaget Svensk Exportkredit for rakenskapséret 2013.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE
DIREKTORENS ANSVAR

Det ér styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositio-
ner betriffande bolagets vinst eller forlust, och det dr 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

Vért ansvar dr att med rimlig sikerhet uttala oss om forslaget
till dispositioner av bolagets vinst eller férlust 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 bedoma om forslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag f6r vért uttalande om ansvarsfrihet har vi
ut6ver vér revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen granskat vésentliga beslut, atgéarder och forhallan-
den i bolaget for att kunna beddma om nagon styrelseleda-

SEK ARSREDOVISNING 2013

mot eller verkstallande direktoren &r ersattningsskyldig mot
bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot el-
ler verkstillande direktoren pa annat sitt har handlat i strid
med aktiebolagslagen, lagen om bank- och finansierings-
rorelse, lagen om édrsredovisning i kreditinstitut och virde-
pappersbolag eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrack-
liga och dandamalsenliga som grund for vara uttalanden.

UTTALANDEN

Vi tillstyrker att drsstimman disponerar vinsten enligt for-
slaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens leda-
moter och verkstallande direktoren ansvarsfrihet for rdken-
skapsaret.

Stockholm den 19 februari 2014
Ernst & Young AB

Erik Astrom
Auktoriserad revisor



187.

SEK ARSREDOVISNING 2013

OM SEK:S HALLBARHETSREDOVISNING 2013

SEK redovisar for sjdtte aret sitt hallbarhetsarbete i enlighet
med den internationella rapporteringsstandarden Global
Reporting Initative (GRI G3). SEK:s héllbarhetsredovisning
for 2012 publicerades i mars 2013. Vi foljer GRI:s ramverk
och riktlinjer ndr vi redovisar uppnadda resultat fér redo-
visningsperioden. Redovisningen motsvarar niva B+ enligt
GRI och valda indikatorer redovisas i GRI-indexet pa sidor-
na 188-190. Hallbarhetsredovisningen for 2013 ar oversikt-
ligt granskad av Ernst & Young.

HALLBARHETSREDOVISNINGENS OMFATTNING
OCH AVGRANSNING

Syftet med hallbarhetsredovisningen &r att méta, presen-
tera och ta ansvar gentemot vara intressenter, bade inom
och utanfor organisationen, for vad vi uppnatt i vart arbete
mot en héllbar utveckling. Enligt GRL:s beslutsstruktur for
avgransning ska SEK:s hallbarhetsarbete och rapportering
avgransas till enheter som SEK har kontroll 6ver eller bety-
dande inflytande 6ver genom relationer "uppstroms” (leve-
rantorer) eller “nedstroms” (distribution och kunder). Med

kontroll menas mojligheten att styra foretagets finansiella
och operativa policyer, i syfte att dra férdel av dess aktivi-
teter. Med betydande inflytande avses mojligheten att delta
i en enhets finansiella och operativa policybeslut, men inte
styra dessa policyer. Principen for avgransningen utgors av
olika relationer som innebar olika grader av tillganglighet
till information och ddrigenom olika mojlighet att paverka.
Att avgora hur vésentlig en viss enhet 4r beror pé i vilken
omfattning enheten paverkar héllbar utveckling.

SEK:s héllbarhetsredovisning for verksamhetsar 2013 om-
fattar moderbolaget och samtliga dotterbolag, dvs. bolag
over vilka moderbolaget utévar kontroll dver finansiella och
operativa policyer och rutiner. SEK har &ven, i varierande
grad, inflytande 6ver storre avgransade projekt som SEK fi-
nansierar. I en del fall kan inflytandet vara betydande. SEK
redovisar styrning och viktiga fragor vid utldning till stérre
projekt och utlaning till hég risk”-lander/branscher.

SEK jadmstaller krediter med investeringsbeslut. Redo-
visningsprinciper avseende enskilda indikatorer framgar i
samband med redovisning av respektive indikator.

For mer information, kontakta SEK:s Hallbarhetschef.

VASENTLIGA HALLBARHETSFRAGOR I SEK:S VERKSAMHET

Hog

Omrade

& Sikerstilla finansierings-

Paverkan pa hallbar utveckling, risker och méjligheter

Lag

Litet

16sningar till svensk export
@© Férebyggande och hantering
av korruptionsrisker

» Samordning med EKN
» Transparens av

hallbarhetsrisker X .
» Sociala och miljomissiga

krav vid utlaning

4 Miljsteknik

» Miljopéverkan vid utlaning

O Jamstilldhet pa arbetsplatsen

A Miljovanlig
kontorsverksamhet

® Sociala och miljemissiga
krav pa vara leverantdrer

A Miljoval vid inkop

SEK:s inflytande och kontroll Stort

& SEK:s uppdrag

» Hallbar finansiering

¢ Miljsteknik

O Jimstilldhet och mangfald
© Affirsetik

A Vir egen miljopaverkan

I den hogra rutan ldngst upp i dia-
grammet dterfinns de hallbarhetsas-
pekter som bade dr betydelsefulla for
vdra intressenter och for en hdllbar
utveckling, och som SEK dessutom
har maojlighet att paverka. I den
undre hiogra rutan finns aspekter
som SEK kan pdverka men som inte
uppfattas som lika visentliga av vara
intressenter.

SEK:s styrning, redovisning och
fokusomraden dr formulerade runt
de aspekter som dterfinns i de bada
rutorna i den higra delen av dia-
grammet.
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GRIFINDEX

Nedan redovisas de indikatorer i enlighet med Global Reporting Initiative (GRI G3) som SEK
rapporterar i ars- och hallbarhetsredovisningen f6r 2013.

Indikator Indikatorns innehall Hinvisning

Strategi och analys

1.1 Uttalande fran organisationens héogsta beslutsfattare om relevansen av héllbar utveckling for Sid 6-9

organisationen och dess strategi.

1.2 Beskrivning av huvudsaklig paverkan, risker och méjligheter. Sid 22, 23, 56,
82-84

Organisationsprofil

28I Organisationens namn. Sid 2

.7 De viktigaste varumarkena, produkterna och/eller tjansterna. Sid 32

2.3 Organisationsstruktur, enheter, affirsomraden, dotterbolag och joint ventures. Sid 150

2.4 Lokalisering av organisationens huvudkontor. Sid 2

2.5 Antal linder som organisationen har verksamhet i, och namnen pa de lander dér verksamhet Sid 86

bedrivs eller som ér sarskilt relevanta for de fragor som ber6r hallbar utveckling i redovisningen.

2.6 Agarstruktur och foretagsform. Sid 86

2.7 Marknader som organisationen ar verksam pa. Sid 26, 27

2.8 Organisationens storlek. Sid 10, 130

2.9 Visentliga forandringar under redovisningsperioden betriffande storlek, struktur eller dgande. Inga visentliga
forandringar

2.10 Utmarkelser och priser som mottagits under redovisningsperioden. Sid 33

Information om redovisningen

3.1 Redovisningsperiod. Sid 187

3.2 Datum for publicering av den senaste redovisningen. Sid 187

33 Redovisningscykel. Sid 187

34 Kontaktperson for fragor angdende redovisningen. Sid 187

3.5 Processer for definition av innehallet i redovisningen. Sid 24, 187

3.6 Redovisningens avgransning. Sid 187

3.7 Eventuella sirskilda begransningar for redovisningens omfattning och avgransning. Sid 187

3.8 Princip for redovisningen av joint ventures, dotterbolag, hyrda anldggningar, utlokaliserade Sid 187

verksamheter och andra enheter som vésentligt kan paverka jamforbarheten mellan olika
tidsperioder och/eller organisationer.

3.9 Beskrivning av matmetoder. Sid 187

3.10 Forklaring av effekten av forandringar av information som lamnats i tidigare redovisningar, och Inga vasentliga
skalen for sadana forandringar. forandringar

3.11 Visentliga forandringar som gjorts sedan féregaende redovisningsperiod vad giller avgransning, Inga vasentliga
omfattning eller mitmetoder som anvénts i redovisningen. fordndringar

3.12 Innehallsforteckning som visar var i redovisningen standardupplysningarna finns. Sid 188-190

3.13 Policy avseende externt bestyrkande. Sid 191

Styrning, ataganden och intressentrelationer

4.1 Struktur for bolagsstyrning. Sid 86

42 Styrelseordférandens stillning i organisationen. Sid 96

43 Antal oberoende, ej verkstallande styrelseledaméter. Sid 89, 96, 97

4.4 Mojligheter for aktiedgare och medarbetare att lamna rekommendationer och synpunkter till Sid 89
styrelsen.

4.5 Koppling mellan ersittning till styrelseledaméter, ledande befattningshavare och chefer (inklusive Sid 125, 126

avgangsavtal) och organisationens resultat.

4.6 Rutiner och processer inom styrelsen for att sikerstalla att inga intressekonflikter uppstar. Sid 88, 91



189. SEK ARSREDOVISNING 2013

Indikator Indikatorns innehall Hinvisning
4.7 Styrelsemedlemmars kvalifikationer och expertis for att styra organisationens strategi i ekonomiska, Sid 96, 97
miljoméssiga och sociala fragor.
4.8 Grundlaggande varderingar, uppférandekod och principer for ekonomiskt, miljémassigt och socialt Sid 86, 87
upptradande.
4.9 Rutiner och processer i organisationens styrelse for att kontrollera hur organisationen Sid 90
uppmarksammar och hanterar ekonomiska, miljomassiga och sociala fragor.
4.10 Processer for att utvirdera styrelsens egna prestationer. Sid 92
4.11 Beskrivning av om och hur organisationen foljer Forsiktighetsprincipen. Sid 29, 30
4.12 Externt utvecklade ekonomiska, miljomassiga och sociala deklarationer, principer eller andra Sid 87
initiativ som organisationen anslutit sig till eller stodjer.
4.13 Medlemskap i organisationer. Sid 87
4.14 Lista de intressentgrupper som organisationen har kontakt med. Sid 25
4.15 Princip for identifiering och urval av intressenter. Sid 24
4.16 Tillvigagangssitt vid kommunikation med intressenter. Sid 24, 25
4.17 Viktiga omraden och frégor som har lyfts via kommunikation med intressenter. Sid 24, 25
Tilligg for den finansiella sektorn
Hallbarhetsstyrning Sid 83-84
ES1 Milj6 och sociala policyer for kirnverksamheten. Sid 91
FS2 Processer for utvirdering och granskning av social och miljomassig risk i affirsverksamheten. Sid 18,19
FS3 Processer for att 6vervaka kundernas uppfyllelse av sociala och miljomaissiga krav. Sid 19, 83-84
FS5 Interaktion med kunder och affirspartners avseende sociala och miljoméssiga risker och Sid 29, 30
mojligheter.
FS6 Procentfordelning av portfoljen per sektor, specifik region och storlek. Sid 31
FS11 Procent av portféljen som genomgatt social eller miljomassig utvardering. 100%*, sid 84
Ekonomisk paverkan
Hallbarhetsstyrning Sid 22-23
EC4 Visentligt finansiellt stod fran den offentliga sektorn. Sid 155
Miljépaverkan
Hallbarhetsstyrning Sid 43
EN4 Indirekt energianvindning per primér energikailla. Sid 43
EN7 Initiativ for att minska indirekt energianvindning samt uppnédd reducering. Sid 43
EN16 Totala direkta och indirekta utslapp av vixthusgaser, i vikt. Sid 43
EN17 Andra relevanta indirekta utslapp av vaxthusgaser, i vikt. Sid 43
EN28 Monetirt virde av betydande boter, och det totala antalet icke-monetéra sanktioner till f6ljd av Inga*

brott mot milj6lagstiftning och bestimmelser.
Social paverkan

Hallbarhetsstyrning Sid 44,45

LAl Total personalstyrka, uppdelad pé anstallningsform, anstéllningsvillkor och region. Sid 130

LA2 Antal anstallda som slutat och personalomsittning, per aldersgrupp, kon och region. Sid 130

LA10 Genomsnittligt antal och utbildningstimmar per anstélld och ér, fordelat pa personalkategorier. Sid 47

LA12 Andel anstallda (i procent) som far regelbunden utvéirdering och uppfoljning av sin prestation och Sid 47
karriarutveckling.

LA13 Sammansittning av styrelse och ledning samt uppdelning av andra anstéllda efter kon, éldersgrupp, Sid 46, 130

minoritetsgrupptillhérighet och andra méangfaldsindikatorer.



190. SEK ARSREDOVISNING 2013

Indikator Indikatorns innehall Hinvisning

Minskliga rittigheter

Hallbarhetsstyrning Sid 18, 19

HR1 Procentuell andel och antal betydande investeringsbeslut som inkluderar krav gillande manskliga Sid 84
rittigheter, eller som har genomgatt en granskning av hur ménskliga réttigheter hanteras.

HR4 Antal fall av diskriminering, samt vidtagna atgarder. Inga*

Organisationens roll i samhallet

Hallbarhetsstyrning Sid 18, 19

SO2 Procentandel och totala antalet affirsenheter som analyserats avseende risk for korruption. 100%*, sid 83

SO3 Procentandel av de anstillda som genomgatt utbildning i organisationens policyer och rutiner Sid 83
avseende motverkan mot korruption.

SO4 Atgarder som vidtagits pa grund av korruptionsincidenter. Inga*

SO7 Totalt antal juridiska dtgarder som vidtagits mot organisationen for konkurrenshammande Inga*

aktiviteter, overtrddelse av konkurrenslagstiftning och monopolbeteende, samt utfallet hirav.

SO8 Belopp for betydande béter och totalt antal icke-monetéra sanktioner mot organisationen fér brott Inga*
mot gillande lagar och bestimmelser.

*avser dven 2011 och 2012
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SEK ARSREDOVISNING 2013

Revisors rapport dver oversiktlig granskning av AB
Svensk Exportkredits hallbarhetsredovisning

Till lisarna av AB Svensk Exportkredits hallbarhetsredovisning

INLEDNING

Vi har fatt i uppdrag av styrelsen i AB Svensk Exportkredit
att oversiktligt granska AB Svensk Exportkredits hallbar-
hetsredovisning for ar 2013. AB Svensk Exportkredit har de-
finierat hallbarhetsredovisningens omfattning till de omra-
den som hénvisas till i GRI-index pa sidorna 188-190.

STYRELSENS OCH FORETAGSLEDNINGENS
ANSVAR FOR HALLBARHETSREDOVISNINGEN
Det ar styrelsen och foretagsledningen som har ansvaret for
det 16pande arbetet inom miljo, arbetsmiljo, kvalitet, socialt
ansvar och hallbar utveckling samt for att uppritta och pre-
sentera hallbarhetsredovisningen i enlighet med tillaimpliga
kriterier, vilka framgar pé sidan 187, och utgérs av de delar
av Sustainability Reporting Guidelines G3 (utgivna av The
Global Reporting Initiative (GRI)) som dér tillimpliga for
héllbarhetsredovisningen, samt av AB Svensk Exportkredits
egna framtagna redovisnings- och berdkningsprinciper.

REVISORNS ANSVAR
Vart ansvar ar att uttala en slutsats om hallbarhetsredovis-
ningen grundad pa var 6versiktliga granskning.

Vi har utfort var 6versiktliga granskning i enlighet med
RevR 6 Bestyrkande av hallbarhetsredovisning utgiven av
FAR. En oversiktlig granskning bestar av att gora forfrag-
ningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for upp-
rittandet av hallbarhetsredovisningen, att utféra analytisk
granskning och att vidta andra 6versiktliga granskningsat-

girder. En oversiktlig granskning har en annan inriktning
och en betydligt mindre omfattning jamfort med den inrikt-
ning och omfattning som en revision enligt IAASB:s stan-
darder f6r revision och kvalitetskontroll och god revisions-
sed i ovrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en
oversiktlig granskning gor det inte mojligt for oss att skaffa
oss en sadan sikerhet att vi blir medvetna om alla viktiga
omstiandigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om
en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en
oversiktlig granskning har dérfor inte den sakerhet som en
uttalad slutsats grundad pa en revision har.

De kriterier som vér granskning baseras pa ar de delar
av Sustainability Reporting Guidelines G3, utgiven av The
Global Reporting Initiative (GRI), som é&r tillimpliga for
héllbarhetsredovisningen, samt de redovisnings- och berak-
ningsprinciper som foretaget sarskilt tagit fram och angivit.
Dessa framgér av sidan 187. Vi anser att dessa kriterier ar
lampliga for upprittande av héllbarhetsredovisningen.

Vi anser att de bevis som vi skaffat under var granskning
ar tillrackliga och andamalsenliga i syfte att ge oss grund for
vart uttalande nedan.

UTTALANDE

Grundat pa var 6versiktliga granskning har det inte kommit
fram nagra omstidndigheter som ger oss anledning att anse
att hallbarhetsredovisningen inte, i allt vasentligt, 4r upprat-
tad i enlighet med de ovan angivna kriterierna.

Stockholm den 19 februari 2014
Ernst & Young AB

Erik Astrom
Auktoriserad revisor
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