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Sammandrag

FEIER e, el F6rsta kvartalet 2017
S (Jamfort med forsta kvartalet 2016)
i R o M Rintenetto Skr 430 miljoner (429)

“ M Rorelseresultat Skr 257 miljoner (310)
e B Nettoresultat Skr 196 miljoner (245)
” B Nyutlaning Skr 17,5 miljarder (21,1)
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VD har ordet

Hog aktivitet under
det forsta kvartalet

Den svenska exportnaringen ser ljust pa framtiden och SEK har haft ett starkt forsta
kvartal med hég nyutlaning och nya kunder.

Den svenska varuexporten 6kade mellan december 2016 och februari 2017 med 12 procent jamfort
med samma period féregaende ar enligt SCB. Konjunkturinstitutets Konjunkturbarometer visar att
de svenska foretagen ser pa framtiden med stor optimism. Den optimismen har avspeglats i en hog
aktivitet i SEK:s affdr under forsta kvartalet.

Det har varit ett starkt forsta kvartal for SEK med en nyutlaning pa Skr 17,5 miljarder (21,1). Det
ar gladjande att se att arbetet med att diversifiera savadl kundbas som kunderbjudande ger fortsatt
resultat. Var utlaning under forsta kvartalet uppvisar en god spridning av affarer med foretag i olika
branscher, med bade befintliga och nya kunder samt med olika
typer av finansieringslésningar.

" . .
Sverige och svensk exportndring har vdrldsledande teknik- och Det &r gladjande att se att

systemkunnande inom miljdomradet. Den internationella kon- arbetet med att diversifiera
kurrensen blir dock allt hardare och det kommer att krdvas nya s3vil kundbas som

investeringar inom det svenska miljdomradet for att Sverige ska .
behalla tatpositionen. SEK deltar i regeringens initiativ ”Fossilfritt kunderbjudande ger fortsatt
Sverige” for att bidra till att kapital mobiliseras till miljoprojekt resultat.”
som gor landet fossilfritt. Samarbetet skapar, genom de olika
aktorer som samlas, en intressant plattform for framtida export. SEK ar ocksa aktiva inom Team
Sweden och samverkar med andra statliga aktorer for att utveckla konkurrenskraftiga finansiella
erbjudanden for svensk exportnaring. I det arbetet finns ett sarskilt fokus pa export av hallbar
stadsutveckling, bland annat till de 100 ”smarta stdder” som planeras att byggas i Indien under en
20-arsperiod.

Finansmarknaderna har under det forsta kvartalet 2017 varit stabila med stigande borser och lag
volatilitet. SEK emitterade under det forsta kvartalet en benchmarkobligation pa USD 1,4 miljarder
pa s ar som mottogs vl av investerarna.

Investeringstakten ar fortsatt hog i SEK. Férutom arbetet med att férbattra var matning av
marknadsrisker pagar ett arbete med att implementera det nya regelverket for redovisning av bland
annat nedskrivningar, IFRS9, samt f6r ny myndighetsrapportering,

Rorelseresultatet for det forsta kvartalet uppgick till Skr 257 miljoner (310). Rdntenetto och kost-
nader var i niva med féregaende ar. Rantenettot paverkades negativt av en higre resolutionsavgift
om SKr 49 miljoner (13), vilket motverkades av lagre upplaningskostnader och ¢kade ranteintdkter
fran krediter. Det lagre resultatet forklaras fraimst av ett lagre nettoresultat av finansiella transak-
tioner. SEK har stark kapitalisering med en total kapitalrelation pa 21,5 procent (12/2016: 25,1) och
god likviditet. Férandringen av kapitalrelationen beror framst pa férandrade regelverk. Vi dr saledes
fortsatt val forberedda for att bista den svenska exportndringen med finansieringslésningar och att
ddrigenom stdrka den svenska exportens konkurrenskraft.

A 4
( oty

Catrin Fransson, VD
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Om verksamheten

Nyutlaning, kvartal

Skr mdr
25

2016 2017

SEK:s nyutlaning per marknad
Jan-mar 2017

M Sverige 39% (9%)

I Visteuropa ut6ver Sverige 16% (25%)
[0 Asien utover Japan 3% (0%)

M Mellanostern/Afrika 15% (4%)

M Nordamerika 25% (61%)

M Latinamerika 2% (1%)

Stabil nyutlaning

SEK:s forsta kvartal har priglats av hog aktivitet. Aven om nyutlaningen
dr nagot lagre dn motsvarande kvartal 2016 Gverstiger antalet genomforda
transaktioner tidigare nivaer. Nyutldningen under det forsta kvartalet
uppgick till totalt Skr 17,5 miljarder (21,1). SEK:s nyutlaning varierar ofta
mellan kvartalen, framst beroende pa att en del av utlaningen bestar av
stora exportkrediter som kan paverka enskilda kvartal. Nykundsbearbet-
ningen fortsdtter enligt plan och SEK har attraherat nya kunder inom bade
Stora och Medelstora foretag. SEK:s bidrag till realiseringen av regeringens
exportstrategi innebar bland annat ett 6kat fokus pa exportfinansiering till
tillvaxtlander och ett ndrmare samarbete med 6vriga exportframjare inom
Team Sweden.

En av de affdrer som SEK bidrog med finansiering till under 2016 har
under kvartalet utsetts till ”Best Deals 2016” av finanstidningen Global
Trade Review (GTR). Affaren avser leveranser fran ABB till den 72 mil langa
undervattenskabeln North Sea Link mellan Storbritannien och Norge.
SEK:s del av finansieringen uppgar till cirka USD 230 miljoner.

SEK:s nyutlaning

Skr mdr Jan-mar 2017 Jan-mar 2016  Jan-dec 2016
Utlaning till svenska exportorer! 7,3 3,2 18,1
Utlaning till exportérernas kunder? 10,2 17,9 36,7
Totalt 17,5 21,1 54,8

CIRR-krediter som andel av

o . 3% 51% 20%
nyutlaning

1 Varav Skr 0,8 miljarder (0,4 och 12/2016: 0,1) inte betalats ut vid rapportperiodens slut.
2 Varav Skr 1,0 miljarder (11,2 och 12/2016: 8,3) inte betalats ut vid rapportperiodens slut.
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Nyupplaning, kvartal

Langfristiga Ian

Skr mdr
25

20

2016 2017

SEK:s nyupplaning per marknad

Jan-mar 2017

Skr 24,2 mdr

(18,0)

m Norden 7% (2%)

M Europa utéver Norden 27% (30%)
 Japan 21% (12%)

M Asien ut6ver Japan 13% (10%)

™ Mellanostern/Afrika 3% (5%)

M Latinamerika 1% (3%)

M Nordamerika 27% (38%)

M Oceanien 1% (0%)

Framgangsrika emissioner

Det forsta kvartalet 2017 har praglats av stabilitet pa finansmarknaden
trots viss politisk osdkerhet framst till f61jd av oklarheter kring hur
Storbritannien ska hantera Brexit samt infor nationella val i flera stora
europeiska ldnder. SEK har emitterat en benchmarkobligation pa USD
1,4 miljarder pd 5 ar. SEK har dven genomfért en utékning av utestaende
Floating Rate Note (FRN) med USD 300 miljoner pa ca 1,5 ar samt
emitterat en Fixed Rate Note med GBP 250 miljoner pa ca 3,5 ar. Samtliga
transaktioner har mottagits vdl av marknaden.

SEK har fortsatt god beredskap for nyutlaning och star val forberett for de
eventuella konsekvenser en finansiellt och politiskt orolig omvarld kan ha
f6r den svenska exportndringens méjligheter att fa tillgdng till langfristig
finansiering.

SEK:s upplaning

Skr mdr Jan-mar 2017 Jan-mar 2016 Jan-dec 2016
Ny langfristig upplaning 24,2 18,0 70,4
Utestoae.nde icke efterstdlld 256,9 2492 252,
upplaning

Aterkdp och inldsen av egen skuld 9,7 3,9 15,0
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Kommentarer till

rakenskaperna

Forsta kvartalet 2017

For forsta kvartalet redovisade SEK ett rorelseresultat som
uppgick till Skr 257 miljoner (310). Nettoresultatet var Skr 196
miljoner (245).

Rantenetto

Rantenettot for forsta kvartalet uppgick till Skr 430 miljoner
(429), vilket var i niva med féregdende ar. Rdntenettot paver-
kades negativt av en hogre resolutionsavgift om Skr 49 miljo-
ner (13), vilket motverkades av lagre upplaningskostnader och
Okade ranteintdkter fran krediter. Genomsnittliga ranteba-
rande tillgangar 6kade jamf6rt med motsvarande period fére-
gaende ar, vilket ocksa paverkade rantenettot positivt.

Jan-mar Jan-mar
Skr mdr, genomsnitt 2017 2016 Forandring
Total utlaning 210,9 203,5 4%
Likviditetsplaceringar 70,8 66,0 7%
Réantebdrande
tillgangar 281,7 269,5 5%
Rédntebdrande skulder 257,2 2434 6%

Nettoresultat av finansiella transaktioner

Nettoresultat av finansiella transaktioner for forsta kvartalet
uppgick till Skr 6 miljoner (36), vilket huvudsakligen forklaras
av positiva orealiserade vardeférandringar hanforliga till valu-
taswappar som motverkas av negativa orealiserade vardefor-
andringar relaterade till fordndringen av kreditspread pa egen
skuld.

Rorelsekostnader

Jan-mar
2017

Jan-mar
2016

Forandring

Personalkostnader =79 -82 ~-4%

Ovriga administra-
tionskostnader -60 =57 5%

Av- och nedskrivning
av icke finansiella
tillgdngar -11 -12 -8%

-150 -1%

Rorelsekostnader -151

Rorelsekostnaderna under forsta kvartalet var i niva med
motsvarande period féregaende ar. Fran och med 2017 har

Deldrsrapport januari—mars 2017

SEK infort ett system for individuell rorlig ersdttning for
fast anstdlld personal med kund- eller affirsansvar, dock ej
ledande befattningshavare. Det totala utfallet kan pa bolags-
niva maximalt uppga till tva manadsloner fér de som omfattas.
For forsta kvartalet har en avsattning om Skr 3 miljoner gjorts
for utfall i systemet.

Kreditférluster, netto

Kreditforluster, netto, for forsta kvartalet uppgick till Skr -23
miljoner (1). Under forsta kvartalet gjordes en reservering om
Skr -17 miljoner avseende befarade kreditforluster f6r namn-
givna motparter. Aven en avsittning fér befarade kreditfér-
luster till reserven for kollektivt bedémda krediter gjordes med
Skr -10 miljoner, till f61jd av en ny metodik f6r berdkning av
statsrisk, se not 10. Tidigare nedskrivna fordringar motsvara-
rande Skr 49 miljoner, har nu avslutats och en forlust om Skr
47 miljoner har konstaterats tillsammans med en atervinning
om Skr 2 miljoner. Reserven for kollektivt bedémda krediter
uppgick per 31 mars 2017 till Skr 180 miljoner (12/2016: 170).

Ovrigt totalresultat

JELED Jan-mar
Skr mn 2017 2016  Forandring
Poster som kommer
att omklassificeras till
rorelseresultatet -37 -56 34%
varav tillgdngar som
kommer att sdljas -8 -10 20%

varav 6vrigt totalresultat

hdnforligt till kassaflodes-

sdkringar -29 —46 37%
Poster som inte kommer
att omklassificeras till

rorelseresultatet 4 -13 131%
Ovrigt totalresultat fore
skatt -33 -69 52%

Av poster som kommer att omklassificeras till rorelseresulta-
tet var en stor del hdnforlig till kassaflddessdkringar. Effekten
berodde pa omféringar fran 6vrigt totalresultat till rintenettot
till £6ljd av derivat som tidigare ingick i kassaflodessdkring-
arna.

Poster som inte kommer att omklassificeras till rorelse-
resultatet avsag omvardering av formansbestdmda pensions-
planer. Den positiva vardeférandringen berodde pa en hogre
diskonteringsranta.
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Rapport over finansiell stallning

Totala tillgangar och likviditet

Totala tillgangar var oférdndrade men andelen utestaende kre-
diter 6kade under forsta kvartalet jamfort med arskiftet. Detta
forklarades av 6kad utlaning och dven till viss del av en star-
kare USD i férhallande till Skr.

31 mars | 31 december
Skr mdr 2017 2016 Forandring
Totala tillgangar 298,8 299,4 0%
Likviditetsplaceringar 69,3 72,3 -4%
Utestaende krediter 213,1 208,7 2%
Varav krediter i
S-systemet 53,4 50,8 5%

Det har inte skett nagon vdsentlig férandring i sammansatt-
ningen av SEK:s motpartsexponeringar, se not 11. Totala expo-
neringar per 31 mars 2017 var Skr 338,0 miljarder (12/2016:

340,7).

Skulder och eget kapital

Den sammanlagda volymen av tillgangliga medel och eget
kapital 6versteg pa balansdagen den sammanlagda volymen av
utestaende och avtalad utldning for alla 16ptider. Saledes har
alla utestaende dtaganden tickning Gver hela 16ptiden.

SEK har under 2017 en laneram hos Riksgdldskontoret upp-
gaende till Skr 125 miljarder. Ingen dragning har gjorts under
laneramen. Laneramen kan endast anvandas for finansiering
av CIRR-systemet.

Kapitalsituation

SEK har fortsatt god kapitalisering med en total kapitalrelation
pa 21,5 procent (12/2016: 25,1) och god likviditet. Forandringen
av kapitalrelationerna jamfort med arsskiftet beror framst pa
att SEK fran och med forsta kvartalet tillimpar IRK-metoden
aven avseende exponeringar mot stater, kommuner och mul-
tilaterala utvecklingsbanker, se not 10.

Procent 31 mars 2017 31 december 2016
Kérnprimarkapital-

relation 19,0 22,1
Primadrkapitalrelation 19,0 22,1
Total kapitalrelation 21,5 25,1
Bruttosoliditetsgrad 5,4 5,3
Likviditetstacknings-

grad enligt FI:s regler 562 383
Likviditetstacknings-

grad enligt EU-regler 438 215
Stabil netto-

finansieringskvot 136,6 131,5
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Rating

Svenska kronor Utlandsk valuta

Aai/Stable
AA+/Stable

Aai/Stable
AA+/Stable

Moody’s

Standard & Poor’s

Riskfaktorer och omvarld

I SEK:s verksamhet uppstar olika typer av risker, framforallt
ar SEK exponerat for kreditrisk, men dven marknadsrisk, lik-
viditets- och refinansieringsrisk, operativ risk och hallbar-
hetsrisk. Se vidare avsnittet Risk- och kapitalhantering i SEK:s
arsredovisning fér 2016 for en mer utforlig beskrivning av
riskfaktorer.

Den svenska ekonomin inledde 2017 med fortsatt uppgang
efter en stark tillvaxttakt under fjarde kvartalet 2016.

Den framsta orsaken till BNP-6kningen under fjarde kvarta-
let 2016 var en stark exportutveckling och den uppgangen har
fortsatt aven under 2017. Den svenska BNP-tillvaxten uppgick
per fjdrde kvartalet 2016 till ungefér 2,3 procent pa arsbasis och
arbetslésheten till 6,8 procent per februari 2017. Konsument-
prisindex steg med 1,3 procent pa arsbasis per mars 2017 och
repordntan ligger fast pa -0,5 procent. Enligt SCB 6kade den
svenska exporten under fjarde kvartalet 2016 med 1,8 procent
jamfort med foregdende kvartal. Varuexporten 6kade med 1,6
procent och tjansteexporten okade med 2,0 procent.

Finansmarknaden har varit stabil under forsta kvartalet
2017, trots politisk osdkerhet framst till f61jd av Brexit, USA:s
politik samt infér kommande nationella val i flera stora euro-
peiska ldnder. Det europeiska samarbetet star infor stora
utmaningar och den politiska osdkerheten riskerar i slutandan
att paverka den reala ekonomin och pd det finansiella syste-
met.

Byte av revisor och
styrelseledamoter

Vid SEK:s arsstimma den 22 mars 2017 valdes Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB som revisor for SEK under ett ar,
till och med SEK:s nésta bolagsstamma 2018. Vid arsstdmman
2017 valdes dven Reinhold Geijer och Hans Larsson till styrel-
seledamoter for att ersdtta Jan Belfrage och Magnus Uggla.
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Ekonomiska mal

Lonsamhetsmal Avkastning pa eget kapital ska 6ver tid uppga till minst 6 procent.

Utdelningspolicy Ordinarie utdelning ska uppga till 30 procent av arets resultat.

SEK:s totala kapitalrelation ska under normala férhallanden uppga till mellan 1 och 3
Kapitalmal procentenheter 6ver det av Finansinspektionen kommunicerade kravet. For ndarvarande
innebar det en total kapitalrelation pa 19-21 procent.

Nyckeltal

Skr mn (om ej annat anges) Jan-mar 2017 Okt-dec 2016 Jan-mar 2016 Jan-dec 2016

Nyutlaning 17 540 9624 21 066 54 856
varav till svenska exportorer 7315 4175 3202 18 107
varav till exportérernas kunder 10225 5 449 17 864 36 749
CIRR-krediter som andel av nyutlaning 3% 0% 51% 20%
Utestaende samt avtalade, ej utbetalda krediter 263 065 263 483 270 896 263 483
Ny langfristig upplaning 24202 8905 17 962 70 388
Utestaende icke efterstélld upplaning 256 938 252 948 249 161 252 948
Avkastning pé eget kapital 4,6% 3,9% 5,8% 4,6%
Karnprimarkapitalrelation 19,0% 22,1% 21,1% 22,1%
Primadrkapitalrelation 19,0% 22,1% 21,1% 22,1%
Total kapitalrelation 21,5% 25,1% 23,7% 25,1%
Bruttosoliditetsgrad 5,4% 5,3% 5,3% 5,3%
Likviditetstackningsgrad enligt FI:s regler 562% 383% 563% 383%
Likviditetstackningsgrad enligt EU-regler 438% 215% - 215%
Stabil nettofinansieringskvot 136,6% 131,5% 104,3% 131,5%

Se definitioner pa sid 32.
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RAPPORT OVER TOTALRESULTAT I KONCERNEN

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

2017 2016 2016 2016

Ranteintdkter 886 887 727 3188
Rantekostnader -456 -430 -298 -1441
Rintenetto 430 457 429 1747
Avgifts- och provisionsnetto -6 -11 -5 -29
Nettoresultat av finansiella transaktioner 2 6 -60 36 -110
Summa rorelseintdkter 430 386 460 1608
Personalkostnader =79 -85 -82 -308
Ovriga administrationskostnader -60 -61 -57 -236
Av- och nedskrivningar av icke finansiella tillgdngar -11 -12 -12 -46
Summa rorelsekostnader -150 -158 -151 -590
Rorelseresultat fore kreditforluster 280 228 309 1018
Kreditforluster, netto 3 -23 -15 1 -16
Rorelseresultat 257 213 310 1002
Skattekostnader -61 -47 -65 =222
Nettoresultat! 196 166 245 780

Ovrigt totalresultat relaterat till:
Poster som kommer att omKklassificeras till resultatet

Tillgdngar som kan sdljas> -8 6 -10 46
Derivat i kassaflédessdkringar2 -29 -38 -46 -169
Skatt pa poster som kommer att omklassificeras till resultatet 8 7 12 27
Netto poster som kommer att omklassificeras till resultatet -29 -25 ~44 -96

Poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet

Omvdrdering av férmdnsbestdimda pensionsplaner 4 9 -13 -26
Skatt pa poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet -1 -2 3 6
Netto poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet 3 7 -10 -20
Ovrigt totalresultat -26 -18 -54 -116
Totalresultat! 170 148 191 664

1 Helaresultatet tillfaller moderbolagets aktiedgare.

2 SeRapport dver férandringar i eget kapital i koncernen.

Skr

Resultat per aktie fore och efter utspadning3 49 42 62 195

3 Nettoresultat dividerat med genomsnittligt antal aktier som uppgar till 3 990 000 fér samtliga perioder.
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RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING I KONCERNEN

Skr mn Not 31 mars 2017 31 december 2016
Tillgdngar

Likvida medel 4,5,6 11 633 7 054
Statsskuldfoérbindelser/Statsobligationer 4,5,6 3286 3687
Andra rdntebdrande vardepapper dn utlaning 3,4,5,6 43525 49901
Utlaning dokumenterad som rdntebdrande vardepapper 4,5,6 44907 46 222
Utlaning till kreditinstitut 3, 4,5,6 25 330 26 190
Utlaning till allmdnheten 3,4,5,6 153 676 147 909
Derivat 5,6,7 9 704 12 005
Materiella och immateriella tillgangar 119 123
Ovriga tillgdngar 4688 4167
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 1965 2184
Summa tillgangar 298 833 299 442
Skulder och eget kapital

Skulder till kreditinstitut 5,6 2564 3756
Emitterade (icke efterstallda) vardepapper 5,6 254 374 249192
Derivat 5,6,7 19 145 22072
Ovriga skulder 814 2374
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 2036 2036
Uppskjuten skatteskuld 559 559
Avsdttningar 41 51
Efterstdllda skulder 5,6 2228 2266
Summa skulder 281761 282 306
Aktiekapital 3990 3990
Reserver 104 130
Balanserad vinst 12978 13016
Summa eget kapital 17 072 17 136
Summa skulder och eget kapital 298 833 299 442
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR I KONCERNENS
EGET KAPITAL I SAMMANDRAG

Reserver
Férmdns-
Verkligt ~ bestdmda
Eget Aktie- Sdkrings- virde-  pensions- Balanserad
kapital kapital reserv reserv planer vinst
Ingdende eget kapital 1 januari 2016 16 828 3990 228 -1 19 12592
Periodens resultat jan-mar 2016 245 245

Ovrigt totalresultat jan-mar 2016 relaterat till:
Poster som kommer att omklassificeras till resultatet

Tillgdngar som kan sdljas -10 -10

Derivat i kassaflodessédkringar -46 -46
Skatt pa poster som kommer att omklassificeras till resultatet 12 10 2
Poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet

Omvdrdering av formdnsbestdmda pensionsplaner -13 -13
Skatt pa poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet 3 3
Summa dvrigt totalresultat jan-mar 2016 -54 -36 -8 -10
Summa periodens totalresultat jan-mar 2016 191 -36 -8 -10 245
Utgaende eget kapital 31 mars 20161 17 019 3990 192 -9 9 12 837
Ingdende eget kapital 1 januari 2016 16 828 3990 228 -1 19 12592
Periodens resultat jan-dec 2016 780 780

Ovrigt totalresultat jan-dec 2016 relaterat till:
Poster som kommer att omKklassificeras till resultatet

Tillgdngar som kan sdljas 46 46
Derivat i kassaflodessdkringar -169 -169
Skatt pa poster som kommer att omKlassificeras till resultatet 27 37 -10

Poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet

Omvdrdering av formdnsbestdmda pensionsplaner -26 -26
Skatt pa poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet 6 6
Summa 6vrigt totalresultat jan-dec 2016 -116 -132 36 -20
Summa periodens totalresultat jan-dec 2016 664 -132 36 -20 780
Utdelning -356 -356
Utgdende eget kapital 31 december 20161 17 136 3990 96 35 -1 13016
Periodens resultat jan-mar 2017 196 196

Ovrigt totalresultat jan-mar 2017 relaterat till:
Poster som kommer att omklassificeras till resultatet

Tillgdngar som kan sdljas -8 -8
Derivat i kassaflodessdkringar -29 -29
Skatt pa poster som kommer att omKlassificeras till resultatet 8 6 2
Poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet
Omvdrdering av formdnsbestdmda pensionsplaner 4 4
Skatt pa poster som inte kommer att omklassificeras till resultatet =il =il
Summa ovrigt totalresultat jan-mar 2017 -26 -23 -6 3
Summa periodens totalresultat jan-mar 2017 170 -23 -6 3 196
Utdelning -234 -234
Utgaende eget kapital 31 mars 20171 17 072 3990 73 29 2 12 978

1 Helabeloppet av eget kapital ar hdnforligt till moderbolagets aktiedgare.

Deldrsrapport januari—mars 2017 Sida 11 av 33



RAPPORT OVER KASSAFLODEN I KONCERNEN

Jan-mar Jan-mar Jan—dec

2017 2016 2016

Lopande verksamhet
Rorelseresultat? 257 310 1002

Justeringar for att omvandla rorelseresultat till kassaflode:

Nedskrivning finansiella instrument, netto 23 -1 16
Av- och nedskrivningar av icke finansiella tillgangar 11 12 46
Valutakurseffekter 2 -2 0
Orealiserade vardeforandringar -6 -30 195
Ovrigt 20 24 30
Betald skatt -90 20 -276
Summa justeringar for att omvandla rorelseresultat till kassafléde -40 23 11
Utbetalningar avseende utlaning =24 215 -13237 -61 350
Amorteringar avseende utldning 19 056 15 207 72214
Nettoférdndring av rantebdrande vardepapper 6509 -6 431 -9 041
Derivatkontrakt i utlaningsverksamheten -9 22 652
Nettoférandring - ovrigt -638 -690 -54
Kassafl6de fran 16pande verksamhet 920 -4796 3434

Investeringsverksamhet
Investeringar = -6 -39

Kassafl6de fran investeringsverksamhet = -6 -39

Finansieringsverksamhet

Kortfristig, icke efterstdlld nyupplaning 21275 10083 17 904
Langfristig, icke efterstalld nyupplaning 24 423 17 060 70 085
Amortering av upplaning -30237 =7713 -70829
Aterkdp och fortidslésen av egna langfristiga skuldforbindelser -9979 -3123 -14523
Derivatkontrakt i upplaningsverksamheten -1456 -2931 -834
Utdelat till aktiedgaren -234 - -356
Kassafl6de fran finansieringsverksamhet 3792 13376 1447
Nettoforandring av likvida medel 4712 8574 4 842
Valutakurseffekter i likvida medel -133 -302 -46
Likvida medel vid periodens borjan 7054 2258 2258
Likvida medel vid periodens slut2 11633 10530 7 054

Varav banktillgodohavanden 385 170 916

Varav kortfristiga placeringar, jamstdllda med likvida medel 11248 10 360 6138

-

Erhallna och betalda rantor
Erhéllen ranta 1124 902 2975
Betald rdnta 665 488 1229

2 Likvida medel avser banktillgodohavanden som omedelbart kan omséttas till kontanta medel, samt kortfristiga depositioner, dér tiden till f6rfall ej Gverstiger tre mana-
der vid anskaffningstidpunkten. Se not 4.

Deldrsrapport januari—mars 2017 Sida 12 av 33



NOTER

Nettoresultat av finansiella transaktioner
Nedskrivningar och férfallna fordringar
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Tilldmpade redovisningsprinciper och paverkan av férandrade redovisningsprinciper

Allabelopp anges i miljoner svenska kronor om inte annat anges. Alla uppgifter avser koncernen om inte annat anges.

Not 1. Tillimpade redovisningsprinciper och paverkan av fordndrade

redovisningsprinciper

Denna deldrsrapport i sammandrag har fér koncernen upp-
rattats i enlighet med IAS 34, Deldrsrapportering. Koncern-
redovisningen ar upprdttad i enlighet med internationella
redovisningsstandarder (IFRS), publicerade av International
Accounting Standard Board (IASB) med tillh6rande tolkningar
fran IFRS Interpretations Committee (IFRS IC). De IFRS-stan-
darder som SEK tillampar dar samtliga godkdnda av Europeiska
Unionen (EU). Darutdver tillimpas de tilldgg som foljer av
lagen (1995:1559) om arsredovisning i kreditinstitut och var-
depappersbolag (ARKL) och Finansinspektionens féreskrifter
och allmédnna rad (FFFS 2008:25) om arsredovisning i kredit-
institut och vardepappersbolag. Vidare tillampas Radet for
finansiell rapporterings rekommendation RFR 1 Komplette-
rande redovisningsregler f6r koncerner. SEK f6ljer ocksa sta-
tens riktlinjer f6r extern rapportering i enlighet med statens
dgarpolicy och riktlinjer for féretag med statligt dgande.

For moderbolaget har delarsrapporten upprattats i enlig-
het med Lag om arsredovisning i kreditinstitut och vardepap-
persbolag (1995:1559) (ARKL), RFR 2 Redovisning for juridiska
personer, utgiven av Radet for finansiell rapportering, samt
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2008:25). Det innebar
att IFRS tillimpats sa langt det varit mojligt inom ramen for
ARKL. Moderbolagets resultat och tillgdngar utgér huvudsak-
ligen koncernens resultat och tillgangar varfér information
i koncernens noter i stor utstrackning aterspeglar férhallan-
dena i moderbolaget.

Koncernens och moderbolagets redovisningsprinciper,
berdkningsgrunder och presentation dr i allt vasentligt ofor-
dndrade jamfort med arsredovisningen 2016. Delarsrapporten
omfattar inte alla de upplysningar som krdvs i arsredovis-
ningen och bor ddrfor 1dsas tillsammans med bolagets arsre-
dovisning for 2016.

Framtida dandringar av IFRS

IFRS 9 Finansiella instrument som omfattar klassificering
och vardering, nedskrivning och allman sikringsredovisning
utfardades avIASB 2014. IFRS 9 maste tillimpas fran det raken-
skapsar som borjar 1 januari 2018, men tidigare tillimpning ar
tilldten. Under 2015 paborjade SEK implementeringen av IFRS
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9 genom att ett projekt sattes upp, med deltagare fran Risk,
Kredit, Utlaning, Finans, Ekonomi och IT. Projektet befinner
sig nu i genomforandefasen, med parallellkérning planerad
under andra halvan av 2017, och ’go live’ 1 januari 2018. For-
andringarna foérvdntas fa begransade konsekvenser avseende
Kklassificering och vardering for SEK:s utlaningsportféljer och
den absoluta majoriteten kommer fortsatt att vdrderas till
upplupet anskaffningsvdrde. For finansiella tillgangar och
skulder vdrderade till verkligt vdarde via resultatet, forvdntas
dessa fortsatt varderas till verkligt varde via resultatet. Majori-
teten av instrument klassificerade som tillgangliga for forsalj-
ning under IAS 39, d v s SEK:s likviditetsplaceringar, forvantas
varderas till upplupet anskaffningsvarde eller verkligt varde
over ovrigt totalresultat, en del instrument férvantas klassifi-
ceras till verkligt virde via resultatet antingen beroende pa typ
av kassafldden eller dess affarsmodell. For finansiella skulder
6verfors i princip reglerna fran IAS 39. En for SEK vasentlig
forandring ar att vardeférandringar pa grund av egen kredit-
risk ndr egen skuld redovisas till verkligt varde dver resultatet
inte langre paverkar resultatet utan ska sdrskiljas och redovi-
sas direkt mot dvrigt totalresultat, vilket f6r SEK formodligen
kommer att innebdra en minskad volatilitet i resultatet. IFRS
9 Oppnar upp for mojligheter att forbdttra och forenkla sik-
ringsredovisningen, vilket frimst kommer att paverka proces-
sen for sdakringsredovisning. SEK planerar att tillimpa sdk-
ringsredovisning enligt IFRS 9 fran och med 1 januari 2018. En
av de storre fordndringarna jamfort med IAS 39, vilken bedéms
fa storst konsekvenser, ar att principen for nedskrivningar av
exponeringar gar fran ett synsatt baserat pa att en férlusthan-
delse ska ha intrdffat; till att baseras pa forvantade framtida
forluster. IFRS 9 anger att alla tillgdngar som varderas till upp-
lupet anskaffningsvarde och verkligt vdrde via 6vrigt total-
resultat, liksom kreditataganden och finansiella garantier,
ska omfattas av provningen av nedskrivningsbehovet, vilket
ar en skillnad mot IAS 39 dar gruppvisa reserveringar inte sker
for poster utanfor balansrdkningen eller finansiella tillgangar
som kan sdljas. Reserveringarna baseras pa férvantade kredit-
forluster under kommande 12 manader savida det inte skett
en vasentlig 6kning av kreditrisk sedan exponeringen uppstod
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da reserveringen baseras pa forvantade kreditférluster under
tillgangens aterstaende 16ptid. SEK utvérderar l6pande effek-
terna av den nya standarden och i takt med att parametrar tas
fram enligt principerna i IFRS 9 blir det simulerade beloppet
mer likt ett belopp vid tillimpning av IFRS 9. D arbetet med
att ta fram parametrar enligt IFRS 9 fortsatt pagar gar det
inte att faststdlla en slutsats avseende dess inverkan pa SEK:s
finansiella rapporter, kapitaltdckning och stora exponeringar.
Omfattningen av inverkan pa kapitaltdckningen beror dven
delvis pa om kapitaltdckningsreglerna kommer att dndras for
att reflektera IFRS 9.

IASB utfirdade under 2014 dven den nya standarden IFRS 15
Intdkter fran avtal med kunder som maste tillimpas fran det
rakenskapsar som bdorjar 1 januari 2018. Standarden géller inte
for finansiella instrument eller leasingavtal. Standarden for-
vantas inte fa nagon betydande inverkan pa SEK:s finansiella
rapporter, kapitaltackning eller stora exponeringar.

Ovriga nya eller dndrade IFRS-standarder eller IFRS IC-tolk-
ningar som dnnu inte har trdtt i kraft bedéms inte ha nagon
vasentlig inverkan pd SEK:s finansiella rapporter, kapitaltdck-
ning eller stora exponeringar.

Not 2. Nettoresultat av finansiella transaktioner

Nettoresultat av finansiella transaktioner relaterat till:

Okt-dec
2016

Jan-dec
2016

Jan-mar

JELUED

2017 2016

Borttagande av finansiella instrument som inte varderas till verkligt varde 6ver resultatet 0 1 0 4
Finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt varde via resultatet -13 -671 31 -801!
Finansiella instrument under sakringsredovisning till verkligt varde 20 7 6 -32
Valutakursférandringar pa alla tillgangar och skulder exKkl. valutakursférandringar relaterat

till omvardering till verkligt varde -1 -1 -1 -2
Summa nettoresultat av finansiella transaktioner 6 -60 36 -110

1 Under fjarde kvartalet 2016 har SEK infort metodférandringar vid vardering av derivat. Metodf6randringarna ledde till en negativ pdverkan pa rorelseresultatet

SEK:s generella affarsmodell dr att behalla finansiella instru-
ment varderade till verkligt varde till forfall. De marknads-
vardesforandringar som netto uppstar, huvudsakligen hdn-
forliga till férandring av kreditspread pa egen skuld och
basisspread, och som redovisas i nettoresultat av finansiella
transaktioner, vilka kan vara betydande i enskild rapport-
period, ska 6ver tiden inte paverka resultatet da instrumentets
marknadsvardesforandringar 6ver tiden gar tillbaka till noll
om det halls till forfall. Nér finansiella instrument inte halls
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till f6rfall kan realiserade vinster och forluster uppsta, som
vid aterkép och fortidslosen av emitterade skulder, fortidslo-
sen av utlaning samt stangning av derivat relaterade till dessa
transaktioner. Dessa effekter redovisas i tabellen ovan under
raderna ”Borttagande av finansiella instrument som inte
vdrderas till verkligt varde 6ver resultatet”, ”Finansiella till-
gangar och skulder virderade till verkligt vdrde via resultatet”
och ”Finansiella instrument under sdkringsredovisning till
verkligt varde”.
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Not 3. Nedskrivningar och forfallna fordringar

Jan-mar Okt-dec Jan-mar Jan-dec
Skr mn 2017 2016 2016 2016
Nedskrivning av finansiella tillgdngar =27 -18 - -23
Aterféring av tidigare gjorda nedskrivningar 49 3 1 7
Netto nedskrivningar och aterforingar 22 -15 1 -16
Konstaterade kreditforluster -47 - - -
Atervunna kreditférluster 2 0 0 0
Kreditforluster, netto! -23 -15 1 -16
Reserv for nedskrivning av finansiella tillgangar
Ingdende balans -254 -238 -236 -236
Reserver som tagits i ansprak fér nedskrivning 1 - - -
Netto nedskrivningar och aterféringar 22 -15 1 -16
Valutakurseffekter 0 -1 0 -2
Utgdende balans -231 -254 -235 -254

1 Kreditforluster, netto, for férsta kvartalet 2017 uppgick till Skr -23 miljoner (1). Férandringen gentemot motsvarande period féregaende ar beror huvudsakligen pa
nedskrivningar till namngivna motparter med Skr -17 miljoner (-) samt utékning av reserv till kollektivt beddmda krediter med Skr -10 miljoner (-) till f51jd av en ny
metodik for berdkning av statsrisk, se not 10. Aterforing av tidigare gjorda nedskrivningar uppgick till Skr 49 miljoner, varav Skr 47 miljoner nu har konstaterats som
kreditforlust. Aterféringen avser dels en storre fordran dir bolaget har rekonstruerats samt en fordran dir dverenskommelse nétts.

Forfallna fordringar
Forfallen fordran dr upptagen till det belopp varmed fordran vantas inflyta.

Skr mn 31 mars 2017 31 december 2016

Forfallna fordringar:!
Aggregerat forfallet belopp av kapital och rdnta som ar forfallet

upp till och med 90 dagar 205 55
Aggregerat forfallet belopp av kapital och rdnta forfallet mer dn 90 dagar? 15 44
Ej forfallet kapitalbelopp pa krediter som till nagon del dr férfallna 644 3778
Summa 864 3 877

1 Under 2016 rekonstruerades och refinansierades en storre, tidigare forfallen, fordran. Det gamla lanet dr 16st och ersatt med ett nytt 1an vars villkor till stor del motsva-
rar villkoren i det gamla ldnet. Fordran dr tackt med fullgoda garantier varfor ingen reservering for férvdntad forlust har gjorts.

Per 31 december 2016 hade SEK en storre forfallen fordran som utgjorde en betydande andel av de sammanlagda forfallna fordringarna. Denna forfallna fordran
uppkom under fjarde kvartalet 2015 och var till stérsta delen tackt av fullgoda garantier varfor reserveringen for forvantad forlust var begransad i férhéllande till det
som redovisas i Forfallna fordringar ovan. Per 31 mars 2017 har den férfallna fordran rekonstruerats vilket medfor att den tidigare reserven for befarad kreditférlust for
denna férfallna fordran uppgar till Skr - miljoner (12/2016: 40) och en kreditforlust pa Skr 41 miljoner (12/2016: -) har konstaterats.

Av aggregerat forfallet belopp av kapital och ranta dr Skr 15 miljoner (12/2016: 38) férfallna fér mer dn tre men mindre dn, eller lika med, sex manader fore balansdagen,
Skr - miljoner (12/2016: 4) forfallna for mer dn sex men mindre dn, eller lika med, nio manader fore balansdagen, samt férfallna f6r mer an nio manader sedan,
Skr - miljoner (12/2016: 2).

~

Not 4. Utlaning och likviditetsplaceringar

Skr mn 31 mars 2017 31 december 2016
Utlaning:
Utlaning dokumenterad som rantebdrande vardepapper 44907 46222
Utlaning till kreditinstitut 25330 26 190
Utlaning till allmdnheten 153 676 147 909
Avgar:
Kontantsdkerheter enligt sakerhetsavtal for derivatkontrakt! -10833 -11621
Depositioner ddr tiden till forfall Gverstiger tre manader = -
Total utlaning 213 080 208 700

Likviditetsplaceringar:

Likvida medel 11633 7054
Kontantsdkerheter enligt sdkerhetsavtal for derivatkontrakt 10833 11621
Depositioner ddr tiden till forfall 6verstiger tre manader - -
Statsskuldférbindelser/statsobligationer 3286 3687
Andra rdntebidrande vardepapper dn utldning 43525 49 901
Totala likviditetsplaceringar 69 277 72263
Summa rdntebdrande tillgangar 282 357 280963

1 Inkluderat i Utlaning till kreditinstitut.
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Not 5. Klassificering av finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgangar fordelade pa redovisningskategorier

Tillgangar vérderade till Derivat i Tillgangar Lane- och
verkligt varde via sakrings- som kan kund-
resultatet redovisning sdljas fordringar
Identifierad
Innehas vid forsta
for handel redovisn. (VWWO)
Likvida medel = - - = 11633 11633
Statsskuldférbindelser/Statsobligationer = = = 3286 = 3286
Andra rdntebdrande vardepapper dn utldning = 1023 = 42512 -10 43525
Utlaning dokumenterad som rantebdrande
vardepapper = 266 = = 44 641 44907
Utlaning till kreditinstitut = = = = 25 330 25 330
Utlaning till allmadnheten = = = = 153 676 153 676
Derivat 5678 = 4026 = = 9 704
Summa 31 mars 2017 5678 1289 4026 45798 235270 292 061
Summa 31 december 2016 6371 1750 5634 52107 227 106 292 968

Finansiella skulder férdelade pa redovisningskategorier

Derivat i Ovriga
Skulder vérderade till sakrings- finansiella
verkligt vdrde via resultatet redovisning skulder

Identifierad
Innehas vid forsta
for handel  redovisn. (VVO)

Skulder till kreditinstitut = = = 2564 2564
Emitterade (icke efterstdllda) vardepapper = 65 590 = 188 784 254374
Derivat 13553 = 5592 = 19145
Efterstdllda skulder = = = 2228 2228
Summa 31 mars 2017 13553 65 590 5592 193 576 278 311
Summa 31 december 2016 15770 71079 6302 184135 277 286

Verkligt varde relaterat till kreditrisk

Verkligt virde som hirrér fran kreditrisk Periodens férdndring i verkligt virde som

(- skulder 6kar/ + skulder minskar) hérrér fran kreditrisk (+ intdkt/ - forlust)

31 mars 2017 31 december 2016 Jan—mar 2017 Jan—mar 2016

Netto CVA/DVA! -11 -14 3 -2
OCA2 -472 -383 -89 -63

1 CVA (Credit value adjustment och DVA (Debt value adjustment) speglar hur motpartens kreditrisk respektive SEK:s egen kreditvardighet paverkar derivatets verkliga
vdrde.
2 OCA (Own credit adjustment) speglar hur fordndringar i SEK:s egen kreditvardighet paverkar det verkliga vardet for finansiella skulder till verkligt varde via resultatet.

Deldrsrapport januari—mars 2017 Sida 16 av 33



Not 6. Finansiella tillgangar och skulder till verkligt virde

31 mars 2017

Overvirde (+)/

Bokfort varde Verkligt varde undervarde (-)
Likvida medel 11 633 11 633 =
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 3286 3286 =
Andra rdntebdrande vdrdepapper dn utlaning 43525 43536 11
Utldning dokumenterad som vardepapper 44907 45908 1001
Utlaning till kreditinstitut 25330 25354 24
Utlaning till allmdnheten 153 676 156 145 2 4691
Derivat 9 704 9704 -
Summa finansiella tillgangar 292 061 295 566 3505
Skulder till kreditinstitut 2564 2564 =
Emitterade (icke efterstdllda) vardepapper 254374 255 709 1335
Derivat 19 145 19 145 =
Efterstdllda skulder 2228 2250 22
Summa finansiella skulder 278 311 279 668 1357

31 december 2016

Overvirde (+)/

Bokfort varde Verkligt varde undervarde (-)
Likvida medel 7054 7054 -
Statsskuldsforbindelser/Statsobligationer 3687 3687 -
Andra rdntebdrande vardepapper an utlaning 49901 49911 10
Utldning dokumenterad som vardepapper 46222 47210 988
Utlaning till kreditinstitut 26 190 26 240 50
Utlaning till allmadnheten 147 909 150338 2 4291
Derivat 12 005 12 005 -
Summa finansiella tillgangar 292 968 296 445 3477
Skulder till kreditinstitut 3756 3756 -
Emitterade (icke efterstdllda) vdrdepapper 249192 250151 959
Derivat 22072 22072 -
Efterstallda skulder 2266 2265 -1
Summa finansiella skulder 277 286 278 244 958

1 Totalt &r Skr 1 686 miljoner av 6vervardet (12/2016: 1 721) hanforligt till CIRR-krediter inom S-systemet. Se not 8 for upplysningar om S-systemet.
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Det bdsta beviset pa verkligt varde ar publicerade prisnoteringar
pa en aktiv marknad. Verkligt varde-varderingen Klassificeras
enligt en verkligt varde-hierarki. For finansiella instrument sker
en uppdelning pa de tre nivaerna i verkligt varde-hierarkin enligt
IFRS vilka reflekterar betydelsen av indata. Instrumentens upp-
delning baseras pa den ldgsta nivans indata som ar vasentlig for
verkligt varde-varderingen i sin helhet.

SEK utgar ifran foljande uppdelning for att faststélla meto-
der som anvants for framtagande av verkligt varde for finan-
siella instrument:

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

Niva 2: varderingsmodeller ddar marknadsdata som har sig-
nifikant paverkan pa verkligt vdrde dr observerbar, antingen
direkt eller indirekt; och

Niva 3: varderingsmodeller som anvdnder observerbar
marknadsdata men dir det finns inslag av egna uppskatt-
ningar dar dessa uppskattningar har en signifikant paverkan
paverkligt varde.

SEK redovisar Gverforingar mellan nivaer i verkligt varde-
hierarkin i borjan av den rapportperiod som forandringen har
dgt rum. For alla Klasser av finansiella instrument (tillgangar och
skulder) bestams det verkliga vardet utifran internt etablerade
varderingsmodeller, externt etablerade varderingsmodeller eller
priser som tillhandahalls av externa parter. Om marknaden for
finansiella instrument inte dr aktiv faststdlls verkligt varde med
hjalp av en etablerad vdrderingsteknik. Syftet ar att faststdlla
vad transaktionspriset skulle ha varit vid varderingstidpunkten
for en transaktion mellan parter som dr oberoende av varan-
dra ddr transaktionen dr motiverad av sedvanliga affarsvillkor.
Varderingstekniker innefattar att anvdanda nyligen genomforda
transaktioner mellan professionella parter som dar oberoende av
varandra och har ett intresse av att transaktionen genomfors, om
sadana finns tillgédngliga. Vidare kan aktuellt verkligt virde for
ett annat instrument som dr i det vasentliga likadant anvandas.
Om sadana inte finns varderas instrumenten genom att dis-
kontera instrumentets framtida kassafloden eller med hjdlp av
modeller for optionsvardering. Med regelbundna intervall kali-
breras varderingstekniken och dess giltighet provas genom att
anvanda priser fran observerbara aktuella marknadstransaktio-
ner i samma instrument eller baserat pa tillganglig observerbar
marknadsdata, eller jimfora med motpartens priser.

Vid berdkning av verkligt varde med varderingsmodeller
stravar SEK efter att anvdnda sig av likvida och observerbara
marknadsnoteringar (marknadsdata) dar sa dr méjligt, for att
varderingen bdst 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 hjdlp av observerbar
marknadsdata men sedan interpoleras for att berdkna icke
observerbara rdntor;
kvantitativa modeller som anvdnds for att vdrdera en
strukturerad produkt till verkligt varde, diar modellens
parametrar kalibreras sa att man med hjalp av tillganglig
marknadsdata kan aterskapa observerade priser pa lik-
nande instrument.

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

+ historiskt observerad marknadsdata. Ett exempel dar nar

marknadsdata inte dr uppdaterad, sa anvands istallet gar-
dagens marknadsdata i varderingen.
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- marknadsdata baserat pa liknande observerbar mark-
nadsdata. Ett exempel dr om det inte finns nagra obser-
verbara marknadspriser for en obligation sd vdrderas den
med en kreditkurva som baseras pa observerbara mark-
nadspriser for ett instrument med samma kreditrisk.

For observerbar marknadsdata anvander sig SEK av tredje-
partsinformation som baserar sig pa handlade kontrakt (till
exempel Reuters och Bloomberg). Denna typ kan delas in i
tva grupper dar den forsta gruppen ar direkt observerbara
priser och den andra gruppen dr marknadsdata berdknad fran
observerade priser. Exempel fran den forsta gruppen ar - for
olika valutor och loptider - valutakurser, aktiekurser, aktie-
indexnoteringar, swappriser, futurespriser, basisspreadar och
obligationspriser. De diskonteringskurvor som SEK anvadnder
sig av, vilka dr en grundpelare for vardering till verkligt varde,
konstrueras fran observerbar marknadsdata.

Exempel fran den andra gruppen ar standardiserade kvote-
ringsformer, till exempel kopoptioner i valutamarknaden som
kvoteras genom volatiliteten och dar priset beraknas genom
den sa kallade Black-Scholes-modellen. Exempel fran denna
gruppering ar — for olika valutor och I6ptider - (FX) valutavo-
latilitet, swapvolatilitet, cap/floorvolatilitet, aktievolatilitet,
framtida utdelningar for aktier och kreditderivat-spreadar.
SEK sakerstadller 16pande att marknadsdata dr av god kvalitet
och kvartalsvis i samband med den ekonomiska rapporte-
ringen gors en grundlig validering av marknadsdata.

For transaktioner som inte kan varderas baserat pa observerbar
marknadsdata dr anvandning av icke observerbar marknadsdata
n6dvandig. Exempel pa icke observerbar marknadsdata ar diskon-
teringskurvor som skapas med hjdlp av observerbar marknadsdata
men sedan extrapoleras for att berdkna icke observerbara rantor,
korrelationer mellan olika underliggande marknadsparametrar och
volatiliteter pa langa l6ptider. Icke observerbar marknadsdataiform
av korrelationer berdknas utifran tidsserier av observerbar data. I de
fall extrapolerad marknadsdata anvands i form av rantor berdknas
denna genom att lata den sista observerbara noden vara konstant
for 1angre 16ptider. Icke observerbar marknadsdata i form av SEK:s
egen kreditvdrdighet beddms utifran nyligen genomférda transak-
tioner av SEK:s emissioner, eller om inte nagot kontinuerligt fléde
av nya transaktioner dgt rum, spread mot andra likartade lantagare,
i de fall da inte observerbara priser i andrahandsmarknaden finns
tillgangliga. Varderingsmodellerna som SEK anvander overens-
stdmmer med accepterade metoder for prissattning av finansiella
instrument. Justeringar till verkligt varde tillimpas av SEK ddr det
finns ytterligare faktorer som marknadsaktorer tar hansyn till som
inte fangas av vdrderingsmodellen. Den oberoende riskfunktionen
bedémer nivan pa justeringar till verkligt varde for att aterspegla
motpartsrisk, SEK:s egen kreditvardighet och andra icke observer-
bara parametrar ndr sa dr relevant.

Minst arligen godkdnner Styrelsens Finans- och riskutskott
samtliga modeller for vardering av finansiella instrument.
Ett grundlaggande krav for att anvdnda en vdrderingsmodell
dar att den har validerats och ddrefter blivit godkdnd. Valide-
ring genomfors av riskfunktionen. Analys av vdsentliga icke
observerbar marknadsdata, justeringar till verkligt virde och
vasentliga vardeférandringar av niva-3-instrument utférs
kvartalsvis genom rimlighetskontroller. Varderingsresultatet
analyseras och godkdnns av ansvariga personer for redovis-
ning och vardering samt diskuteras med styrelsens Revisions-
utskott kvartalsvis i samband med bolagets externa kvartals-
rapporter.
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Faststdllande av verkligt varde for vissa

typer av finansiella instrument

Derivatinstrument. Derivatinstrument redovisas till verkligt varde
och det verkliga vardet bestdms utifran internt etablerade var-
deringsmodeller, externt etablerade varderingsmodeller, priser
som tillhandahalls av externa parter eller noterade priser. Vid
berdkning av verkligt varde for ett derivatinstrument bedoms
paverkan pa verkligt varde av kreditrisken (egen eller motpar-
tens) med hjalp av noterade priser pa kreditderivat med motpar-
ten eller SEK som underliggande exponering for kreditderivatet
om sadana priser finns tillgédngliga.

Emitterade vdrdepapper. Vid berdkning av verkligt varde pa
emitterade vardepapper bedéms paverkan pa verkligt varde av
den bedémda kreditrisken pa SEK baserat pa internt etablerade
modeller som bygger pa observationer pa olika marknader. De
modeller som anvdnds omfattar bade pa marknaden direkt
observerbara och ickeobserverbara varderingsparametrar.

Finansiella tillgangar férdelade i verkligt varde-hierarki

Emitterade vdrdepapper som dr sammansatta finansiella instru-
ment med inbdddade derivat. SEK emitterar vardepapper pa
manga finansiella marknader. En stor del av dessa ar sam-
mansatta finansiella instrument med inbaddade derivat. SEK:s
policy ar att sdkra risker i dessa instrument genom att anvanda
derivat for att fa effektiva ekonomiska sdkringar. Sadana sam-
mansatta finansiella instrument klassificeras odterkalleligt i
sin helhet som finansiella skulder vdrderade till verkligt varde
via resultatet, och dirmed avskiljs inte de inbdddade derivaten.
Eftersom det inte finns nagra noterade marknadspriser for
denna grupp av transaktioner, anvands varderingsmodeller for
att berdkna verkligt varde. Bruttovdrdet pa dessa instrument
och derivat, som effektivt sdkrar varandra, krdver komplexa
bedomningar avseende den mest lampliga vdarderingstekni-
ken, antaganden och estimat. Om andra varderingsmodeller
eller antaganden skulle anvdndas, eller om antaganden for-
dndras, skulle det kunna resultera i andra resultat avseende
varderingen. Om man bortser fran paverkan pa varderingen av
SEK:s kreditspread pa egen skuld och basisspreadar, kommer

sadana vardeférandringar normalt att vara motverkande.

Tillgangar varderade till verkligt varde via

resultatet Tillgangar som kan siljas

Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa
Likvida medel = = = = = = =
Statsskuldférbindelser/Statsobligationer - - - 3286 - - 3286
Andra rdntebdrande vardepapper dn utldning 895 128 - 1023 - 42513 = 42513
Utlaning dokumenterad som vardepapper 266 = 266 = = = =
Utlaning till kreditinstitut = = = = = = =
Utldning till allmédnheten = = = = = = =
Derivat = 7 430 2274 9 704 = = = =
Summa 31 mars 2017 1161 7558 2274 10993 3286 42513 = 45799
Summa 31 december 2016 1368 9 868 2519 13 755 4643 47 464 - 52107

Finansiella skulder fordelade i verkligt varde-hierarki

Skulder varderade till verkligt varde via resultatet

Skulder till kreditinstitut
Upplaning fran allmdnheten

Emitterade (icke efterstdllda) vardepapper = 24298 41292 65 590
Derivat - 15813 3333 19 146
Efterstdllda skulder = = = =
Summa 31 mars 2017 = 40111 44 625 84736
Summa 31 december 2016 1 40597 52553 93151

Inga flyttar mellan nivaer har gjorts under perioden januari-mars 2017 (12/2016: -).
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Finansiella tillgangar och skulder till verkligt varde i niva 3, 31 mars 2017

Vinster (+)
och forluster
1 januari Forvarv/ Forfall & Flytt till Flytt fran (-) via Valutakurs- 31 mars
Skr mn 2017 emitterat avyttrat niva 3 niva 3 resultatet! effekt 2017
Andra rantebdrande
vdrdepapper dn utlaning 257 = -250 = = =7 0 0
Emitterade (icke efterstdllda)
vardepapper -47 887 -3811 11 250 - - 1202 -2 046 -41292
Derivat, netto -2 404 -324 329 = = -1143 2 483 -1059
Netto tillgangar och
skulder 2017 -50 034 -4135 11329 - - 52 437 -42 351

Finansiella tillgangar och skulder till verkligt varde i niva 3, 31 december 2016

Forvarv/
emitterat

1 januari
Skr mn 2016

Andra rantebdrande

Forfall &
avyttrat

Vinster (+)
och forluster
(—) via
resultatet!

Valutakurs-
effekt

Flytt fran
niva 3

31 december
2016

Flytt till
niva 3

vdrdepapper dn utlaning 261 - - - -4 0 257
Emitterade (icke efterstdllda)

vardepapper -38 709 -15279 10176 - - -651 -3 424 -47 887
Derivat, netto -2551 -1259 -263 - - 722 947 -2 404
Netto tillgangar och

skulder 2016 -40 999 -16 538 9913 - - 67 -2 477 -50 034

1Vinster och forluster via resultatet inklusive valutakurspaverkan redovisas som rantenetto och nettoresultat av finansiella transaktioner. Den under perioden orealiserade
vardeforandringen for tillgangar och skulder inklusive valutakurspaverkan som innehas per 31 mars 2017 uppgar till Skr 275 miljoner i forlust (12/2016: 12 i vinst) och

redovisas som nettoresultat av finansiella transaktioner.

Osakerhet i varderingen av niva-3-instrument

Da bedémningen av parametrarna som ingar i modeller f6r
att rdkna marknadsvdrde pa nivd-3-instrument dr férknip-
pad med subjektivitet och osdkerhet har SEK enligt IFRS 13
gjort en analys av skillnad i virderingen av niva-3-instrument
under andra rimliga férhallanden. Instrumenten i niva 3 var-
deras med hjdlp av modeller f6r optionsvdrdering och genom
att diskontera instrumentets framtida kassafloden. For niva-
3-instrument med en ldangre 16ptid dar extrapolerade diskon-
teringskurvor anvands har en kanslighetsanalys av rantekur-
van genomforts. Omvdrderingen sker med en rantejustering
pa +/- 10 baspunkter. Fér de niva-3-instrument som paverkas
signifikant av icke observerbar marknadsdata i form av kor-
relationer har dven omvdrdering utforts ddr korrelationerna
skiftats. Analysunderlaget bygger saledes pa att vidrdera om
den del av portfdljen som &r relevant for kdnslighetsanalysen.
Omviarderingen sker genom att justera korrelationerna med
+/- 10 procentenheter, vilket har bedomts som rimliga for-
andringar av korrelationsparametern.

Deldrsrapport januari—mars 2017

Ddrefter vdljs det hdgsta och ldgsta vardet for varje transak-
tion. For de niva-3-instrument som paverkas signifikant av
icke observerbar marknadsdata i form av den SEK:s egen kre-
ditvardighet har en omvardering utforts dar kurvan har skif-
tats. Omvarderingen sker genom att justera kreditspreaden
med +/- 10 baspunkter, vilket har beddmts som rimliga for-
dndringar av SEK:s kreditspread. Analysen visar paverkan av
icke observerbar marknadsdata pa marknadsvardet. Utdver
detta paverkas marknadsvardet dven av observerbar mark-
nadsdata.

Resultatet av analysen stammer val overens med SEK:s
affirsmodell dar emitterade vardepapper som dr sammansatta
med derivat sdkras genom att anvdnda derivatet. Detta inne-
bér att en 6kning/ minskning av vardet pa det emitterade var-
depappret exklusive paverkan av vardet i SEK:s egna kredits-
pread kommer att motverkas av en lika stor 6kning/minskning
av vardet pa derivatet, da underliggande marknadsdata i det
emitterade vdrdepappret aterfinns i derivatet som sdkrar
transaktionen.
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Kanslighetsanalys i niva 3

Tillgangar och skulder 31 mars 2017

Icke Intervall for
Verkligt observerbar icke observerbar Kanslighet Kanslighet
vdrde indata indata’ Varderingsmetod Max Min
Diskonterade
Rénta 0 Kreditspread 10BP - (10BP) kassafloden 0 0
Summa Andra rantebarande
vardepapper dn utlaning 0 0 0
Aktie -144 Korrelation 0,75 - (0,01) Optionsmodell 4 =3
Rénta 841 Korrelation 0,08 - (0,11) Optionsmodell -212 207
Valuta -1590 Korrelation 0,86 - (0,76) Optionsmodell 49 -46
Ovriga -166 Korrelation 0,59 - 0,05 Optionsmodell 0 0
Summa Derivat netto -1059 -159 158
Aktie 8233 Korrelation 0,75 - (0,01) Optionsmodell -3 1
Diskonterade
Kreditspread 10BP - (10BP) kassafloden 26 -26
Rénta 32 890 Korrelation 0,08 - (0,11) Optionsmodell 217 -210
Diskonterade
Kreditspread 10BP - (10BP) kassafloden 126 -126
Valuta 33 Korrelation 0,86 - (0,76) Optionsmodell -55 51
Diskonterade
Kreditspread 10BP - (10BP) kassafloden 97 -97
Ovriga 136 Korrelation 0,59 - 0,05 Optionsmodell 0 0
Diskonterade
Kreditspread 10BP - (10BP) kassafloden 2 -2
Summa Emitterade (icke
efterstdllda) virdepapper 41292 410 -409
Total resultatpaverkan? 251 -251
Andra rantebdrande vdrdepapper dn
utlaning 31 december 2016 257 0 0
Derivat netto 31 decenber 2016 -2 404 -270 258
Emitterade (icke efterstallda)
vardepapper 31 december 2016 -47 887 191 -192
Total resultatpaverkan?
31 december 2016 -79 66

1 Representerar det intervall f6r korrelationer som SEK bedmer att marknadsaktorer skulle anvdnda for att vardera dessa instrument. Samtliga strukturer aterfinns bade
iobligationen och i det derivat som sdkrar obligationen. Kanslighetsanalysen utgar fran en férskjutning av intervallet for korrelationen mellan 0,1 och -0,1. Korrela-
tionen uttrycks som ett varde mellan 1 och -1, ddr 0 anger inget samband, 1 anger maximalt positivt samband och -1 anger maximalt negativt samband. Den maximala
korrelationen i intervallet for icke observerbar indata kan saledes bli fran 1 till -1. Tabellen visar en scenarioanalys med effekten pa niva-3-instrument av maximala

positiva respektive negativa vardeforandringar.

2 Avden totala resultatpaverkan utgjorde effekten av kdnsligheten i egen kreditspread Skr 251 miljoner (12/2016: 244) vid maximalt scenario och Skr -251 miljoner

(12/2016: -244) vid minimalt scenario.
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Not 7. Derivat

Derivat fordelade pa kategorier

31 mars 2017

Tillgangar

Verkligt
vdarde

31 december 2016

Skulder
Verkligt
vdrde

Skulder
Verkligt
varde

Tillgangar
Verkligt
virde

Nominellt
vdarde

Nominellt
vdrde

Réanterelaterade kontrakt 3875 9781 251120 4309 9909 244 854
Valutarelaterade kontrakt 5251 8652 138236 7115 10302 137 656
Aktierelaterade kontrakt 578 533 19 260 581 1683 24829
Kontrakt relaterade till ravaror,

kreditrisk m m 0 179 -1007 - 178 2662
Summa derivat 9704 19 145 407 609 12 005 22072 410001

Inom ramarna fér SEK:s policy med avseende pa motparts-,
rante-, valuta- och ovriga risker anvander sig SEK av, och ar
SEK part i, olika slag av derivat, huvudsakligen rante- och
valutakursrelaterade avtal framst for att sdkra riskexponering

Not 8. S-systemet

SEK administrerar, mot ersdttning, svenska statens system
for statsstodda exportkrediter (CIRR-krediter) och system
for U-krediter (gemensamt ”S-systemet”). SEK hanterar,
enligt uppdrag i den av staten utfirdade dgaranvisningen for
bolaget, kreditgivningen i S-systemet. Se not 1(f) i 2016 ars
arsredovisning. S-systemets ersdttning till SEK i enlighet med

Rapport over totalresultatet for S-systemet

hénforlig till finansiella tillgangar och skulder. Dessa instru-
ment redovisas till verkligt varde i rapport dver finansiell
stallning baserat pa vardet per kontrakt.

dgaranvisningen redovisas som en rdnteintdkt i rapport over
totalresultatet for SEK, se raden ersdttning till SEK. SEK:s rap-
port 6ver finansiell stallning inkluderar S-systemets tillgdngar
och skulder. Orealiserade omvarderingseffekter pa derivat till-
hoérande S-systemet nettoredovisas under Gvriga tillgangar.

Jan-mar Okt-dec JEL UL Jan-dec

2017 2016 2016 2016

Ranteintdkter 332 321 293 1185
Rantekostnader -276 -273 -245 -1012
Rantenetto 56 48 48 173
Réanteskillnadsersdttning 2 9 1 121
Ersdttning till SEK: -32 -30 -28 -116
Valutakurseffekter =1 -1 4 4
Ersdttning till (=) /fran (+) staten -25 -26 -25 -182
Rorelseresultat 0 0 0 0

1 S-systemets ersattning till SEK redovisas som en ranteintdkt i rapport dver totalresultatet i SEK.

Rapport 6ver finansiell stdllning for S-systemet (inkluderade i SEK:s rapport 6ver finansiell stallning)

Skr mn 31 mars 2017 31 december 2016
Likvida medel - 55
Utlaning 53 364 50793
Derivatt 330 321
Ovriga tillgangar 3 640 3414
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 304 352
Summa tillgangar 57 638 54935
Skulder 53 456 50982
Derivat! 3814 3576
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 368 377
Eget kapital = _
Summa skulder och eget kapital 57 638 54935
Ataganden
Avtalade, ej utbetalda krediter 42719 49 080
Bindande offerter 3 804 2911
1 Omvirderingseffekter pé derivat nettoredovisas som Ovriga tillgdngar i Rapport éver finansiell stillning. Fordndringen beror pd marknadsvirdesférandringar.
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Resultat i S-systemet férdelat pa kreditslag CIRR-krediter (Commercial Interest Reference Rate)

Jan-mar Okt-dec Jan-mar Jan-dec
Skr mn 2017 2016 2016 2016
Rédntenetto 68 62 61 224
Ranteskillnadsersdttning 2 9 1 121
Ersdttning till SEK -32 -30 -28 -114
Valutakurseffekter -1 -1 4 4
Resultat i S-systemet fordelat pa CIRR-krediter 37 40 38 235

Resultat i S-systemet fordelat pa kreditslag U-krediter

Jan-mar Jan-dec
Skr mn 2016 2016
Rantenetto -12 -14 -13 -51
Ersdttning till SEK 0 0 0 -2
Valutakurseffekter = - - -
Resultat i S-systemet fordelat pa U-krediter -12 -14 -13 -53
Totalt resultat i S-systemet vilket motsvarar nettoersittningen till staten (+)
eller nettoersdttningen till SEK (-) 25 26 25 182

Not 9. Stdllda sakerheter och eventualforpliktelser

Skr mn 31 mars 2017 31 december 2016

Stdllda sdakerheter
Kontantsdkerheter enligt sdkerhetsavtal for derivatkontrakt 10833 11621

Eventualforpliktelser

Garantiférbindelser 2973 3027
Ataganden

Avtalade, ej utbetalda krediter 49 985 54783
Bindande offerter 4 439 4630
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Not 10. Kapitalsituation

Kapitaltackningsanalys

31 mars 2017 31 december 2016

Kapitalrelationer exklusive buffertkrav:

Karnprimarkapitalrelation 19,0% 22,1%
Primarkapitalrelation 19,0% 22,1%
Total kapitalrelation 21,5% 25,1%
Institutsspecifikt karnprimarkapitalkrav inklusive buffertkrav? 8,4% 8,0%
varav krav pd kdrnprimdrkapital 4,5% 4,5%
varav kapitalkonserveringsbuffert 2,5% 2,5%
varav kontracyklisk kapitalbuffert 1,4% 1,0%
varay systemriskbuffert = -
Karnprimarkapital tillgangligt att anvandas som buffert3 13,0% 16,1%
Total kapitalrelation enligt Basel I-golv4 21,5% 22,8%

1 Kapitalrelationer exklusive buffertkrav &r kvoten av respektive kapitalmdtt och totalt riskexponeringsbelopp. Minimikraven enligt CRR (se definition nedan), vilka
utan vergangsperiod dr inforda i Sverige, ar 4,5, 6,0 respektive 8,0 procent relaterat till kirnprimdr-, primdr- respektive totalt kapital. Férandringen i kapitalrelationer
jamfort med arsskiftet 2016 forklaras i huvudsak av att SEK Gvergatt till att tilldmpa intern riskklassificeringsmetod (IRK) f6r exponeringar mot stater, kommuner och
multilaterala utvecklingsbanker.

2 Uttrycks som andel av totalt riskvdgt exponeringsbelopp. Fr.o.m. 31 mars 2017 visas minimikravet pa 4,5 procent pa separat rad for att tydliggéra summeringen av
denna kapitalrelation.

3 Kédrnprimdrkapitalrelation minus lagstadgat mimimikrav pa 4,5 procent (exklusive buffertkrav) samt minus 1,5 procent, som utgor kdrnprimarkapitalposter som tas i
ansprak, da SEK saknar primdrkapital, for att méta skillnaden i minimikravet mellan primdrkapital och karnprimarkapital. Fr.o.m. 31 mars 2017 visar kapitalrelationen
enbart tillganglighet att mota buffertkrav. Vardet vid arsskiftet 2016 har omrdknats med anledning av denna dndring i berdkningsmetoden.

4 Minimikravet dr 8,0 procent.

Forytterligare information om kapitaltdckning, risker och CRR 1, se avsnittet ”Risk- och kapitalhantering” i SEK:s arsredovisning
for ar 2016.

1 Europaparlamentet och radets férordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 (CRR) om tillsynskrav for kreditinstitut och vardepappersforetag och om dndring av
forordning (EU) nr 648/2012.

Kapitalbas-, tillaggs- och avdragsposter

Skr mn 31 mars 2017 31 december 2016

Aktiekapital 3990 3990
Ej utdelade vinstmedel 12782 12236
Ackumulerat annat totalresultat och andra reserver 104 130
Resultat netto efter avdrag for forutsebara kostnader och utdelningar som verifieras av personer

som har en oberoende stdllning 137 546
Karnprimarkapital fore lagstiftningsjusteringar 17 013 16902
Ytterligare justering pga forsiktig vardering -434 A
Immateriella tillgdngar -93 -101
Reserver i verkligt vdrde relaterade till vinster eller forluster pa kassaflodessdkringar =73 -96
Vinster eller forluster pa skulder som varderas till verkligt virde och som beror pa andringar av egen

kreditstatus 353 281
Sammanlagda lagstiftningsjusteringar av karnprimarkapital -247 -360
Summa karnprimarkapital 16 766 16 542
Primadrkapitaltillskott = -
Summa primdrkapital 16 766 16 542
Forlagslan inrdknade i supplementdrkapital 2233 2267
Kreditriskjusteringar? 7 12
Summa supplementarkapital 2 240 2279
Total kapitalbas 19 006 18 821
Total kapitalbas enligt Basel I-golv 18 999 18 809

1 Det belopp for forvantade forluster som beraknas enligt IRK-metoden utgor ett bruttoavdrag fran kapitalbasen. Bruttoavdraget minskas med de redovisningsmaéssiga
nedskrivningar som relaterar till exponeringar som bidrar till den férvintade forlusten. Overskjutande belopp av sddana redovisningsméssiga nedskrivningar okar
kapitalbasen. Denna 6kning dr begransad till 0,6 procent av SEK:s riskexponeringsbelopp for féretags- och institutsexponeringar enligt IRK-metoden. Per den 31 mars

2017 hade begransningsregeln ingen paverkan (12/2016: ingen paverkan).

Deldrsrapport januari—mars 2017 Sida 24 av 33



Minimikapitalkrav exklusive buffertar

31 mars 2017

Riskexpone-
ringsbelopp

Kreditrisk enligt schablonmetoden

31 december 2016
Minimi-
kapitalkrav

Minimi-
kapitalkrav

Riskexpone-

EAD! ringsbelopp

Stater - - - 145531 963 77
Kommuner - - - 19 904 - -
Multilaterala utvecklingsbanker - - - 1900 - -
Foretag 1575 1575 126 1450 1450 116
Summa kreditrisk schablonmetoden 1575 1575 126 168 785 2413 193
Kreditrisk enligt IRK-metoden

Stater 169 268 9758 781 - - -
Finansiella institut2 49 823 15585 1247 44947 14089 1127
Foretags 101 374 54157 4333 95519 51104 4088
Motpartslgsa tillgangar 119 119 9 123 123 10
Summa kreditrisk IRK-metoden 320 584 79 619 6370 140 589 65316 5225
Kreditvardighetsjusteringsrisk e.t. 2328 186 e.t. 2526 202
Valutakursrisk e.t. 1052 84 e.t. 999 81
Ravarurisk e.t. 12 1 e.t. 14 1
Operativ risk e.t. 3 669 293 e.t. 3669 293
Summa 322159 88 255 7 060 309 374 74937 5995
Justering enligt Basel I-golv e.t 311 25 e.t. 7572 606
Summa inkl. Basel I-golv 322159 88 566 7 085 e.t. 82509 6601

1 Exposure at default (EAD) visar storleken pa den utestdende exponeringen vid fallissemang.
2 Varav motpartrisk i derivatkontrakt: EAD Skr 4 717 miljoner (12/2016: 4 515), riskexponeringsbelopp Skr 1 767 miljoner (12/2016: 1 784) och kapitalkrav Skr 141 miljoner

(12/2016: 143).

3 Varav relaterat till specialutlaning: EAD Skr 2 795 miljoner (12/2016: 2 853), riskexponeringsbelopp Skr 1 907 miljoner (12/2016: 1 942) och kapitalkrav Skr 153 miljoner

(12/2016: 155).

Kreditrisker

For riskklassificering och kvantifiering av kreditrisk tillampar
SEK en intern riskklassificeringsmetod (IRK). I den grund-
laggande IRK-metoden faststdller bolaget sannolikheten
for att dess motparter ska fallera inom ett ar (PD, Probability
of Default), medan ovriga parametrar som paverkar riskbe-
rakningen bestams i enlighet med CRR. Finansinspektionen
har godkant SEK:s IRK-metod. Vissa exponeringar ar undan-
tagna fran tilldmpning av IRK-metoden, efter medgivande av
Finansinspektionen, och da tillimpas i stillet schablonmeto-
den for att berdkna kapitalkravet. Fr.o.m. 31 mars 2017 har SEK
av Finansinspektionen godkdannande att tillimpa IRK-meto-
den dven for exponeringar mot stater, kommuner och mul-
tilaterala utvecklingsbanker. Minimikapitalkraven for dessa
exponeringar dkade vid 6vergangen till IRK-metoden, vilket
till stor del forklarar varfor SEK:s totala minimikapitalkrav f6r
kreditrisker 6kade med 19,9 procent mellan 31 december 2016
och 31 mars 2017. Exponeringsbelopp for motpartsrisk i deri-
vatkontrakt berdknas i enlighet med marknadsvdrderingsmeto-
den.

Kreditvardighetsjusteringsrisk

Ett kapitalkrav for kreditvardighetsjusteringsrisk ska berdk-
nas for samtliga OTC-derivatkontrakt, forutom for kreditde-
rivat som anvands som kreditriskskydd och transaktioner med
en kvalificerad central motpart. SEK anvdnder schablonmeto-
den for att berdkna detta kapitalkrav.
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Valutakursrisk

Valutakursrisk berdknas i enlighet med standardmetoden, ddr
scenariometoden anvands for berdkning av gamma- och vola-
tilitetsrisker.

Ravarurisk

Kapitalkrav for ravarurisk berdknas enligt standardmetodens
férenklade metod, dér scenariometoden anvdnds for berdkning av
gamma- och volatilitetsrisker.

Operativa risker

Kapitalkrav f6r operativ risk berdknas enligt schablonmetoden,
dar bolagets verksamhet delas in i affirsomraden definierade
enligt CRR. Kapitalkravet fér respektive omrade berdknas
genom att en faktor, beroende pa affairsomrade, multipliceras
med en intdktsindikator. De faktorer som dr tillampliga for
SEK dr 15 procent och 18 procent. Intaktsindikatorerna utgors
av genomsnitten av de tre senaste rdkenskapsarens rorelse-
intdkter per affarsomrade.

Overgangsregler

CRR stipulerar att de sedan tidigare gdllande Gvergangsreg-
lerna, det vill sdga Basel I-golvet, ska fortsdtta att gdlla till och
med ar 2017. Enligt 6vergangsreglerna ska kapitalkravet paral-
lellt berdknas enligt Basel I-reglerna. I den man kapitalkravet
enligt Basel I, reducerat till 80 procent, 6verstiger det enligt
CRR berdknade kapitalkravet, ska det salunda enligt Basel
I-reglerna beraknade kravet utgora ett minimikapitalkrav.
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Kapitalbuffertar

SEK ska moéta krav pa kapitalbuffertar med kdrnprimarkapital.
Kapitalkonserveringsbuffert ingar med 2,5 procent. Det kon-
tracykliska buffertvardet for berérda exponeringar inom Sve-
rige hojdes per 19 mars 2017 fran 1,5 procent till 2,0 procent.
Per 31 mars 2017 utgor andelen kapitalkrav for berérda kredi-

Bruttosoliditet

Skr mn 31 mars 2017 31 december 2016

Exponeringsmatt for
bruttosoliditetsgrad

Exponeringar inom

triskexponeringar hanférligt till Sverige 68 procent (12/2016:  Palansrdkningen UL 278 324
69 procent) av totalt berdrt kapitalkrav oavsett hemvist, en ~ Exponeringar utanfor

andel som ocksa ir den vikt som appliceras pé det svenskabuf- ~_balansrdkningen B2 35626
fertvdrdet i berdkningen av SEK:s kontracykliska kapitalbuf- Totalt exponeringsmatt 313 106 313950
fert. Buffertvarden beslutade inom andra lander kan paverka Bruttosoliditetsgrad 5,4% 5,3%

SEK, men eftersom huvuddelen av SEK:s kapitalkrav for
berérda kreditexponeringar dr hanforligt till Sverige dr ocksa
den potentiella paverkan begrdnsad. Per 31 mars 2017 bidrog
buffertvirden i andra lander till SEK:s kontracykliska kapital-
buffert med 0,01 procentenheter (12/2016: 0,01). SEK &r inte
klassificerat som ett systemviktigt institut. Det krav pa buf-
fert for systemviktiga institut som tradde i kraft 1 januari 2016
galler darfor inte for SEK.

Not 11. Exponeringar

Bruttosoliditetsgraden definieras i CRR som kvoten mellan
primérkapitalet och ett exponeringsmatt. Det finns inget
minimikrav for ndrvarande.

Internt bedomt kapitalbehov exkl. buffert

Skr mn 31 mars 2017 | 31 december 2016

Kreditrisk 7287 7 481
Operativ risk 182 182
Marknadsrisk 1259 1597
Ovriga risker 242 258
Stressbuffert 2 005 1668
Summa 10 975 11186

SEK genomfor regelbundet en intern kapitalutvardering, dar
bolaget bedémer hur mycket kapital som behdvs for att tacka
bolagets risker. Resultatet av SEK:s bedomning av kapitalbe-
hovet presenteras ovan. Mer information kring den interna
kapitalutvdarderingsprocessen och dess metoder finns i Risk-
avsnittet i SEK:s arsredovisning for 2016.

Nettoexponeringar redovisas efter beaktande av effekter av garantier och kreditderivat. Beloppen dr i enlighet med kapitalkravs-
berdkningen, dock utan tillimpning av kreditkonverteringsfaktorer.

Totala nettoexponeringar

Rantebdrande vardepapper
och utlaning

Avtalad ej utbetald utldning,

derivat, m.m.

Skr mdr 31 mars 2017 31 december 2016 31 mars 2017 31 december 2016 31 mars 2017 31 december 2016
Motpartskategori Belopp %  Belopp %  Belopp %  Belopp Belopp Belopp %
Stater 117,0 42,4 1173 42,9 50,6 81,4 56,4 84,1 167,6 49,6 173,7 51,0
Kommuner 13,5 4,9 19,9 7,3 - - - 13,5 4,0 19,9 5,8
Multilaterala
utvecklingsbanker 0,8 0,3 1,9 0,7 = - - 0,8 0,2 1,9 0,6
Finansiella institut 44,6 16,2 39,8 14,5 5,4 8,7 5,4 8,0 50,0 14,8 452 13,2
Foretag 100,0 36,2 94,7 34,6 6,1 9,9 5,3 7,9 106,1 31,4 100,0 29,4
Total 275,9  100,0 273,6  100,0 62,1 100,0 67,1 100,0 338,0 100,0 340,7  100,0
Deldrsrapport januari—mars 2017 Sida 26 av 33



Nettoexponeringars geografiska fordelning per exponeringsklass, per 31 mars 2017

EIERE Vast-

ostern/ Asien europa Central-

Afrika/ utover Nord- Latin- utéver och Ost-
Skr mdr Turkiet Japan Japan  amerika Oceanien amerika Sverige Sverige europa Totalt
Stater = 2,7 2,8 3,6 = 0,9 138,4 16,0 3,2 167,6
Kommuner - - - - - - 13,0 0,5 - 13,5
Multilaterala utvecklingsbanker - - - - - - = 0,8 = 0,8
Finansiella institut = 1,1 3,2 9,5 0,5 1,2 9,3 24,9 0,3 50,0
Foretag 3,0 1,7 0,8 5,4 = 3,2 73,3 18,5 0,2 106,1
Summa 3,0 5,5 6,8 18,5 0,5 5,3 234,0 60,7 3,7 338,0

Nettoexponeringars geografiska fordelning per exponeringsklass, per 31 december 2016

Mellan- Vast-
ostern/ Asien europa Central-
Afrika/ utover Nord- Latin- utéver och Ost-

Skr mdr Turkiet JEDED Japan  amerika Oceanien  amerika NEE Sverige europa Totalt
Stater - 3,6 2,8 3,8 - 0,9 140,7 18,6 3,3 173,7
Kommuner - - - - - - 18,0 1,9 - 19,9
Multilaterala utvecklingsbanker - - - - - - - 1,9 - 1,9
Finansiella institut - 1,1 1,4 9,2 0,6 1,3 7,2 24,1 0,3 45,2
Foretag 3,9 1,8 1,4 2,4 - 3,2 68,7 18,4 0,2 100,0
Summa 3,9 6,5 5,6 15,4 0,6 5,4 234,6 64,9 3,8 340,7
Nettoexponeringar Europa, exklusive Sverige Not 12. Transaktioner med

Skr mdr 31 mars 2017 31 december 2016 narstaende

Frankrike 13,2 14,0

Storbritannien 8,9 8,5 Transaktioner med nédrstaende framgar av Not 28 i SEK:s ars-
Finland 72 7,8 redovisning for 2016. Inga vasentliga féoréindri.r}gar“har skett i
Danmark 6,7 8,4 relationer 'el.ler'tfansaktic')ne.r med r'l'éirstaende jdmfort med det

som beskrivits i arsredovisningen for 2016.

Tyskland 6,0 6,9

Norge 5,7 5,9 .o

Nedurlinderna is s Not 13. Hindelser efter

Polen 3,2 33 rapportperioden

Luxemburg 3,2 4.8

Spanien 2,5 2,1 Inga handelser har intrdffat efter rapportperiodens slut som
Schweiz 1,5 16 har en vdsentlig paverkan pd informationen i rapporten.
Belgien 0,6 0,6

Irland 0,4 0,4

Island 0,3 0,3

Lettland 0,2 0,3

Ungern 0,1 0,1

Ryssland 0,1 0,1

Estland 0,1 0,1

Portugal 0,1 0,1

Osterrike 0,0 0,6

Italien 0,0 0,0

Total 64,5 68,7
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

Jan-mar Okt-dec Jan-mar Jan-dec
Skr mn 2017 2016 2016 2016
Ranteintdkter 886 887 727 3188
Rantekostnader -456 -430 -298 -1441
Rantenetto 430 457 429 1747
Utdelning fran dotterbolag 0 0 0 2
Avgifts- och provisionsnetto -6 -11 -5 -29
Nettoresultat av finansiella transaktioner 6 -60 36 -110
Summa rorelseintdakter 430 386 460 1610
Personalkostnader -80 -86 -84 -313
Ovriga administrationskostnader -60 -61 =57 -236
Av- och nedskrivningar av icke finansiella tillgdngar -11 -12 -12 -46
Summa rorelsekostnader -151 -159 -153 -595
Rorelseresultat fore kreditforluster 279 227 307 1015
Kreditforluster, netto -25 -15 1 -16
Rorelseresultat 254 212 308 999
Fordandringar av obeskattade reserver 0 712 0 712
Skattekostnader -60 -203 -65 -377
Nettoresultat 194 721 243 1334
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

Skr mn 31 mars 2017 31 december 2016
Tillgangar
Likvida medel 11 616 7031
Statsskuldférbindelser/Statsobligationer 3286 3687
Andra rintebdrande vardepapper an utlaning 43525 49901
Utldning dokumenterad som rantebdrande vardepapper 44907 46222
Utlaning till kreditinstitut 25330 26190
Utlaning till allmadnheten 153 676 147 909
Derivat 9 704 12 005
Aktier i koncernforetag 17 17
Materiella och immateriella tillgangar 119 123
Ovriga tillgdngar 4687 4167
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 1965 2184
Summa tillgangar 298 832 299 436
Skulder och eget kapital
Skulder till kreditinstitut 2564 3756
Upplaning fran allmdnheten 0 0
Emitterade (icke efterstdllda) vairdepapper 254374 249192
Derivat 19 145 22072
Ovriga skulder 813 2374
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 2036 2036
Uppskjuten skatteskuld 0 0
Avsattningar 18 16
Efterstallda skulder 2228 2266
Summa skulder 281178 281712
Obeskattade reserver 2565 2565
Bundet eget kapital
Aktiekapital 3990 3990
Reservfond 198 198
Fond for utvecklingsutgifter 31 29
Fritt eget kapital
Fond for verkligt varde 101 131
Balanserad vinst 10575 9477
Arets resultat 194 1334
Summa eget kapital 15 089 15159
Summa skulder och eget kapital 298 832 299 436
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Styrelsen och verkstéllande direktoren forsdkrar att delarsrapporten ger en rattvisande 6versikt av
moderbolagets och koncernens verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker
och osdkerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 25 april 2017

AB SVENSK EXPORTKREDIT
Lars Linder-Aronson Cecilia Ardstrom Reinhold Geijer
Styrelsens ordférande Styrelseledamot Styrelseledamot
Hans Larsson Susanne Lithander Lotta Mellstrom
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Ulla Nilsson Teppo Tauriainen
Styrelseledamot Styrelseledamot

Catrin Fransson
Verkstdllande direktor

SEK har faststéllt féljande prelimindra datum f6r publicering av finansiell information och dértill relaterade fragor:

17 juli 2017 Finansiell rapport for perioden 1januari - 30 juni 2017
24 oktober 2017 Finansiell rapport for perioden 1 januari - 30 september 2017
1februari2018  Finansiell rapport for perioden 1 januari - 31 december 2017

Rapporten innehaller sadan information som SEK ska offentliggéra enligt lagen om vardepappersmarknaden och/eller lagen om
handel med finansiella instrument. Informationen lamnades for offentliggérande den 25 april 2017, k1 15:00.
Ytterligare information om SEK finns att tillgd pa www.sek.se, sasom investerarpresentation, hallbarhetsredovisning och

arsredovisning for 2016.
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REVISORS GRANSKNINGSRAPPORT

Till styrelsen i AB Svensk Exportkredit Organisationsnummer 556084-0315

Revisors rapport 6ver oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation i sammandrag (delarsrapport)
upprattad i enlighet med IAS 34 och lag om arsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag

Inledning

Vi har utfort en oversiktlig granskning av den finansiella del-
arsinformationen i sammandrag (delarsrapport) fér AB Svensk
Exportkredit (publ) per 31 mars 2017 och den tremanaderspe-
riod som slutade per detta datum. Det ar styrelsen och verk-
stdllande direktéren som har ansvaret for att upprdtta och
presentera denna finansiella delarsinformation i enlighet med
IAS 34 och lag om arsredovisning i kreditinstitut och vardepap-
persbolag. Vart ansvar dr att uttala en slutsats om denna del-
arsrapport grundad pa var éversiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens

inriktning och omfattning

Vi har utfort var 6versiktliga granskning i enlighet med Inter-
national Standard on Review Engagements ISRE 2410 Over-
siktlig granskning av finansiell delarsinformation utférd av
foretagets valda revisor. En 6versiktlig granskning bestar av att
gora forfragningar, i férsta hand till personer som ar ansvariga
for finansiella fragor och redovisningsfragor, att utféra analy-

tisk granskning och att vidta andra oversiktliga gransknings-
atgdrder. En 6versiktlig granskning har en annan inriktning
och en betydligt mindre omfattning jaimf6ért med den inrikt-
ning och omfattning som en revision enligt ISA och god revi-
sionssed i 6vrigt har. De granskningsatgdrder som vidtas vid en
oversiktlig granskning gor det inte mojligt f6r oss att skaffa oss
en sadan sdkerhet att vi blir medveten om alla viktiga omstdn-
digheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revi-
sion utférts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en Gversiktlig
granskning har darfor inte den sdakerhet som en uttalad slut-
sats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit
fram nagra omstandigheter som ger oss anledning att anse att
delarsrapporten inte, i allt vdsentligt, dr upprdttad for kon-
cernens del i enlighet med IAS 34 och lag om arsredovisning i
kreditinstitut och vardepappersbolag samt fér moderbolagets
del i enlighet med lag om arsredovisning i kreditinstitut och
vardepappersbolag.

Stockholm den 25 april 2017

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Peter Nyllinge
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Anneli Grangvist
Auktoriserad revisor
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Definitioner

Alternativa nyckeltal (se *)

Alternativa nyckeltal (Alternative Performance Measures, APM-matt)
dar nyckeltal som inte definieras i tillampligt redovisningsregelverk
(IFRS) eller i det fjarde kapitalkravsdirektivet (CRD IV) eller i EU:s
kapitalkravsférordning nr 575/2013 (CRR). SEK har valt att visa

dessa da de &r praxis i branschen eller i enlighet med SEK:s uppdrag
fran svenska staten. Nyckeltalen anvands internt till att f6lja upp

och styra verksamheten. Dessa matt dr inte direkt jamf6érbara med
liknande nyckeltal som presenteras av andra foretag. For ytterligare
information kring APM, se www.sek.se.

*Avkastning pa eget kapital efter skatt

Nettoresultat, uttryckt i procent per annum av innevarande ars
genomsnittliga (berdknat pa rapportperiodens ingdende och utgaende
balans) egna kapital.

Bruttosoliditetsgrad
Primdrkapitalet uttryckt i procent av ett exponeringsmatt berdknat i
enlighet med CRR (se not 10).

*CIRR-krediter som andel av nyutlaning
Systemet for statsstodda exportkrediter.

*Genomsnittliga rantebdrande skulder

I posten ingar utestaende icke efterstdlld upplaning och efterstédllda
skulder (forlagsldn). Berdknat pa rapportperiodens ingaende och
utgdende balans.

*Genomsnittliga rantebirande tillgdngar

I posten ingar likvida medel, statsskuldsférbindelser/statsobligationer,
andra rantebarande vardepapper dn utlaning, utlaning dokumenterad
som rantebarande virdepapper, utlaning till kreditinstitut och utlaning
till allmdnheten. Berdknat pa rapportperiodens ingdende och utgaende
balans.

Karnprimarkapitalrelation
Kapitalrelationen ar kvoten av kdarnprimarkapital och totalt
riskexponeringsbelopp.

Likviditetstidckningsgrad (LCR)

Likviditetstackningsgraden - likviditetsmatt som visar

storleken pa SEK:s hoglikvida tillgangar i relation till bolagets
nettokassautfléde inom 30 kalenderdagar. LCR pa 100 procent innebdr
att bolagets likviditetsreserv dr tillrackligt stor for att bolaget ska
kunna hantera ett stressat likviditetsutflode i 30 dagar. EU-reglerna
tar, till skillnad fran FI-reglerna, bland annat hdnsyn till utfléden som
motsvarar de behov av att stdlla sikerheter avseende derivat som skulle
uppsta till f61jd av effekterna av ett negativt marknadsscenario.

Medelstora féretag
Foretag med en arsomsdttning mellan Skr 500 miljoner och Skr 5
mljarder.

*Ny langfristig upplaning

Nyupplaning med 16ptider ldngre dn ett ar. Matetalet dr baserat pa
affdrsdag. I Rapport dver kassafloden i koncernen visas beloppet
baserat pa likviddag. Dessa belopp kan skilja sig nagot at da tidpunkten
for affarsdag och likviddag kan intrdffa i olika rapportperioder.

*Nyutlaning

Nyutlaning avser alla nya accepterade krediter, oavsett 16ptid. All
nyutldning dr inte rapporterad i Rapport 6ver finansiell stallning och
Rapport 6ver kassafloden i koncernen utan viss del dr avtalade, ej
utbetalda krediter (se not 9). De rapporterade beloppen for avtalade,
ej utbetalda krediter kan komma att fordndras nar de rapporteras
iRapport Gver finansiell stdllning, t ex pa grund av fordndrade
valutakurser.

Primérkapitalrelation
Kapitalrelationen dr kvoten av primdrkapital och totalt
riskexponeringsbelopp.

Resultat per aktie fére och efter utspadning (Skr)
Nettoresultat dividerat med genomsnittligt antal aktier som uppgar till
3990 000 for samtliga perioder.

Stora foretag
Foretag med en arsomsattning 6ver Skr 5 miljarder.

Svenska exportdrer
SEK:s kunder som direkt eller indirekt framjar svensk export.

Total kapitalrelation
Kapitalrelationen dr kvoten av total kapitalbas och totalt
riskexponeringsbelopp.

*Utestaende icke efterstilld upplaning
Summan av skulder till kreditinstitut, upplaning frdn allmdnheten och
emitterade (icke efterstdllda) virdepapper.

*Utestaende samt avtalade, ej utbetalda krediter

Med utlaning avses krediter som ldmnats i form av rdntebdrande
vardepapper likvdl som krediter som lamnats mot traditionell
dokumentation. Dessa belopp utgér SEK:s verkliga utldning. Enligt
SEK:s uppfattning utgdr dessa belopp anviandbara matetal pa SEK:s
utlaningsvolymer. Kommentarer avseende utldningsvolymer i denna
rapport avser darfor belopp som baserats pa denna definition (se
Rapport 6ver finansiell stdllning och not 9).

Aterkép och inlésen av egen skuld

Matetalet dr baserat pa affarsdag. I Rapport 6ver kassafloden i
koncernen visas beloppet baserat pé likviddag. Dessa belopp kan skilja
sig nagot at da tidpunkten for affarsdag och likviddag kan intraffa i
olika rapportperioder.

ett publikt bolag 1dgga beteckningen ”(publ.)” till sin firma.

Om inte annat anges, uttrycks alla belopp i denna rapport i miljoner (”mn”) svenska kronor (”Skr”), férkortat ”Skr mn”
och avser forhallanden i koncernen bestaende av moderbolaget och dess dotterbolag. AB Svensk Exportkredit (SEK), orga-
nisationsnummer 556084-0315, med sdte i Stockholm. SEK dr ett publikt bolag i aktiebolagslagens mening. I vissa fall maste
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Uppdrag

Vision

Vara kunder

Vara samarbeten

Medarbetare

Varderingar

SEK:s historia

vart uppdrag dr att pa kommersiella och hallbara grunder
sakerstilla tillgang till finansiella 16sningar for svensk export-
naring. | uppdraget ingar att administrera det statsstodda CIRR-
systemet.

SEK:s vision dr att starka svensk exportnarings konkurrenskraft
och dirmed bidra till att skapa sysselsdttning och hallbar tillvaxt i
Sverige.

SEK:s erbjudande riktar sig till svenska exportorer och deras
kunder. Vara kunder finns idag framfér allt bland de 100 stérsta
svenska exportforetagen som har en omsattning 6ver Skr 4
miljarder. Sedan 2015 har vi ocksa utvecklat vart erbjudande for
att na medelstora exportféretag med en omsattning éver Skr 500
miljoner.

Vi har ett nara samarbete med andra exportframjare i Sverige,
bland annat EKN, Business Sweden, Almi och Swedfund. Vi
samarbetar dven med manga svenska och internationella banker.

SEK har ca 260 medarbetare med huvudkontor i Stockholm. SEK
har dven ett representationskontor i Goteborg.

SEK styrs av vara varderingar Losningsorientering, Samarbete samt
Professionalism.

| 55 ar har vi pa SEK hjélpt svensk exportindustri med
finansieringslosningar. Svenska staten och de stérsta bankerna
bildade SEK 1962. Sedan 2003 ar staten ensam agare.
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