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Kommunernas upplaning och
skuldsattning

Andreas Johnson'

Svenska kommuners skuldsattning har 6kat betydligt efter finanskrisen,
drivet av ett omfattande investeringsbehov. Den 6kande upplaningen
innebar att marknaden fér kommunal upplaning véxt avsevart.
Kommuninvest ar idag den storsta aktoren och star for cirka 60 procent
av total utlaning. Upplaningsbehovet vantas vara omfattande dven
framover da stora investeringar behdver finansieras.

Syftet med denna Riksgaldskommentar ar att ge en dversikt 6ver
kommunernas skuldsattning och marknaden fér kommunal upplaning.
Analysen &r relevant for Riksgaldens verksamhet da det &r en stor
marknad och det finns behov att férsta hur marknaden fungerar och
vilka risker relaterade till finansiell stabilitet som kan finnas.
Sammantaget liknar marknaden for kommunal upplaning
statsobligationsmarknaden. Riskerna kopplade till marknaden for
kommunal upplaning ar dock nagot hogre jamfort med
statsobligationsmarknaden.

' Forfattaren vill tacka Daniel Nilsson och Daniel Wayland for vardefulla diskussioner och
synpunkter.

1(13)

Nr 2 2026
1 juni



RIKSGALDEN | RIKSGALDSKOMMENTAR — 2 2026

Inledning

Den svenska kommunsektorns skuldsattning har okat betydligt efter finanskrisen
2008. Begreppet "lkommunsektorn” innefattar badde kommuner och regioner.?
Jamfort med manga andra lander har Sverige en hogre lokal skuldséttning. Det kan
forklaras av att en stor andel av den offentliga konsumtionen sker lokalt samt att
kommuners och regioners beskattningsratt moéjliggor en hogre skuldsattning.
Utvecklingen i kommunsektorn har till stor del drivits av ett omfattande
investeringsbehov. Kommunernas 6kade upplaning och skuldséattning har gjort att
kommunsektorns laneskuld vaxt betydligt och vid slutet av 2024 var den 959
miljarder kronor3. | absoluta tal har skulden mer &n férdubblats i storlek sedan
2010. Aven som andel av BNP har skulds&ttningen 6kat betydligt. Kommunernas
behov av investeringar vantas dven framdéver vara omfattande eftersom det finns
behov av renovering av infrastruktur, klimatatgarder samt satsningar inom civilt
forsvar och samhallsskydd. Den storsta marknadsaktoren ar
kreditmarknadsbolaget Kommuninvest AB som star fér ndra 60 procent av den
totala utlaningen till kommunsektorn. Det finns dock fler finansieringskallor.
Exempelvis utfardar vissa kommuner egna skuldinstrument.

Diagram 1 Kommunal skuldsattning
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Syftet med Riksgaldskommentaren &r att ge en Oversikt Gver svenska kommuners
upplaning samt marknaden fér kommunal upplaning. Analysen &r relevant for
Riksgaldens verksamhet da det finns ett behov av att forsta hur marknaden
fungerar och att identifiera potentiella risker mot den finansiella stabiliteten.

2 Kommuninvest (2025).

8 Kommuninvest (2025). Senast tillgangliga siffra.
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Bade kommuner och regioner har egen beskattningsrétt gentemot invanarna samt
verksamheter som huvudsakligen finansieras med skatteintakter. |
kommunsektorn ingar dven kommunala och regionala bolag. Merparten av
sektorns upplaning star dock kommunerna for. Vid slutet av 2024 motsvarade
regionernas andel av sektorns totala laneskuld mindre an 10 procent.
Kommentaren fokuserar darfor pa kommunernas forutsattningar. Analysen har
avgransats till att fokusera pa kopplingen mellan kommunernas skuldsattning och
risker mot finansiell stabilitet. Kommentaren tar darmed inte upp den bredare
fragestallningen kring kommunsektorns skulds&ttning och den totala offentliga
skuldsattningen.

Kommunernas investeringar och
upplaning

Kommunal upplaning drivs av investeringsbehovet

En kommuns upplaningsbehov bestams till storsta delen av investeringsbehovet.
Investeringar kan sjalvfinansieras* med eget kapital. For st6rre investeringar i form
av exempelvis nya skolor och bostader kravs dock ofta nagon form av extern
finansiering. For framfoér allt mindre kommuner ar extern finansiering ofta
avgorande for att mer omfattande investeringar ska kunna genomféras. De
senaste aren har dessutom svaga resultat i kommunsektorn forsamrat majligheten
att finansiera investeringar med egna medel i stéllet for 1an.®

Under 2010-talet ledde en snabb befolkningsokning till behov av nya skolor,
sjukhus och bostader vilket i sin tur resulterade i 6kande investeringar. Trots att
befolkningsokningen nu bromsat in stdr manga svenska kommuner dven
fortsattningsvis infér omfattande investeringar men drivet av andra faktorer. En
okande andel aldre i befolkningen kommer att krdva anpassningar av kommunal
verksamhet. Manga kommuner star infor betydande renoveringsbehov av
existerande infrastruktur, sa kallade erséattningsinvesteringar. Inom framfor allt
vatten och avlopp (VA) finns omfattande behov dd manga av dessa system nu
borjar narma sig slutet av sin tekniska livslangd. Det finns ocksa stora behov av
investeringar for att motverka effekter av klimatférandringen sdsom
oversvamningar och varmebdljor. Sveriges forsamrade sékerhetspolitiska lage
innebar att kommuner dven behdver genomfora investeringar forknippade med ett
utokat civilt forsvar och samhallsskydd®.

Med forvantningar om ett betydande finansieringsbehov aven framéver kan man
utga fran att upplaningsbehovet kommer att fortsatta 6ka och ddrmed &ven

4 Sjalvfinansiering innebdr att investeringarna finansieras genom kassaflodet fran den
Iopande verksamheten.

5 SKR (2025).

6 Det rader stor osékerhet kring ansvarsférdelningen mellan stat och kommun for
utékningen av civilférsvaret och i vilken utstrackning kommunala atgéarder kommer att
kunna finansieras med statliga medel.
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marknaden for kommunal upplaning. Prognoser pekar dock pa att
laneskuldtillvaxten for kommunsektorn 2026 till 2028 kommer att ddmpas jamfort
med tidigare perioder.” Férvantningar om ett forbattrat skatteunderlag innebéar att
kommunerna kan anvédnda en dkad andel av sina egna medel till investeringar.®

Kommunernas grundférutsattningar for upplaning

Det finns inga nationella riktlinjer kring en kommuns skuldsattning och inget
siffersatt tak for hur hégt beldanad en kommun kan tillatas vara. Enligt
kommunallagen® ska kommuner och regioner verka enligt begreppet "god
ekonomisk hushallning”. Det finns ingen allmant vedertagen definition av
begreppet men det tolkas oftast som att det ska finnas goda férutsattningar att i
ett mer langsiktigt perspektiv klara ekonomin och uppratthalla verksamheten. En
mer specifik tolkning ar att en kommun eller regions soliditet inte ska urholkas 6ver
tid.’® Svenska kommuner och regioner utgér sedan ar 2000 fran det sa kallade
balanskravet. Detta innebar att det varje ar ska upprattas en budget dér intakterna
Overstiger kostnaderna. Ett negativt resultat ska regleras under de narmaste tre
aren.”

Aven om det inte finns nagot tak fér hur hdgt belénad en kommun kan tillatas vara
innebar balanskravet i kombination med kravet pa god ekonomisk hushallning
dnda i praktiken atminstone en indirekt begransning av kommunernas mojligheter
till upplaning. Varje enskild kommun behover pa egen hand avgora vad som &r en
lamplig skuldséttning utifran sina specifika forutsattningar.

Kommuner och regioner vill ha en |ag kostnad for sin upplaning men detta maste
samtidigt vdgas mot de risker upplaningen medfér. De flesta svenska kommuner
har en finanspolicy som véagledning.'? En finanspolicy innehaller ramar och riktlinjer
for hur finansieringsverksamheten inklusive upplaning ska organiseras samt
beskriver finansiella risker.'® Riktlinjerna innefattar samtliga enheter i kommunen.
En finanspolicy satter inget tak for omfattningen pa upplaningen men innehaller
ramar och riktlinjer for att underlatta riskhanteringen och begrénsa de finansiella
riskerna. Exempelvis kan en finanspolicy begransa den andel av lanestocken som
tillats forfalla inom en 12-manaders period.™

7 Kommuninvest prognosticerar en laneskuldtillvaxt mellan 3,5 och 4 procent under
perioden. Se Kommuninvest (2025) s. 27.

8 Kommuninvest (2025) s. 26.

9 SFS 2017:725. Kommunallag.

10 Kommuninvest (2025).

111 kap. 12 § kommunallagen (2017:725).

2 Kommuninvest (2022) beskriver finanspolicyer och kommunal skuldférvaltning.

13 F6r exempel pa finanspolicyer se Helsingborgs stad (2023) och Orebro kommun (2022).

4 Som exempel begrénsar finanspolicyn for Helsingborgs stad den andel av lanestocken
som far forfalla inom 12 manader till 50 procent.
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Marknaden for kommunal upplaning

Efter finanskrisen 2008 har marknaden for kommunal upplaning foréndrats. Storre
ekonomisk osakerhet och hogre rantor har andrat forutsattningarna for
upplaningen vilket resulterat i betydande férandringar i kommunernas val av
finansieringslosningar for sina investeringar.

Finansieringskallor

For kommuner som inte kan finansiera en investering genom kassaflédet fran den
egna verksamheten eller statliga bidrag finns ett antal alternativa
finansieringskallor. Kallorna anges nedan med andelen av kommunsektorns totala
upplaning inom parentes:'®

Kommuninvest (57 procent)

Den storsta enskilda langivaren till kommunsektorn ar Kommuninvest.
Kommuninvest grundades 1986 genom ett samarbete mellan tio kommuner i
Orebro 1an samt landstinget. Syftet var att effektivisera uppléaningen genom att
bilda ett gemensamt bolag som skétte upplaningen och lanade vidare till
kommunerna. Efterhand ansl6t sig allt fler svenska kommuner vilket ledde fram till
att 4gandeformen andrades. Ar 1992 bildades Kommuninvests ekonomiska
forening och bolaget andrade namn till Kommuninvest i Sverige AB. Kommuninvest
har darmed tva delar, aktiebolaget Kommuninvest i Sverige AB samt
Kommuninvest Ekonomisk forening som &dger aktiebolaget.

Kommuninvest i Sverige AB ar ett kreditmarknadsbolag helagt av Kommuninvest
ekonomisk forening. | dagsldaget ar 282 kommuner och 15 regioner medlemmar i
Kommuninvest. Medlemmarna erbjuds finansférvaltning med fokus pa utlaning
och radgivning. Samtliga Kommuninvests medlemmar har vid intrdde undertecknat
ett borgensatagande. Borgensforbindelsen ar en sa kallad proprieborgen med
solidariskt ansvar. Férbindelsen innebar att en fordringsagare kan krava betalning
av Kommuninvest eller av en eller flera medlemmar pa hela beloppet. Detta &r en
central del av Kommuninvests konstruktion och innebér att en ny medlem blir
ansvarig for samtliga Kommuninvests forpliktelser. Vid medlemskap erlagger
respektive kommun ett sa kallat insatskapital. Storleken pa insatsen baseras pa
kommunens befolkningsstorlek.

Kommunernas marknadsprogram (29 procent)

Ett antal kommuner utfardar egna skuldinstrument genom sa kallade
marknadsprogram. Dessa kommuner ar darmed sjalva marknadsaktorer.
Verksamheten organiseras vanligtvis genom att kommunen uppréttar en egen
internbank med ansvar for upplaningen och &vrig finansieringsverksamhet. De
skuldinstrument som emitteras utgérs av kommunobligationer for langsiktig

15 De siffror som redovisas i avsnittet ar hdmtade fran Kommuninvest (2025).
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upplaning och kommuncertifikat med 16ptid upp till ett ar for kortsiktig upplaning.
Kommuncertifikat utgér omkring 18 procent av den totala upplaningen.’®

Det ar framfor allt storre kommuner som Stockholm, Géteborg och Malmd som har
egna marknadsprogram.’” Aven om mindre kommuner i praktiken har tillrackligt
hog kreditvardighet for att sjéalva utfarda skuldinstrument innebéar kostnaden och
resursbehovet for att organisera en egen skuldforvaltning att upplaning genom
Kommuninvest @r en mer rationell 16sning. Sedan 2015 har andelen av
kommunernas totala upplaning som harrér fran egna marknadsprogram legat
stabilt kring 30 procent.

Ovrig finansiering (14 procent)

Europeiska Investeringsbanken och Nordiska Investeringsbanken

Europeiska Investeringsbanken (EIB) ar EU:s investeringsbank. EIB:s uppgift &r att
tillhandahalla 1an och garantier utan vinstsyfte. De projekt som beviljas finansiering
syftar bland annat till att stétta mindre utvecklade regioner samt projekt av
gemensamt intresse for medlemsstaterna dér EIB erbjuder finansiering som
enskilda medlemslénder inte kan tillhandahalla.

Nordiska Investeringsbanken (NIB) &r en liknande finansinstitution som &gs av de
nordiska och baltiska landerna. NIB tillhandahaller 1an och garantier med fokus pa
projekt som forbattrar konkurrenskraft och gynnar miljon.

EIB och NIB bidrar med finansiering till svenska investeringsprojekt. Exempelvis
har EIB bidragit till finansieringen av Oresundsbron och till Region Stockholms
tunnelbaneutbyggnad medan NIB tillhandahallit 1an for byggande av fastigheter till
offentlig forvaltning.

Affarsbanker

Traditionell bankutlaning fran affarsbanker har tidigare utgjort en viktig
finansieringskalla men efter finanskrisen 2008 har andelen av denna typ av
utlaning till kommunerna minskat betydligt. Kommuner har av konkurrensskal
aktivt flyttat sin upplaning till andra finansieringskallor, framfér allt till
Kommuninvest. Fran bankernas perspektiv kan forsvagade marginaler i utlaningen
till kommuner gora att andra typer av utlaning blivit mer attraktiv. Dessa
forandringar har lett fram till att bankernas utlaning till kommunsektorn i nuldget &r
en "marginell foreteelse™ 8.

6 Kommuninvest (2026a).

7 Stockholms marknadsprogram inkluderar ett Euro Medium Term Note-program (EMTN)
och tva certifikatprogram, Stockholms stad (2026).

8 Kommuninvest (2025).
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Kannetecken for marknaden for kommunal
upplaning

Ett satt att beskriva marknaden for kommunobligationer ar att jamfora den med

marknaden for statsobligationer. Man kan gora detta enligt tvd huvudomraden:
kreditrisk och likviditet.

Kreditrisk

Statsobligationerna har hogsta majliga kreditvardighet hos
kreditvarderingsinstituten. Obligationerna garanteras av staten och tack vare
statens skattebas och fiskala kapacitet betraktas de som riskfria.

Kommuninvest beddéms vara en stabil kreditgivare. Kommunerna har
beskattningsratt vilket bidrar till en Iag risk for betalningsinstéllelse. Sammantaget
har kommunobligationer en mycket lag risk men anses till skillnad fran
statsobligationer inte vara riskfria. Den hogre risken férknippad med
kommunobligationer innebéar att rdntan generellt ligger nagot hdgre &n pa
statsobligationer.

Likviditet

Marknaden for statsobligationer utgor en betydande del av den svenska
rantemarknaden. Det finns ett stort antal aktérer och en sekunddarmarknad med
hog aktivitet. Prissattningen ar tat och transaktionskostnaderna ar laga.

Marknaden fér kommunobligationer &r avsevart mindre likvid an for
statsobligationer. Handelsvolymerna ar mindre, det genomférs farre emissioner
och det &r mindre aktivitet pa sekunddrmarknaden. Variationen i prissé&ttningen ar
storre jamfort med statsobligationsmarknaden.

Risker kopplade till kommunsektorns upplaning

Risker kopplade till Kommuninvest som dominerande aktor
Forutom generella marknadsrisker exponeras marknaden fér kommunal upplaning
dven mot specifika risker kopplade till Kommuninvest och dess roll som
dominerande marknadsaktér. Kommuninvests unika roll innebéar att fortroendet for
Kommuninvest som marknadsaktor ar viktigt.

Kommuninvest kan anses vara en stabil kreditgivare. Hogsta méjliga kreditbetyg®
indikerar en mycket lag kreditrisk. Kommuninvest &r dessutom medlem i
Riksbankens betalningssystem RIX och kan darmed lana upp pengar vid
likviditetsbrist. Bolaget har dven en likviditetsreserv for att kunna uppratthalla sina
ataganden mot medlemmarna &dven under perioder med finansiell stress. Reserven

9 Standard & Poor’s: AAA, Moody's: Aaa.
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uppgick till 54,7 miljarder kronor vid slutet av 2025 och ar huvudsakligen placerad i
vardepapper med korta I6ptider utgivna av stater eller centralbanker.?°

Koncentrationsrisk och operativa risker

Den stora koncentrationen av utlaningen till en enskild akt6r innebar att paverkan
pa marknaden fér kommunobligationer kan bli betydande om Kommuninvest skulle
hamna i svarigheter. Kommuninvest méter dessutom i likhet med andra aktérer
operativa risker. Dessa innefattar dels interna fel sdsom systemfel, felaktiga
rutiner, manskliga fel och bedragerier, dels externa storningar som
leveransstorningar och cyberattacker.

Kommuninvests upplaning i utlandsk valuta

Huvuddelen, omkring tva tredjedelar, av Kommuninvests upplaning gors i svenska
kronor. Kommuninvest har dock av marknadsméssiga skal (Iagre kostnad for
upplaning) dven en omfattande upplaning i dollar och euro. Dollar &r den
dominerande utlandska valutan eftersom dollarmarknaden ar storst och har
djupast likviditet. Upplaning i dollar motsvarar omkring 25 procent av den totala
upplaningen medan upplaningen i euro ligger strax éver 12 procent. Aven euro
anvands dock och tillsammans utgor dollar och euro omkring en tredjedel av
upplaningen.?'

Exponeringen mot utlandska valutor skulle kunna ge upphov till finansiell osakerhet
vid vaxelkursférandringar. Kommuninvests upplaning i utlandsk valuta
valutasakras dock och man har darmed i praktiken ingen exponering mot
vaxelkursforandringar. Valutasakringen skapar samtidigt ett beroende gentemot
den aktor som tillhandahaller sakringen, en sa kallade motpartsrisk. Om motparten
skulle hamna i konkurs och inte kan fullfélja sina dtaganden kan sékringen falla
bort och resultera i en valutaexponering.

Politisk risk/styrningsrisk

Kommuninvest dgs av svenska kommuner och regioner. Politiska beslut som
fattas av dgarna skulle darmed kunna orsaka stora férandringar i forutsattningarna
for Kommuninvests verksamhet.

Generella marknadsrisker kopplade till kommunal upplaning
Forutom risker med specifik koppling till Kommuninvest som marknadsaktor finns
dven generella marknadsrisker liknande de som finns pa
statsobligationsmarknaden. Det ar darfor relevant att jamfora risker kopplade till
marknaden for kommunobligationer med de kopplade till
statsobligationsmarknaden.

Likviditetsrisk

Marknaden kan bli illikvid vid oroliga tider. Marknaden for statsobligationer &r flera
ganger storre &n marknaden for kommunobligationer matt med respektive stock av
utestaende obligationer. Likviditeten pa marknaden for kommunobligationer ar

20 Kommuninvest (2026b) s. 17.
21 Kommuninvest (2026b) s. 82.
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darmed samre jamfort med statsobligationer vilket innebar att likviditetsrisken ar
storre.

Prissattningsrisk

Det finns en risk att priset pa en obligation inte aterspeglar obligationens verkliga
varde vilket kan resultera i ovantade prisférandringar. Marknaden for
kommunobligationer &r mer fragmenterad &n statsobligationsmarknaden da bade
enskilda kommuner och Kommuninvest emitterar obligationer. Detta innebar i
kombination med samre likviditet en storre prissattningsrisk for
kommunobligationer jamfért med statsobligationer.

Inflationsrisk
Inflation kan urholka det reala vardet av en kommunobligations framtida
kassaflode vilket far priset pa obligationen att falla.

Ranterisk

Rénterisk innebar att vardet pa en kommunobligation férandras nar
marknadsréntor dndrar sig. Nar marknadsrantan stiger faller priset pa obligationen
medan fallande rantor far obligationspriset att stiga. Férandringar i
marknadsréntor paverkar vardet pa kommunobligationer.

Sammanfattande bedomning av risker

Kommuninvests roll som dominerande langivare pa
kommunobligationsmarknaden innebar att det finns specifika risker kopplade till
Kommuninvest. Som beskrivits ovan finns det dock flera faktorer som begransar
de aktorspecifika riskerna. Sammantaget bedoms Kommuninvest vara en stabil
kreditgivare.

De generella marknadsriskerna relaterade till kommunal upplaning motsvarar i
praktiken den typ av risker som finns pa statsobligationsmarknaden. Samre
likviditet och en storre prisséattningsrisk innebér att marknadsriskerna pa
kommunobligationsmarknaden ar nagot storre. Skillnaderna ska dock inte
Overdrivas och marknadsriskerna kopplade till kommunobligationer bedoms vara
begransade.

Kommuninvest och resolutionslagstiftningen

Eftersom Kommuninvest i Sverige AB ar ett kreditmarknadsbolag omfattas det av
lagen om resolution.?? | egenskap av resolutionsmyndighet ska Riksgélden
bedoma vilka institut som kan antas orsaka en allvarlig storning i det finansiella
systemet i hdndelse av fallissemang. Institut som antas kunna orsaka en sadan
storning bor hanteras genom den sarskilda ordningen for krishantering som kallas
resolution. Riksgélden har inte bedomt att Kommuninvest ar ett sadant institut
som ska hanteras genom resolution i hdandelse av fallissemang.

22 SFS 2015:1016 Lag om resolution.
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Vilka ager de svenska kommunobligationerna?

Hur dgandet av svenska kommunobligationer ser ut kan paverka riskbilden. Det gar
dock inte att ge en fullstandig bild av &gandet da Riksgélden inte har tillgang till
sadan information. Det finns en andrahandsmarknad for kommunobligationer och
att det saknas data 6ver hur &gandet av obligationer paverkas av denna handel gor
det svart att ge nagon mer detaljerad bild 6ver dgandet. Innehavarna av
kommunobligationer kan dock delas in i tre 6vergripande grupper: Riksbanken,
Ovriga svenska institutionella investerare och internationella institutionella
investerare.??

Riksbanken

Vid slutet av 2025 innehade Riksbanken kommunobligationer till ett varde av 45,2
miljarder kronor vilket motsvarade strax under 7 procent av den totala utestaende
stocken av obligationer pa 692 miljarder kronor.?* Riksbanken var under pandemin
en stor kopare av kommunobligationer men innehavet har gradvis minskat allt
eftersom obligationerna gatt till forfall 2

Ovriga svenska institutionella investerare

Huvuddelen av efterfragan pa kommunobligationer kommer fran svenska
investerare. Har ingar aktorer som banker, forsakringsbolag, pensionsfonder och
rantefonder.

Utlandska institutionella investerare

Det finns en betydande efterfrdgan pa kommunobligationer fran utlandska
investerare. Enligt Kommuninvest deltar utlandska investerare regelbundet vid
storre emissioner. Den geografiska spridningen ar relativt stor och férutom
europeiska lander finns bade Asien och Nordamerika representerat. Europeiska
centralbanker star for en stor del av investeringarna.?®

Avslutande kommentar

Svenska kommuners skuldsé&ttning och upplaning har 6kat betydligt sedan
finanskrisen drivet av omfattande investeringsbehov. Aven framdover star
kommunerna infor omfattande finansieringsbehov for satsningar kopplade till
infrastruktur, klimatatgéarder och civilt forsvar.

Aven marknaden fér kommunal uppléning har véxt betydligt. Ett utméarkande drag
for denna marknad &r att en enskild aktor i form av Kommuninvest dominerar med

23 Privatpersoner kan gora direktkép av kommunobligationer men privatpersoners innehav
bestar nastan uteslutande av indirekt &gande genom rantefonder och pensionssparande.

24 Sveriges Riksbank (2026a).

25 Fran april 2020 till slutet av 2022 kdpte Riksbanken kommunobligationer for 139 miljarder
kronor. Avsikten var inledningsvis att underlatta kreditforsorjningen och darefter att bidra till
att bibehalla en expansiv penningpolitik. Sveriges Riksbank (2026b).

26 Kommuninvest (2024).
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nara 60 procent av den totala utlaningen. Férutom generella marknadsrisker som
liknar de som omfattar statsobligationsmarknaden (till exempel likviditetsrisk och
prissattningsrisk) finns specifika risker relaterade till Kommuninvests roll som
dominerande marknadsaktor. Dessa innefattar bland annat koncentrationsrisk,
operativ risk och motpartsrisk kopplad till Kommuninvests valutasakring av
upplaningen i utlandsk valuta. Kommuninvest &r dock en stabil kreditgivare och det
finns faktorer som begransar riskerna. En sammantagen bedémning ar att det i
nuldget inte finns ndgra mer betydande risker mot finansiell stabilitet kopplad till
marknaden for kommunal upplaning.
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