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Riksgaldens uppdrag

Ett av Riksgéldens ansvarsomraden &r att hantera statens upplaning
och forvalta statsskulden. Malet &r att gora det till en sa lag kostnad
som mojligt over tid, samtidigt som risken i forvaltningen beaktas.

Riksgalden lanar dels for att tacka underskott i statsbudgeten (netto-
lanebehovet), dels for att aterbetala tidigare tagna lan i statsskulden
som forfaller. | Statsupplaning — prognos och analys presenterar vi
prognoser for statens budgetsaldo och upplaningsbehov de narmaste
tva aren samt en plan for upplaningen. Rapporten publiceras tva ganger
om aret, i maj och november.

Den femte vardagen i varje manad publicerar vi utfallet av statens
budgetsaldo for den féregaende manaden. Vi jamfor utfallet med
prognosen och forklarar avvikelser. | samband med manadsutfallet
redovisas aven skuldutvecklingen i rapporten Sveriges statsskuld.

Mellan prognoserna kommunicerar Riksgalden aven villkor for
kommande auktioner av statspapper och resultaten av auktionerna.

Forutsagbar och tydlig kommunikation om upplaningsbehovet och
utbudet av statspapper ar en viktig del av Riksgaldens upplanings-
strategi. Pa sa vis bidrar vi till minskad osadkerhet for kopare av svenska
statspapper, vilket banar vag for lagre upplaningskostnader for staten.
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Forord

Statsupplaning — prognos och analys 2026:1 innehaller prognoser for svensk
ekonomi, statens budgetsaldo och statsskulden samt Riksgéldens upplaningsplan
for 2026—2027. Figur 1 visar kopplingarna mellan prognoserna och planen.

Det forsta kapitlet beskriver den makrobild som ligger till grund for prognoserna for
budgetsaldot och statsskulden i det andra kapitlet. Om budgetsaldot visar ett
underskott har staten ett positivt nettolanebehov och statsskulden ¢kar. Vid ett
budgetdverskott ar nettolanebehovet i stallet negativt och skulden minskar. Utéver
att finansiera nettolanebehovet behover Riksgalden &dven refinansiera lan som
forfaller. Planen for statens upplaning presenteras i rapportens sista kapitel. Hur
Riksgélden lanar paverkar i sin tur statsskuldens sammansattning och I6ptid.

Rapporten tar hansyn till utvecklingen fram till den 13 maj 2026.

Karolina Ekholm
Riksgéldsdirektor

Figur 1 Riksgalden finansierar statens nettolanebehov och lan som forfaller

Makrobild

&

Finans- » Budgetsaldo Nettolane-
politik (-1+) behov (+/-)

Upplanings- Upplanings-
Stora < ’
tillfalliga behov plan

betalni
=8 LiERAL Statsskuld

Anm. Den gré delen behandlas i kapitel 1, de bla delarna i kapitel 2 och de rosa delarna i
kapitel 3. De tva forsta kapitlen beskriver de forutsattningar som forvantas paverka statens
upplaning och i det tredje kapitlet framgar hur Riksgélden planerar att agera utifran dessa
forutsattningar.
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Sammanfattning

Statens upplaning behdver 6ka for att finansiera stora budgetunderskott
bade i ar och nasta ar. Riksgalden hojer darfor den arliga emissions-
volymen av statsobligationer ytterligare nagot och barjar halla tatare
auktioner. Statsskulden fortsétter att stiga, om an fran en lag niva.

Riksgaldens nya prognos for budgetsaldot pekar pa ett underskott pa 196 miljarder
kronor 2026 och 208 miljarder kronor 2027. Det innebar storre underskott @n i den
forra prognosen, vilket beror pa nya finanspolitiska atgarder, hogre nettoutlaning
och negativa effekter av kriget i Mellandstern pa svensk ekonomi. Riksgélden
sénker prognosen for BNP-tillvaxten i ar fran 2,7 procent till 1,9 procent.

Budgetunderskotten gor att statsskulden 6kar fran 1 244 miljarder kronor i slutet
av 2025 till 1 633 miljarder kronor i slutet av 2027. Det innebar att skuldkvoten gar
fran 19 till 23 procent av BNP. Den offentliga sektorns skuld enligt Maastricht-
mattet vaxer samtidigt fran 35 till 39 procent av BNP. Den ndrmar sig darmed den
Ovre gransen av intervallet for skuldankaret, men &r fortsatt Iag internationellt sett.

| den nya upplaningsplanen ar emissionsvolymen av nominella statsobligationer
marginellt hégre i ar och ytterligare ndgot hdgre 2027 jamfort med den foregaende
planen. Riksgélden kommer ocksa att borja halla tatare auktioner av obligationer,
varje onsdag i stéllet for varannan fran och med den 17 juni. Volymen per auktion
blir da 5 miljarder kronor. Det ger en arsvolym pa 220 miljarder kronor 2026. |
planen ligger sedan en 6kning till 240 miljarder kronor 2027.

Riksgalden haller fast vid att ge ut ett obligationslan per ar i utlandsk valuta 2026
och 2027. Aven upplaningen i realobligationer &r oféréndrad.

Tabell 1 Statens upplaning

Miljarder kronor

Utfall 25:2 Prognos  25:2 Prognos 25:2

Skuldinstrument 2025 2025 2026 2026 2027 2027
Nominella 118 118 220 216 240 220
statsobligationer

Realobligationer 6 6 6 6 6 6
Obligationer i utlandsk a1 a1 19 19 19 19
valuta

§tatssku|dvax|ar, stock vid 173 173 238 250 233 243
arets slut

Likviditetsforvaltning, 137 134 173 142 151 132

stock vid arets slut

Anm. 25:2 avser foregaende prognos publicerad i november 2025.
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Tabell 2 Planerat utbud av nominella statsobligationer under kommande sex manader

Miljarder kronor

Loptidskategori Obligation 28 maj 2026-26 november 2026
10-arig SGB 1067 2.5% 15 Oct 36 27
SGB 1068 2.75% 09 Feb 37 33
Blivande 10-arig SGB 1068 2.75% 09 Feb 37 9
5-arig SGB 1062 0.125% 12 May 31 6
SGB 1056 2.25% 01 Jun 32 11
2-arig SGB 1060 0.75% 12 May 28 16,25
>12 ar SGB 1063 0.5% 24 Nov 45 0,75
SGB 1053 3.5% 30 Mar 39 2
Ovriga SGB 1065 1.75% 11 Nov 33 4
SGB 1066 2.25% 11 May 35 4
Totalt utbud 113

Anm. Kategorityp "Ovriga” bestéar av obligationer som tidigare varit 10-&rigt referenslan och
inte ingar i kategorierna 5-arigt eller 2-arigt referenslan. De angivna volymerna géller
forutsatt att auktionerna tilldelas fullt ut. Riksgéalden kommer inte att kompensera om nagon
auktion blir skuren, utan fortsatter att emittera enligt planen.

Tabell 3 Statsfinanserna

Miljarder kronor, om inte annat anges

Utfall 25:2 Prognos  25:2 Prognos 25:2
Nyckeltal 2025 2025 2026 2026 2027 2027
Budgetsaldo (med
omvant tecken statens -102 -103 -196 -173 -208 -194
nettolanebehov)
Statsskuld 1244 1240 1430 1406 1633 1591
Statsskuld (% av BNP) 19 19 21 21 23 22
Offentliga sektorns skuld
(% av BNP) 35 35 37 37 39 38
Anm. 25:2 avser féregaende prognos publicerad i november 2025.
Tabell 4 Svensk ekonomi
Arlig procentuell férandring, om inte annat anges
Utfall 25:2 Prognos 25:2 Prognos  25:2
Nyckeltal 2025 2025 2026 2026 2027 2027
BNP-tillvaxt 1,5 0,9 1,9 2,7 2,5 2,5
Arbetsloshet (% av
arbetskraft) 8,38 8,7 8,6 84 8,2 7.8
KPIF-inflation 2,6 2,6 1.2 0,8 14 1,7

Anm. 25:2 avser féregaende prognos publicerad i november 2025.

Sifferunderlag till alla diagram publiceras tillsammans med rapporten pa
Riksgéldens webbplats.
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Aterhamtningen stoter pa hinder

Aterhamtningen av svensk ekonomi och arbetsmarknad har tappat fart
sedan arsskiftet och inbromsningen forstarks av kriget i Mellanéstern.
Riksgalden sanker darfor prognosen for den ekonomiska utvecklingen i
ar, men raknar med att aterhdmtningen tar fart igen mot slutet av aret.

Efter en stark avslutning forra aret har den svenska ekonomin utvecklats svagt i
borjan av 2026. Det har dessutom brutit ut ett nytt krig i Mellandstern som kan ge
patagliga konsekvenser for hela varldsekonomin. Osékerheten om den fortsatta
utvecklingen ar stor och forutsattningarna kan forsdmras snabbt. Hittills har dock
krigets effekter pa varldsekonomin begransats av att strategiska oljereserver har
tagits i bruk.

Kriget i MellanGstern paverkar svensk ekonomi framst genom att stoppade
leveranser genom Hormuzsundet hojer prisnivan pa olja och andra insatsvaror.
Riksgaldens prognos baseras pa att oljepriset utvecklas i linje med marknadens
terminsprisséattning’. Av den att déma antas konflikten vara I6st inom en snar
framtid och att leveranserna genom sundet successivt atergar till ett normallage,
med sjunkande priser som konsekvens. Oljepriset antas dnda vara tydligt hogre &n
vid forra prognostillfallet och uppgangen &r tillrackligt stor for att utgora ett
tillfalligt hinder for den ekonomiska aterhamtningen. Den dyrare oljan kommer
ocksa att paverka inflationen, men inflationstrycket dr mycket lagt i utgangslaget
och vi antar att de indirekta effekterna pa kéarninflationen blir begrénsade.

Hogre oljepriser och forhojd osdkerhet hammar den svenska ekonomin sarskilt
under det forsta halvaret i ar och far dven implikationer pa arbetsmarknaden. Men
vi bedomer att storningarna &r tillfélliga och att aterhamtningen darfor aterupptas
successivt mot slutet av aret. Nasta ar okar den ekonomiska aktiviteten och
arbetsmarknaden starks med viss efterslapning.

Okad osikerhet i omvarlden

Kriget i Mellandstern innebar att osédkerheten kring den ekonomiska utvecklingen i
omvarlden aterigen har okat. Riksgalden utgar fran Konjunkturinstitutets prognoser
for tillvaxten i omvarlden. Konjunkturinstitutet liksom ett flertal andra bedomare
raknar med att effekterna pa BNP trots allt blir relativt begransade av kriget och
uppgangen i oljepriset. Detta forutséatter en nagorlunda snar I6sning pa konflikten
och framfor allt att transporterna genom Hormuzsundet kan aterupptas, i linje med
beskrivningen ovan.

T Terminprissattning av Brentolja per den 12 maj. Det &r stor skillnad pa
terminsprisséattningen fore och efter krigsutbrottet. Efter krigets start har terminspriserna
rort sig férhallandevis lite.
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USA beddms vara ett av de lander dér tillvaxten for BNP star emot kriget relativt
bra. Hushallens képkraft minskar visserligen néar brénslepriserna stiger, men
konsumtionen halls uppe av att manga amerikanska hushall har en stark finansiell
stallning bland annat pa grund av hdga tillgangspriser. USA ar ocksa nettoexportor
av olja och naturgas, vilket gor att landet som helhet inte drabbas lika hart av pris-
uppgéngarna. Aven finanspolitiska stimulanser och stora investeringar inom bland
annat Al och datacenter bidrar till hog aktivitet i den amerikanska ekonomin, som
beddms véxa med cirka 2 procent bade 2026 och 2027 (se tabell 14 pa sidan 37).

Turerna kring USA:s tullar mot omvarlden fortsatter med nya utspel fran den
amerikanska administrationen och domstolsprovningar. Trots det &r bedomningen
att osakerheten kring tullarna har minskat och att de ekonomiska effekterna har
blivit mindre an de flesta befarade. Inflationen i USA ligger fortfarande betydligt
over malet pa 2 procent och den vantas stiga ytterligare i nartid da effekterna fran
stigande energipriser blir tydligare.

Tillvaxten i euroomradet paverkas mer av kriget i Mellanéstern, eftersom beroendet
av bade import av olja och gas &r storre dn i USA. Branscher med hog energi-
forbrukning ser sina marginaler sjunka nar energipriserna stiger och inte minst tysk
industri drabbas hart. Dessutom har konsumentfortroendet forsdmrats avsevart
sedan starten av kriget (se Diagram 1). Det kan vara en effekt av hdgre energipriser
och minskad k&pkraft, men det kan ocksa spegla en allmént 6kad ekonomisk
osdkerhet. Den ekonomiska utvecklingen blir troligen dampad i nartid. Inflationen
bedéms fortsatta stiga atminstone pa kort sikt. Samtidigt vantas stora satsningar
pa forsvar och infrastruktur bidra till tillvdxten. Prognosen fér ekonomin i
euroomradet visar en tillvaxt pa cirka 1 procent bade 2026 och 2027.

Diagram 1 Konsumentfértroendet i euroomradet och Sverige

Standardiserade och sdsongsrensade manadsvarden

2

lj a |

-4
2016 2018 2020 2022 2024 2026

Euroomradet Sverige

Kallor: Konjunkturinstitutet och Europeiska kommissionen.
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Kriget i Mellandstern tynger aven svensk ekonomi

Den ekonomiska aterhamtningen i Sverige stannade enligt SCB:s BNP-indikator
upp under det forsta kvartalet. Riksgélden réaknar nu med att stdngningen av
Hormuzsundet hdmmar aterhdmtningen ytterligare. Att olja och naturgas utgor en
relativt liten del av Sveriges energimix bidrar dock till att svackan blir tillfallig.

Sammantaget réknar vi med att BNP vaxer med 1,9 procent i &r och 2,5 procent
nasta ar i reala termer (se tabell 5). Det innebar en nedrevidering av prognosen for i
ar med 0,8 procentenheter. Det ar framst hushallens konsumtion som &r ldagre, men
dven investeringarna och exporten. Hur detta paverkar statens budgetsaldo
beskrivs i avsnittet "Makrorevideringarna tynger budgetsaldot” pa sidan 14.

Tabell 5 Forsorjningsbalans i fasta priser, prognos

Procentuell foréandring

Utfall 25:2 Prognos 25:2 Prognos 25:2

Variabel 2025 2025 2026 2026 2027 2027
BNP 1,5 0,9 1,9 2,7 25 2,5
Hushallens konsumtion 1,6 1,4 2,0 3,2 3,0 2,6
Offentlig konsumtion 0,7 0,5 29 1,8 1,8 1,6
Investeringar 2,0 0,0 2,5 3,7 3,7 3,5
Lagerinvesteringar’ 0,2 0,4 -0,3 0,1 0,1 0,0
Export 39 39 2,1 3,1 3,1 42
Import 4,3 4,6 24 3,6 39 44
Nettoexport’ -0,1 -0,3 -0,1 -0,2 -0,3 0,0
BNP (kalenderkorr.) 1,8 1,2 1,6 2,5 2,2 2,2

T Bidrag till BNP-tillvaxten, procentenheter.
Anm. 25:2 avser féregadende prognos publicerad i november 2025.

Kallor: Riksgédlden och SCB.

Splittrad indikatorbild

Stamningslaget enligt Konjunkturinstitutets konjunkturbarometer ligger nara
normala nivaer i de flesta sektorer. Ett undantag ar detaljhandeln, dar stdmnings-
laget ar hogre dn normalt. Samtidigt har konsumentfortroendet forsvagats sedan
arsskiftet — om &n inte lika mycket som i euroomradet (se diagram 1). Samman-
taget ar den nuvarande nivan pa barometerindikatorn forenlig med en BNP-tillvaxt
pa cirka 2 procent. Inkopschefsindex inom framfor allt tillverkningsindustrin ger en
mer optimistisk bild 4n barometern, men den hogre indexnivan ar framst prisdriven.

Vid tidpunkten for Riksgaldens forra prognos var saval barometerindikatorn som
konsumentfortroendet pa vag uppat. Nu har de i stallet vant ner. For hushallen
drivs nedgangen framst av mer dampade forvantningar, saval for den egna
ekonomin som for Sveriges ekonomi. Hga energipriser i borjan av aret och
omvarldsldget har sannolikt bidragit. Efter krigsutbrottet har ocksa marknads-
forvantningarna pa Riksbankens styrranta svangt fran ldgre réanta till hogre. Om
forvantningarna realiseras kommer bolanerdntorna for manga hushall att stiga.
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Sammantaget tyder undersékningen pa att hushallens konsumtion blir férhallande-
vis svag de ndrmaste kvartalen, inte minst avseende kapitalvaruinkop.

Osdkert lage dampar konsumtionen i ar

Hushallen ar nyckeln till att terhdmtningen i ekonomin aterupptas i slutet av aret.
Under andra halvaret i fjol véxlade konsumtionen upp, men den har utvecklats
svagare igen under det forsta kvartalet i ar. De hdga elpriserna under inledningen
av aret &r en forklaring. Osakerheten kring effekterna av kriget i Mellandstern
dampar ocksa konsumtionsviljan, sarskilt bland de hushall som ska fatta storre
ekonomiska beslut.

Samtidigt ser de underliggande férutsattningarna for hushéllen goda ut. Vi
bedémer att hushallens reala disponibla inkomster stiger med knappt 3 procent i
ar. Kopkraften starks av stigande realloner, sankt inkomstskatt och andra riktade
atgarder till hushéllen, sdsom séankt skatt pa livsmedel, el och drivmedel. Svaren i
konjunkturbarometern tyder dock pa att hushallen fortséatter att spara mer an
vanligt. Vi bedomer dnda att sparandet minskar nasta ar, vilket leder till att
konsumtionen vaxer snabbare dn det historiska snittet.

Sammantaget reviderar vi ner prognosen for konsumtionen i ar och hojer den nagot
for 2027.

Diagram 2 Reall6ner i niva
Index, december 2021 = 100

105

100

95

90
2016 2018 2020 2022 2024 2026

= Realloner

Kallor: Medlingsinstitutet och SCB.

Forsvarsutbyggnad driver den offentliga konsumtionen

Den offentliga konsumtionen 6kade med néra 3 procent i fjol, vilket var den
snabbaste 6kningstakten sedan 1998. Riksgéalden rdaknar med att den fortsatter att
vaxa over det historiska snittet under prognosaren. Regeringens ambition ar att
forsvarsutgifterna ska 6ka for att na 3,5 procent av BNP senast 2030, vilket bidrar
till att lyfta inhemsk efterfragan de ndrmaste aren.

10 (44)



RIKSGALDEN | Statsuppléning — Prognos och analys 2026:1

Forsvarsutbyggnaden och stora inkop av forbrukningsmateriel ar den viktigaste
forklaringen till den hogre offentliga konsumtionen, men satsningar pa olika
infrastrukturprojekt och rattsvasende bidrar ocksa. Inom kommunsektorn ddmpar
den demografiska utvecklingen konsumtionen. Sma barnkullar innebéar farre barn i
forskola och skola, vilket minskar behovet av personal.

Investeringarna vaxer strax éver trend

Investeringarna vande upp i fjol efter en langre stagnationsperiod. Vandningen
forklaras av de stora forsvarsatsningarna, medan naringslivets investeringar och
bostadsinvesteringar har fortsatt att utvecklas svagt. Framat rédknar Riksgélden
med att investeringarna 6kar éver 3 procent i snitt under prognosaren.

Statens forsvarsutgifter steg sarskilt kraftigt under fjarde kvartalet 2025. Framéver
vantas naringslivets investeringar exklusive bostader bidra mer tack vare bland
annat utbyggnad av kraftéverforing och datacenter. Bostadsinvesteringarna, som
rort sig sidledes sedan 2024, vaxer svagt framdover enligt var prognos. Den
demografiska utvecklingen med Iag befolkningstillvdaxt dampar efterfragan pa nya
bostéader.

Mer dampad exporttillvaxt framover

Under prognosaren bromsar exporten in nér kriget i Mellandstern dampar tillvaxt-
utsikterna pa viktiga exportmarknader. Det galler inte minst i Tyskland, det land
som Sverige exporterar mest till. Vi rdknar med att exporten véaxer med drygt 2
procent i ar och drygt 3 procent nésta ar. Relativt god konsumtionstillvaxt lyfter
importen och utrikeshandeln ger darmed negativa bidrag till tillvaxten.

Trots de amerikanska tullarna var varldshandeln motstandskraftig i fjol, och svensk
export vaxte med ndarmare 4 procent. Utvecklingen framdver blir svagare enligt var
prognos. Exporten foll under det fjarde kvartalet 2025 och enligt utrikeshandels-
statistiken har ocksa 2026 inletts svagt. Indikatorerna visar en blandad bild. Enligt
Konjunkturbarometern ligger omdémet av exportorderstockens storlek nara sitt
genomsnitt, samtidigt som orderingangen enligt Inkdpschefsindex for
tillverkningsindustrin visar storre optimism.

Inflationen haller sig under malet

Krigets effekter bidrar till hdgre inflation, men vi raknar &nda med att den ligger
under Riksbankens inflationsmal pa 2 procent bade i ar och nésta ar. Det beror
framst pa att Sverige har en |ag inflation i utgangslaget, till skillnad fran de flesta
andra lander. Nar man rensar for energi var den underliggande inflationen noll
procent i april. Det var den ldgsta noteringen pa trettio ar och dessutom lagst i EU.
KPIF, Riksbankens officiella malvariabel, var samtidigt endast 0,8 procent i april.

En forklaring till att inflationen &r sa Iag nu &ar den sdnkta momsen pa livsmedel.
Den dampar inflationen tydligt mellan april 2026 och april 2027. A andra sidan
innebdr krigets effekter i form av utbudsstérningar och kraftigt stigande priser pa
bland annat olja, naturgas och gédningsmedel att kostnaderna stiger globalt,
eftersom de &r viktiga insatsvaror i naringslivets produktion och distribution. Givet
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de antaganden vi gor om att trafiken genom Hormuzsundet successivt
normaliseras, raknar vi med att inflationens arstakt blir cirka 0,5-0,7
procentenheter hogre an den annars skulle ha varit under 2026.

Sammantaget blir KPIF-inflationens arsgenomsnitt 1,2 procent i ar och 1,4 procent
néasta ar enligt var prognos. Trots den dramatiska utvecklingen i Mellanéstern star
sig inflationsbilden forhallandevis val jamfért med bedomningen i november (se
diagram 3).

Diagram 3 KPIF-inflationen

Arlig procentuell férandring

10

2023 2024 2025 2026 2027

KPIF = ===Prognos cccccce Féregaende prognos
Kallor: Riksgédlden och SCB.

Arbetsmarknadens aterhamtning tappar fart

Forra arets uppgang i ekonomin har till slut gett avtryck pa arbetsmarknaden, som
ocksa har starkts. Aterhamtningen ddmpas dock tillfalligt nar ekonomin nu mattas
av. Det hdmmar i sin tur utvecklingen av Ionesumman (se tabell 6).

Sedan november har arbetsmarknaden utvecklats positivt. Sysselsattningen har
stigit och arbetslosheten har sjunkit enligt alla olika matt. Utvecklingen har varit
starkare &n var forra bedémning, men nu ser vi tecken pa en avmattning. De
senaste utfallen visar att takten pa aterhdmtningen avtar. Dessutom syns en
avtagande efterfragan pa arbetskraft i flera indikatorer: i den sjunkande trenden pa
foretagens anstallningsplaner i Konjunkturbarometern, i forhojda varseltal och i
farre lediga platser hos Arbetsférmedlingen.
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Tabell 6 Arbetsmarknad och I6ner

Procentuell fordndring

Arbetsmarknad och Utfall 25:2 Prognos 25:2 Prognos 25:2
loner 2025 2025 2026 2026 2027 2027
Arbetsldshet? 8,8 8,7 8,6 8,4 8,2 7.8
Sysselsatta 0,4 0,3 0,7 0,5 1,0 1,5
Arbetskraft 09 0,6 0,5 0,2 0,5 0,8
Lonesumma 3,3 3,2 3,7 4,6 4,7 4,8
Arbetade timmar? -0,4 -0,4 0,3 11 1,5 1,5
Timlon NR3 34 3,5 34 34 32 32
Timlon KL 3,6 3,6 33 34 32 32

T Procent av arbetskraften.
2 Kalenderkorrigerade varden.
3 Kvoten av |[dnesumman och antalet arbetade timmar.

Anm. 25:2 avser foregdende prognos.
Kallor: Medlingsinstitutet, Riksgdlden och SCB.

Sysselsattningen planar ut pa hog niva innan den tar fart
Sysselsattningen &r hog i Arbetskraftsundersokningarna (AKU) sett i ett historiskt
perspektiv. De senaste kvartalens 6kning bor dock tolkas med forsiktighet da det
registerbaserade mattet enligt Befolkningens arbetsmarknadsstatus (BAS) visar en
mer ddmpad uppgang. Framatblickande indikatorer och den svaga ekonomiska
utvecklingen under borjan av 2026 talar emot en fortsatt 6kning av
sysselsattningen i nartid.

Det finns & andra sidan inte heller skl att tro att sysselsattningen kommer att
minska namnvart nar efterfragan i ekonomin dampas tillfalligt, eftersom det &r en
trogrorlig process att dndra sin personalstyrka. Riksgéalden raknar darfér med att
sysselsattningen planar ut till dess att arbetsmarknaden aterigen far draghjalp fran
konjunkturen under slutet av 2026.

Kapacitetsutnyttjandet och antalet arbetade timmar ar lattare for foretagen att
reglera pa kort sikt. Timmarna har darfor utvecklats svagare &n sysselsattningen
under inledningen av 2026. Omvant kommer timmarna accelerera snabbare nar
efterfragan i ekonomin tilltar.

Arbetslosheten sjunker langsamt

Forsvagningen pa arbetsmarknaden har denna gang varit forknippad med ett
vaxande arbetskraftsutbud som inte motts av motsvarande efterfragan, snarare an
att anstallda har férlorat sina jobb. Arbetskraften &r pa historiskt htga nivaer. Den
styrs till stor del av befolkningstillvéxten i de mest yrkesaktiva aldrarna och
befolkningen ser ut att utvecklas svagt framéver. Sammantaget ar utrymmet for en
fortsatt vaxande arbetskraft da relativt begransat.

Till stor del ar det darfor sysselsattningen som kommer att bestamma
arbetsloshetstalen. Pa kort sikt bryts arbetsloshetens sjunkande trend nar
tillvéxten i sysselséattningen stannar upp, men néar sysselsattningen senare ater tar
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fart kommer den att vdxa snabbare an arbetskraften och leda till att arbetslosheten
bérjar sjunka igen. Att den ekonomiska aterhdmtningen stoter pa hinder gor att
arbetslésheten kommer landa pa runt 8 procent i slutet av 2027, snarare dn 7,5
procent som i prognosen fran november (se diagram 4).

Diagram 4 Arbetsloshet

Procent av arbetskraften, 15-74 ar respektive 16—-66 ar
9,5
9,0
8,5
8,0

7,5

7,0 N

o N

6,0
2018 2020 2022 2024 2026

AKU == ==Prognos cccc--- Foregaende prognos AF

Anm. Sasongsrensade data pa kvartal. AKU avser Arbetskraftsundersokningarna och AF
avser Arbetsformedlingen.

Kallor: Arbetsférmedlingen, Riksgélden och SCB.

Lonesumman vaxer med fordréjning

Nér arbetsmarknaden tappar fart spiller det 6ver pa Ionesumman, som &ven den
kommer att vdxa nagot langsammare i nartid &n vi tidigare férutspatt. Var prognos
for i ar &r att den vaxer strax under sitt historiska genomsnitt pa runt 4 procent. Vi
raknar med att den véxer snabbare under andra halvan av 2026 da antalet arbetade
timmar okar tydligare.

Trots de senaste arens forsvagade arbetsmarknad har [onesumman véxt i
forhallandevis god takt. Det beror pa att timlonerna har 6kat relativt mycket sett i
ett historiskt perspektiv. Timlonernas okningstakt ar fortsatt hog under prognos-
perioden, men den avtar nagot i enlighet med arbetsmarknadens parters
[6neforvantningar.

Makrorevideringarna tynger budgetsaldot

Riksgélden har i den nya prognosen reviderat ner de delar som har storst baring pa
stora skattebaser, och saledes pa budgetsaldot. Vi ser framfor oss en svagare
utveckling av konsumtion och investeringar i I6pande priser (se tabell 7). Aven
[6nesumman &r lagre an i den forra prognosen.

Samtliga revideringar paverkar budgetsaldot negativt i form av ldagre skatte-
inkomster, huvudsakligen under 2026. Revideringarnas paverkan pa skatte-
inkomsterna &r dock inte fullt s& stor som en férsta anblick av heldrssiffrorna kan
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indikera. Makrorevideringarnas tyngdpunkt ligger i borjan av aret och hittills i ar har
utfallet av skatteinkomsterna inte varit lagre an prognosen fran november.

Tabell 7 Forsorjningsbalans i Iopande priser

Procentuell foréandring

Utfall 25:2 Prognos  25:2 Prognos 25:2

Variabel 2025 2025 2026 2026 2027 2027
BNP 2,8 2,7 3,1 4.3 4.3 4,7
Hushallens konsumtion 4.4 4,1 3,2 4,1 4.4 43
Offentlig konsumtion 2,3 2,4 6,5 49 47 48
Investeringar 3,3 1,3 3,0 4,1 4,5 50
Lagerinvesteringar’ 0,2 04 -04 0,1 0,1 0,0
Export 04 09 2,5 2,0 34 50
Import 2,0 2,1 3,5 1,9 39 49

T Bidrag till BNP-tillvaxten, procentenheter.
Anm. 25:2 avser foregdende prognos.

Kallor: Riksgalden och SCB.

Risker for en forsamrad utveckling vager tyngst

Kriget i Mellandstern gor att osdkerheten om den fortsatta utvecklingen ar stor.
Forutsattningarna for prognosen kan darfér komma att andras snabbt. Om
leveranser genom Hormuzsundet inte kan ske pé ett sakert satt inom en snar
framtid blir effekterna pa den svenska ekonomin och arbetsmarknaden mer
negativa an vad Riksgaldens prognos visar.

En inhemsk faktor som fortfarande skapar osdkerhet ar hushallens avvagning
mellan sparande och konsumtion. Reallonerna utvecklas starkt, men 6kningen sker
fran en lag niva och en del hushall kan vilja bygga upp en buffert igen efter aren
med hdg inflation. Beroende pa hur hushallen véljer att agera med sitt sparande
kan konsumtionen vaxa snabbare eller langsammare 4n prognosen.

Riksgéldens sammantagna bedémning ar att risken for en samre ekonomisk
utveckling a@n i prognosen ar stérre an den for en battre utveckling.
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Fortsatt stora budgetunderskott

Statens budgetsaldo visar underskott pa runt 200 miljarder kronor bade
i ar och néasta ar. Trots att utfallet av budgetsaldot har varit starkare &n
vantat hittills i ar, rdknar Riksgalden nu med stdrre underskott dn i den
forra prognosen. Det beror framst pa nya finanspolitiska atgarder och
hogre nettoutlaning. Statsskulden stiger fran en l1ag utgangsniva.

Statens budget vande fran overskott 2023 till underskott pa cirka 100 miljarder
kronor for bade 2024 och 2025. Riksgéldens nya prognos pekar mot att under-
skotten for 2026 och 2027 blir ungefar dubbelt sa stora. Att underskottet véxer
beror till stor del pa finanspolitiska atgarder som innebar bade hégre utgifter och
sénkta skatter. Under 2026 och 2027 vantas dven Riksgaldens nettoutlaning ka,
vilket forsvagar budgetsaldot ytterligare.

Jamfort med Riksgéldens tidigare prognos &r budgetunderskotten stérre bada
aren. Utfallet av budgetsaldot har visserligen varit starkare an véntat hittills i ar,
men nya atgarder fran regeringen och effekterna av den tillfalliga inbromsningen i
ekonomin vager at andra hallet. En del av det starkare utfallet beror dessutom pa
tidsforskjutningar av vissa betalningar som darmed inte innebér ett starkare
budgetsaldo for helaret. Vi raknar dven med hogre nettoutlaning och nagot hdgre
rantebetalningar i den nya prognosen jamfort med den féregaende.

Tabell 8 Statens budgetsaldo

Miljarder kronor

Utfall 25:2 Prognos 25:2 Prognos 25:2

Statens budgetsaldo 2025 2025 2026 2026 2027 2027
Primart saldo’ -63 -69 -136 -125 -120 -124
Riksgaldens

nettoutlaning? 3 8 3 32 23 53 38
Réntor pa } i i i i i
statsskulden? 31 31 28 25 34 33
Budgetsaldo* -102 -103 -196 -173 -208 -194
Statens finansiella -85 94 194 168 181 167
sparande

T Det priméra saldot &r nettot av statens inkomster och utgifter exkl. rantebetalningar och
Riksgéldens nettoutlaning.

2 Riksgaldens nettoutlaning utgors i huvudsak av nettot av myndigheters lan och placeringar
i Statens internbank.

3 | tabellen redovisas nettoutlaningen och rantorna pa statsskulden i termer av hur de paver-
kar budgetsaldot. Tecknen ar ddrmed omvéanda jamfort med redovisningen i tabell 9 och 10.
4 Budgetsaldot med omvant tecken &r statens nettoldnebehov.

Anm. 25:2 avser foregadende prognos.
Kallor: Riksgéalden och SCB.
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Den nya prognosen visar ett underskott i statens budget pa 196 miljarder kronor i
ar och 208 miljarder kronor nésta ar (se tabell 8 och diagram 5). Det innebéar en
nedrevidering av budgetsaldot med sammantaget 36 miljarder kronor for aren
2026-2027. Revideringen motsvarar en lika stor 6kning av statens nettolanebehov.

Diagram 5 Statens budgetsaldo 2018-2027
Miljarder kronor
200
150
100

50I I
0 ||

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

EBudgetsaldo ®Prognos ®Foéregaende prognos
Kalla: Riksgélden.

Diagram 6 visar hur forandringen i prognosen for budgetsaldot fordelar sig pa
delarna. Revideringarna for respektive del forklaras i de kommande avsnitten.

Diagram 6 Prognosférandringar, paverkan pa budgetsaldot

Miljarder kronor

10
5 ;
10
-15 ::::::I::n
-20
-25
-30
2026 2027
= Skatteinkomster = Riksgéldens nettoutlaning
@ Primara utgifter m.m. = Réntor pa statsskulden

= Utdelningar och forsaljningar BTotal fordndring i budgetsaldo

Anm. Diagrammet visar hur saldot fordndras. Ett positivt belopp innebér att budgetsaldot
stérks, medan ett negativt belopp betyder att saldot forsvagas.

Kalla: Riksgalden.
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Inkomsterna 6kar men skattesankningar dampar
takten

Statens skatteinkomster 6kar under 2026 och i &n snabbare takt under 2027.
Okningen drivs av den stigande aktiviteten i ekonomin, men takten ddmpas av
skattesénkningar framfér allt i ar (se tabell 17 i tabellbilagan). Jamfort med den
forra prognosen ar skatteinkomsterna i stort sett oférandrade. Utfallet har varit
starkare &n véntat hittills i ar men inbromsningen i ekonomin och ytterligare
skattesénkningar védger &t andra héllet. Riksgéldens indelning av skatteslagen
framgar i faktarutan nedan.

Vilka ar statens skatteinkomster?

Riksgalden delar in statens skatteinkomster i [loneskatter, konsumtionsskatter,
foretagsskatter och kompletterande skatt. Nedan foljer en kort beskrivning av de
olika skatteslagen.

o Loneskatter bestar av summan av preliminar A-skatt och arbetsgivaravgifter,
exklusive avgifter till alderspensionssystemet och utbetalningar av kommunal-
skatter. Lonesumman paverkar l6neskatterna genom preliminar A-skatt och
arbetsgivaravgifter. Kommuner och regioner far preliminéra belopp i utbetal-
ningar av kommunalskatt fran staten. Nar inkomsterna for ett kalenderar
faststalls tva ar senare regleras differensen mot de preliminéra utbetal-
ningarna i en engangsbetalning (slutreglering).

e Konsumtionsskatter omfattar i huvudsak moms och punktskatter. Dessa
paverkas av hushallens konsumtion och investeringar.

» | foretagsskatter ingar bland annat bolagsskatt, sarskild I6neskatt och
avkastningsskatt, som &r en skatt pa pensions- och kapitalférsakringar.

» Kompletterande skatt bestar framst av nettot av in- och utbetalningar pa
skattekontot, och dar debiteringen inte sker [6pande. Det handlar delvis om
floden till foljd av under- och 6verskott i samband med taxering, men kan dven
exempelvis vara kapitalplaceringar pa skattekontot.

De storsta skatteinkomsterna for staten kommer fran konsumtionsskatterna som
star for cirka 50 procent av de totala inkomsterna. Minst bidrag kommer fran den
kompletterande skatten. Kompletterande skatt ar daremot volatil, vilket medfor att
den ofta tydligt paverkar de prognosrevideringar som gors.
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Bredare uppgang i skatteinkomsterna nasta ar

| ar ar uppgangen i statens skatteinkomster koncentrerad till inkomster fran
konsumtionsskatter och foretagsskatter, medan samtliga skatteslag okar nésta ar.

Inkomsterna fran konsumtionsskatter okar bada aren, dven om skattesdnkningar
haller tillbaka 6kningstakten. Skatteinkomsterna fran momsen stiger till foljd av
den hogre aktiviteten i ekonomin, men den tillfalligt sinkta momsen pa livsmedel
innebar att 6kningen inte blir lika stark som den annars skulle ha varit. Inkomsterna
fran punktskatter minskar a andra sidan i ar, for att sedan 6ka igen nésta ar. Arets
minskning beror framfér allt p& sénkt skatt pa bensin och diesel. Aven sankningen
av elskatten fran och med 2026 dampar inkomsterna fran punktskatter framéver.

Inkomsterna fran foretagsskatter 6kar mer i ar och nasta ar @n vad de gjorde forra
aret. Det ar framst skatt fran foretagsvinster som driver 6kningen mellan aren.

Inkomsterna fran preliminar A-skatt och arbetsgivaravgifter minskar daremot nagot
i ar. Det beror framfor allt pa sankt skatt pa arbetsinkomster, pension och sjuk- och
aktivitetsersattning samt tillfalligt nedsatta arbetsgivaravgifter for 19-23-aringar.
Nasta ar okar de i takt med att aktiviteten i ekonomin tilltar.

Den tidigare 6kningen av inkomsterna fran kompletterande skatt har nu avstannat
pa en hog niva. Utvecklingen pekar fortsatt mot en mer dampad tillvaxt framover.

Prognosen for skatteinkomsterna ar marginellt uppreviderad
Trots den svagare makrobilden och nya besked om skattesénkningar &@r prognosen
for statens skatteinkomster uppreviderad med 1 miljard kronor i ar och med 2
miljarder kronor 2027. Det beror pa att de negativa effekterna pa bland annat
inkomsterna fran loneskatter och punktskatter vags upp av framfor allt ett starkare
utfall &n vantat fran moms och kompletteringsbetalningar.

Prognosen for inkomsterna fran den kompletterande skatten &r nagot uppreviderad
bada aren till foljd av bland annat ett hogre ranteldge. Ett hogre ranteldage okar
schablonbeskattningen i exempelvis ISK och kapitalférsakringar.

| kompletterande skatt ingar dven kapitalplaceringar pa skattekontot. Statskontoret
bedomer att dessa uppgick till sammanlagt 56 miljarder kronor i slutet av 2025 och
darmed steg med 5 miljarder kronor jamfoért med 2024, men att de forblir
oforandrade i ar. Detta &r i linje med utvecklingen av saldot pa skattekontot, som vi
anvander som en indikator pa placeringarnas storlek (se diagram 7). Baserat pa
den relativt oférandrade totala stéllningen pa skattekontot behaller vi vart
antagande om ofdrandrade kapitalplaceringar under hela prognosperioden.
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Diagram 7 Total stéllning pa skattekontot
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Anm. Den totala stéllningen bestar i huvudsak av inséattningar for att tacka framtida
skattebetalningar och kapitalplaceringar. Det gar dock inte att avgéra hur stor andel som ar
kapitalplaceringar.

Kalla: Riksgalden och Skatteverket.

Stigande utgifter under prognosperioden

Statens primara utgifter fortsatter att 6ka i ar och under 2027. Det forklaras
framfor allt av finanspolitiska atgarder. En ddmpande effekt i &r kommer fran
inbetalningar frdn EU-faciliteten for att starka medlemsléndernas aterhamtning
efter pandemin, vilka definieras som negativa utgifter. Jamfoért med den forra
prognosen hojer Riksgalden utgifterna for i ar och sénker dem nagot fér 2027.
Revideringarna drivs av utfall och finanspolitiska atgarder.

Primara utgifter visar underliggande utveckling

Primara utgifter ar Riksgéldens definition av statens utgifter som inte ar rantor eller
nettoutlaning. De ar ténkta att visa den underliggande utgiftsutvecklingen. | de
primdra utgifterna raknas vissa inkomster av. Det géller inkomster som inte
kommer fran skatter, utdelningar eller férsaljningar av statliga tillgangar. Ett
exempel ar bidrag fran EU. Dessa innebar med andra ord lagre primara utgifter.

Vaxande utgifter for bland annat forsvar och transport

Det ar framst utgifter relaterade till forsvarsomradet som vaxer under prognos-
perioden, men &ven utgifter inom andra omraden 6kar (se tabell 17 i tabellbilagan).

| ar okar utgifterna framfor allt for det militara stodet till Ukraina och den svenska
forsvarsutbyggnaden (se férdjupningsrutan nedan om hur vi har férdelat utgifterna
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for stodet till Ukraina). Ett annat omrade med hogre utgifter ar transport, dar
utgifterna stiger till f6ljd av den tidigare beslutade infrastrukturpropositionen.

Den foérvantade inbetalningen fran EU-faciliteten for aterhdmtning och resiliens
innebar emellertid att de primara utgifterna blir cirka 18 miljarder kronor lagre i ar
an vad som annars varit fallet. Betalningarna ar en del av stodet fran EU:s
gemensamma insats for att starka medlemsléndernas aterhamtning efter
pandemin. Totalt omfattar Sveriges del av EU-faciliteten drygt 35 miljarder kronor,
av vilka Europeiska kommissionen betalade ut 18,5 miljarder kronor 2025.

For 2027 fortsatter utgifterna for det svenska forsvaret att 6ka. Det militdra stodet
till Ukraina ligger dock kvar pa samma niva som i ar. Utgifterna inom transport-
omradet och rattsvasendet fortséatter ocksa att 6ka. Aven vart oférandrade
antagande om ofinansierad finanspolitik pa 15 miljarder kronor hojer utgiftsnivan,
se fordjupningsrutan nedan.

Fordjupning

Mer finanspolitik i prognosen

Riksgéldens nya prognos for budgetsaldot innefattar 25 miljarder kronor mer i
finanspolitiska atgarder i ar an novemberprognosen. Det féljer av regeringens
varandringsbudget och aviseringar om ytterligare atgérder. Finanspolitiken i
prognosen ar baserad pa beslutade, foreslagna och aviserade atgarder, samt ett
antagande om ytterligare ofinansierade atgarder for 2027.

Hostens budgetproposition for 2026 innehéll ofinansierade atgarder pa totalt

127 miljarder kronor i ar. Merparten av atgarderna okar utgifterna, medan drygt

50 miljarder kronor minskar skatteinkomsterna. Sedan dess har regeringen
presenterat en andringsbudget med stdd till Ukraina och vaccinberedskap, den
ekonomiska varpropositionen samt en varandringsbudget for 2026. Varandrings-
budgeten innehaller forslag pa atgarder pa cirka 8 miljarder kronor med bland
annat tillfalligt sankt skatt pa bensin och diesel och extra tillfalligt el- och
gasprisstod. Den 13 maj aviserade regeringen dven en kommande extra
andringsbudget om 17,5 miljarder kronor. Vi har av berdakningstekniska skal lagt in
de extra atgarderna som utgifter undantaget den sankta drivmedelsskatten.

For 2027 haller vi fast vid antagandet om 15 miljarder kronor i ofinansierade
finanspolitiska atgarder. Aven dessa atgérder ldggs berakningstekniskt in som
utgifter, men ska inte tolkas som en prognos 6ver hur de kommer att férdelas av
riksdagen eller som Riksgéldens syn pa hur de borde fordelas mellan férandringar
av utgifter och skatter.

Nar det galler stodet till Ukraina har Riksgélden inte @ndrat antagandet om hur det
belastar budgetsaldot. | budgetpropositionen for 2026 utokades den ekonomiska
ramen for det militara stodet till Ukraina till 40 miljarder kronor per ar 2026 och
2027. Aven om ramen &r satt per kalenderér antar vi att belastningen pa budget-
saldot kommer att spridas 6ver en langre period. Hur stddet belastar budgetsaldot
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beror pa hur det utformas och nar det beslutas. Vi har valt att sprida ut det totala
stodet pa 80 miljarder kronor jamnt Gver tre ar. Det innebdar att det belastar
budgetsaldot med cirka 27 miljarder kronor per ar 2026—2028 i var prognos.

Hojd utgiftsprognos for i ar med nya finanspolitiska atgarder
Riksgélden reviderar upp de primara utgifterna med 14 miljarder kronor i ar jamfoért
med den foregdende prognosen. Prognosen for 2027 revideras i stéllet ner med

3 miljarder kronor.

Upprevideringen i ar beror till stor del pa hogre utgifter kopplade till regeringens
finanspolitiska atgarder (se fordjupningsrutan ovan). Det motverkas delvis av att vi
reviderat ner utgifter inom utbildningsomradet, forsvaret och transportomradet
baserat pa ldgre utfall an vantat under arets forsta manader och nya bedémningar.

Aven fér 2027 har vi reviderat ner utgifterna inom utbildningsomradet samt for
forsvaret. Det motverkas dock till stor del av upprevideringar inom andra omraden,
bland annat utgifter for pensioner och tandvardsstéd inom
socialférsakringsomradet.

Riksgaldens nettoutlaning paverkar saldot negativt

Under de kommande aren 6kar nettoutlaningen och tynger budgetsaldot betydligt
mer &n vad som varit fallet de senaste tva aren. Vi har reviderat upp
nettoutlaningen med totalt 24 miljarder kronor (se tabell 9). Vad som ingar i
nettoutlaningen beskrivs generellt i en faktaruta pa nasta sida.

Nettoutlaningen har de senaste tva aren haft en sammantaget liten paverkan pa
budgetsaldots utveckling. En hég inlaning fran Svenska kraftnét till féljd av
flaskhalsinkomster och 6kad behallning fran Férsvarets materielverk (FMV) har
motverkats av 6kad utlaning till Fortifikationsverket och Centrala studiestods-
namnden (CSN). Under slutet av 2025 6kade utldningen till Fortifikationsverket
betydligt, vilket var en orsak till att nettoutlaningen blev hdgre an prognostiserat.

| ar och 2027 6kar nettoutlaningen och ger en betydligt storre negativ effekt pa
budgetsaldot. Det har flera orsaker. Bade utlaningen till Fortifikationsverket och
FMV véntas bli hogre till foljd av 6kade investeringar kopplade till férsvaret. Aven
utlaningen till Trafikverket och CSN férvantas oka. Effekten av den hogre
utlaningen motverkas i ar av en fortsatt okad inlaning fran Svenska kraftnat. Denna
inlaning kommer sedan att minska framdover i takt med att Svenska kraftnat gor
natinvesteringar som finansieras via flaskhalsinkomster. Den minskade inlaningen
bidrar da till 6kad nettoutlaning. Vidareutldningen till Riksbanken vantas bidra till
okad nettoutlaning bada aren.

Prognosen for nettoutlaningen &r uppreviderad med 9 miljarder kronor i ar och 15
miljarder kronor 2027. Revideringarna beror framfor allt pa nya bedémningar av
Fortifikationsverkets utlaning, FMV:s behallning och Svenska kraftnats inlaning.
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Tabell 9 Riksgaldens nettoutlaning

Miljarder kronor

Nettoutlaning till Utfall 25:2 Prognos 25:2 Prognos 25:2
myndigheter m.fl. 2025 2025 2026 2026 2027 2027
Utlaning till CSN 16 17 17 18 17 18
Utlaning till Trafikverket 2 2 4 2 3 2
Utomstatlig utlaning’ 0 0 0 0 0 0
Vidareutlaning till

Riksbanken 4 3 4 1 2 1
Ovrig utlaning? 22 14 28 11 18 11
Utlaning totalt 45 37 52 32 40 32
Inlaqing fran CSN, 1 1 9 4 4 4
kreditreserv m.m.

InIaning fran 6 6 6 6 9 2
Resolutionsreserven

inlaning fran , 3 6 2 0 a0

remiepension, netto

Utomstatlig inlaning* 3 -1 -1 0 0 0
Ovrig inlaning? 30 34 14 -2 -19 -12
Inlaning totalt 37 35 20 8 -13 -6
Nettoutlaning 8 3 32 23 53 38
Nettoutlaning exkl. 4 1 29 22 51 37

vidareutlaning®

" Med utomstatlig utlaning avses utlaning i svenska kronor till aktorer utanfor
myndighetssfaren, t.ex. statliga bolag.

2 Ut- och inlaning for Fortifikationsverket, FMV och Svenska kraftnat ingar i Gvrigposterna.
3 Premiepension avser nettot av inbetalningar av avgifter och utbetalningar av medel samt
ovriga forvaltningskostnader.

4 Med utomstatlig inlaning avses inlaning fran aktorer utanfér myndighetssfaren, t.ex. EU-
kontot.

5 Vidareutlaning innefattar Riksgéaldens utlaning till Riksbanken och andra utomstatliga
aktdrer.

Anm. 25:2 avser féregdende prognos.

Kélla: Riksgélden.

Riksgaldens nettoutlaning — en speciell utgiftspost

Riksgéldens nettoutlaning till myndigheter med flera ar en post pa statsbudgetens
utgiftssida. Nar nettoutlaningen okar, forsvagas budgetsaldot. Det innebar att
nettolanebehovet okar. Nettoutlaningen &r inte anslagsfinansierad och omfattas
inte av det sa kallade utgiftstaket. Den utgors av forandringen av all ut- och inlaning
i statens internbank pa Riksgalden.

Nettoutlaningen avser dels |6pande statlig verksamhet, som till exempel
utbetalningar av studielan, insattningar till premiepensionssystemet och utlaning
till infrastrukturinvesteringar, dels poster som vidareutlaning till utomstatliga
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aktorer. Eftersom dessa poster kan beslutas med kort varsel, kan nettoutlaningen
variera stort mellan aren.

Gradvis hogre rantebetalningar pa statsskulden

Riksgalden raknar med att rantebetalningarna pa statsskulden okar fran
28 miljarder kronor i ar till 34 miljarder kronor nésta ar (se diagram 8 och 0).
Okningen &r ett resultat av att den stérre upplaningen gradvis far effekt.

Rantebetalningarna ar uppreviderade med 3 miljarder kronor 2026 och 1 miljard
kronor 2027 jamfort med forra prognosen. Det &r en foljd av ett hogre réanteldge.

Riksgélden anvander implicita terminsrantor i prognoserna for statens rante-
betalningar. Berdkningen utgar fran avkastningskurvor per den 30 april 2026. For
berakning av valutakurseffekter anvéander vi stoppkurser fran samma datum.

Diagram 8 Rantebetalningar 2018-2027

Miljarder kronor

40
35
30
25
20
15
10

-10
-15

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

= Kurseffekter sesmm Kupongrantor m.m.

Totalt, utfall = = =« Totalt, prognos

Kélla: Riksgélden.

Sverige har i ett internationellt perspektiv laga rantebetalningar pa statsskulden i
forhallande till BNP. De uppgick till cirka 0,5 procent av BNP i slutet av 2025, vilket
innebar en relativt liten belastning pa de offentliga finanserna i nulaget.
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Tabell 10 Rantebetalningar pa statsskulden

Miljarder kronor

Rantebetalningar pa Utfall 25:2  Prognos 25:2  Prognos 25:2
statsskulden 2025 2025 2026 2026 2027 2027
Rénta pa lan i svenska kronor 31 31 30 26 34 33
Rénta pa lan i utlandsk valuta 0 0 0 0
Realiserade valutadifferenser 0 0 -2 2

Summa réntor pa

statsskulden 31 31 28 25 34 33

Anm. 25:2 avser foregdende prognos

Kalla: Riksgalden.

Statsskulden fortsatter uppat fran lagt utgangslage

Budgetunderskotten medfor att statsskulden 6kar under de kommande aren. Hur
statens budgetsaldo paverkar statsskulden framgar i tabell 19 i tabellbilagan.

| slutet av 2025 var statsskulden 1 244 miljarder kronor, vilket motsvarar 19
procent av BNP. Riksgéalden beraknar att den 6kar till 1 430 miljarder kronor 2026
och 1 633 miljarder kronor 2027 (se diagram 9). Det innebér en statsskuldskvot pa
23 procent av BNP i slutet av 2027.

Diagram 9 Statsskuldens utveckling

Miljarder kronor Procent av BNP
3000 60
2500 : 50
2000 40
1 500 30
1000 20

500 10
0 0

mmmmm Statsskuld (vanster)

s Maastrichtskuld (vénster)

— Statsskuldkvot (hoger)

++eee.« Maastrichtskuldkvot (hdger)

= = =« |Intervall for skuldankare (35 % * 5 procentenheter) (hoger)

Kallor: Riksgédlden och SCB.

Hela den offentliga sektorns skuld, dven kallad Maastrichtskulden, 6kar enligt
Riksgéldens berékning fran 35 procent av BNP i slutet av 2025 till 39 procent i
slutet av prognosperioden. Den narmar sig darmed den 6vre gransen av intervallet
for skuldankaret i det finanspolitiska ramverket, vilket ar 35 procent (+ 5 procent-
enheter). Den storsta delen av 6kningen utgors av statsskulden. Mattet omfattar
den konsoliderade skulden for den offentliga sektorn (se faktarutan pa nasta sida).
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Olika satt att mata statsskulden

e Okonsoliderad statsskuld: Mattet redovisas av Riksgéalden och visar
statens totala skulder, alltsa bruttoskulden. Det inkluderar alla [an som
Riksgalden har tagit upp for statens rakning, oberoende av vem som ager
skulderna. Skulden redovisas till nominellt slutvarde, enligt EU-principer.

o Konsoliderad statsskuld: Vissa myndigheter @ger statsobligationer och
statsskuldvaxlar, vilket raknas bort i den konsoliderade statsskulden (med
undantag for Riksbankens innehav). Detta matt ger en helhetsbild av
statens ekonomiska stéllning och anvands i regeringens budgetproposition
och i arsredovisningen for staten. Statskontoret ansvarar for att berdkna
detta matt.

e Maastrichtskulden: Detta &r ett internationellt jamforelsematt som mater
den konsoliderade bruttoskulden for hela den offentliga sektorn, inklusive
kommuner, regioner och pensionssystemet. Statistikmyndigheten SCB
publicerar detta matt. Enligt EU-regler ska Maastrichtskulden inte dverstiga
60 procent av BNP. | Sverige har riksdagen beslutat att riktmarket for
skulden, det sa kallade skuldankaret, &r 35 procent av BNP.

Risker for prognosavvikelser at bada hall

Den ekonomiska utvecklingen har stor betydelse for utvecklingen av budgetsaldot
och statsskulden. En samre eller battre konjunktur an vad som ligger i prognosen
paverkar normalt sett skatteinkomsterna mer &n utgifterna, som vanligtvis ar
enklare for staten att styra. Som framgar i foregaende kapitel 6vervéager riskerna
att den makroekonomiska utvecklingen blir sémre an den som ligger i prognosen.

Riskbilden kopplad till budgetsaldot ar daremot mer balanserad. Det beror bland
annat pa att det aven finns osakerheter kring hur snabbt statens utgifter for
framfor allt forsvaret kan realiseras. En ytterligare osakerhet géller floden inom
nettoutlaningen, exempelvis Svenska kraftnats flaskhalsinkomster och
natinvesteringar. | varierande grad &r bade belopp och tidpunkter osdkra och kan
komma att skilja sig fran var prognos.
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Nagot hogre obligationsutbud

Den nya prognosen for budgetsaldot innebér att statens upplaning
behover Oka ytterligare i ar och nasta ar. Riksgalden hojer emissions-
volymen av nominella statsobligationer marginellt 2026 jamfért med
den tidigare planen och planerar en 6kning dven 2027. Vi borjar ocksa
halla obligationsauktioner varje vecka i stéllet fér varannan.

Den nya prognosen for budgetsaldot — nettolanebehovet — ger tillsammans med
refinansiering av 1an som forfaller ett totalt upplaningsbehov pa 656 miljarder
kronor 2026 och 648 miljarder kronor 2027. Det innebér en 6kning med samman-
taget 51 miljarder kronor fér bada aren jamfort med forra prognosen. Upplanings-
behovet for 2025 blev ungefar som prognostiserat. Diagram 10 visar utvecklingen
av upplaningsbehovet och dess delar, bade mellan aren och i forhallande till
foregdende prognos. Hur upplaningsbehovet finansieras framgar av tabell 11.

Tabell 11 Upplaningsplan

Miljarder kronor

Uppléningsplan Utfall 25:2 Prognos 25:2 Prognos 25:2

2025 2025 2026 2026 2027 2027
Statsskuldvaxlar 173 173 238 250 233 243
Likviditetsforvaltningsinstrument 137 134 173 142 151 132
Summa upplaning penningmarknad 310 307 411 392 383 375
Nominella statsobligationer 118 118 220 216 240 220
Realobligationer 6 6 6 6 6 6
Obligationer i utlandsk valuta 41 41 19 19 19 19
Summa upplaning kapitalmarknad 165 165 245 241 265 245
Total upplaning 475 472 656 633 648 620

Anm. Upplaning pa penningmarknaden motsvarar utestaende stock per sista december.

25:2 avser foregaende prognos.

Kalla: Riksgalden.

Riksgélden har sedan tidigare planerat att hdja emissionsvolymen i nominella

statsobligationer och nu 6kar vi den marginellt mer i ar och ytterligare nagot nasta
ar. Vi gar samtidigt 6ver till att halla tatare auktioner av nominella statsobligationer,
med en emissionsvolym pa 5 miljarder kronor per tillfalle fran och med den 17 juni
(se faktaruta pa sidan 32). Den sedan tidigare planerade upplaningen i real-
obligationer och obligationer i utlandsk valuta ligger fast.

Aven den utestdende stocken av kortfristiga instrument pa penningmarknaden &r
nagot stérre i den nya planen. Okningen ligger i likviditetsférvaltningsinstrument,
medan stocken av statsskuldvéxlar &r nagot mindre. Vi andrar inte planen for
emissionerna framat for statsskuldvéxlar, men stocken vid arets slut blir mindre
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eftersom vi har emitterat en lagre volym av statsskuldvéxlar dn planerat hittills i ar.
Det &r en foljd av att utvecklingen av budgetsaldot har varit starkare an vantat.

Diagram 10 Totalt upplaningsbehov

Miljarder kronor
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-100
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oo Qvrigt

wmemm Forfallande lan

= Nettolanebehov

== Upplaningsbehov, utfall och prognos
««++«++ Upplaningsbehov, foregaende prognos

Anm. Nettol&nebehovet &r budgetsaldot med omvént tecken. | posten "Ovrigt” ingar bland
annat en justering for att nettolanebehovet avser likviddag och upplaningen avser affarsdag.

Kalla: Riksgélden.

Diagram 11 Statsskulden fordelad pa skuldinstrument

Miljarder kronor
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=== Nominella statsobligationer === Realobligationer
weo Obligationer i utl. valuta m.m. ==== Gréna obligationer

=== Vidareutlaning wooe Statsskuldvaxlar
wnam Likviditetsforvalning m.m. = Privatmarknad
Totalt

Anm. Statsskulden inklusive vidareutlaning och forvaltningstillgangar. Beloppet i
diagrammet avser utestaende stock vid utgangen av aret. Stocken av statsskuldvaxlar och
likviditetsforvaltning varierar under aren pa grund av forandringar i budgetsaldot och &r extra
stor vid slutet av aret eftersom staten i regel har stora underskott i december.

Kalla: Riksgalden.
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Strategierna som ligger till grund for hur vi férdelar upplaningen mellan olika
instrument och Ioptider beskrivs i fordjupningsrutan nedan. Med den nya planen
utvecklas fordelningen av statsskulden pa olika skuldinstrument enligt diagram 11.
Nominella statsobligationer utgor fortsatt basen och ar Riksgéldens storsta och
viktigaste finansieringskalla. Den utestaende volymen av realobligationer minskar i
enlighet med riktlinjerna for statsskuldens forvaltning.

Fordjupning

Uttalade strategier till grund for upplaningsplanen

Riksgalden planerar statens upplaning utifran strategier som syftar till att lang-
siktigt minimera kostnaden for statsskulden och samtidigt ta hansyn till risker.
Strategierna innefattar bland annat vilka typer av skuldinstrument vi emitterar och
hur vi fordelar upplaningen mellan dem. Det handlar ocksa om att agera och
kommunicera pa ett satt som framjar den svenska statspappersmarknaden.

Riksgalden emitterar saval obligationer pa kapitalmarknaden som statsskuldvéaxlar
och andra instrument med kortare I6ptider pa penningmarknaden. Hur vi férdelar
upplaningen mellan olika instrument och I6ptider beror pa flera faktorer:

e utvecklingen av upplaningsbehovet pa kort och langre sikt

e hur vi beaktar olika risker och riktvardena for statsskuldens I6ptid och
sammansattning (dven om vi ocksa kan justera exponeringen med derivat)

e behovet av att kunna hantera bade véntade kortsiktiga svangningar i
upplaningsbehovet och ovantade utfall av budgetsaldot

e var strategiska prioritering av statspapper i kronor och vissa Ioptider

e behovet av att uppratthalla flera lanekanaler av beredskapsskal.

Nominella statsobligationer ar det viktigaste instrumentet
Nominella statsobligationer ar Riksgaldens viktigaste finansieringskalla eftersom
vi dar ser bast forutsattningar for att minimera kostnaden 6ver tid. Obligations-
upplaningen ska tillgodose statens langsiktiga upplaningsbehov. Den bidrar ocksa
till att styra loptiden i statsskulden mot malet och begrénsa refinansieringsrisken.

Riksgalden introducerar regelbundet nya statsobligationer med en I6ptid pa drygt
tio ar. Vid introduktionerna bygger vi snabbt upp volymen till den niva som kravs for
att den nya obligationen ska bli tioarigt referenslan och leveransbar i termins-
kontrakt. Vi planerar introduktionerna med sikte mot att de utestaende
obligationerna ska forfalla med ungefar ett ars mellanrum.

Nar Riksgalden fordelar emissionsvolymen pa olika l6ptider i laneplaneringen utgar
vi fran en fordelningsnyckel med storst andel i tioarssegmentet och mindre andelar
i fem- och tvaarssegmenten. Andelarna &r inte fasta utan vi anpassar fordelningen
efter storleken pa upplaningsbehovet och malet for statsskuldens loptid. Nar
lanebehovet tillater kan vi minska tyngdpunkten pa tioarssegmentet och fordela
om emissionsvolym till 6vriga punkter pa kurvan och pa sa satt justera de
utestdende obligationsstockarna sa att de blir ungefar lika stora vid forfall.
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Vi introducerar inte nya langa obligationer (>12 ar) som en del av den regelbundna
upplaningen. Daremot fyller vi pa en liten volym i de utestaende langa obliga-
tionerna med jamna mellanrum, for att erbjuda en viss aktivitet i de punkterna.

| varje statsupplaningsrapport kommunicerar Riksgélden den planerade emissions-
volymen av nominella statsobligationer i respektive I6ptidskategori for de
kommande sex manaderna. Den planen ligger fast till ndsta rapport.

Statsskuldvaxlar och annan kort upplaning ger flexibilitet

En forutsattning for att kunna vara transparenta och forutsagbara kring utbudet av
statsobligationer ar att vi daven har mer flexibla skuldinstrument att anvanda. Det
géller framfor allt statsskuldvéaxlar och certifikat i utléandsk valuta (commercial
paper). Med dessa kortfristiga instrument kan vi dels anpassa den planerade
upplaningen efter férvantade svangningar i upplaningsbehovet, dels justera den
faktiska upplaningen utifran hur budgetsaldot utvecklas.

Planen for upplaningen i statsskuldvéaxlar kan saledes justeras under perioden
fram till nasta rapport. Certifikaten ar annu mer flexibla @n vaxlar och dessa ger vi
ut ad hoc inom likviditetsforvaltningen.

Valutaobligationer ar ocksa flexibla och starker beredskapen
Riksgalden emitterar obligationer i utlandsk valuta med en viss regelbundenhet for
att uppratthalla en god laneberedskap. Beredskapen ger oss méjlighet att lana
stora belopp pa kort tid om lanebehovet 6kar snabbt. Vi kan ocksa anvanda
valutaobligationer for att Gverbrygga en begransad period med 6kat lanebehov
(flexibilitetsskal) eller for att avlasta utbudet av statsobligationer (avlastningsskal).

Planen for valutaobligationer innefattar som regel ett lan vartannat ar som
motiveras av beredskapsskal. Darutéver kan vi lagga in fler valutaobligationer i
planen av flexibilitets- eller avlastningsskal. Denna typ av valutalan kan vi sedan
plocka bort beroende pa hur upplaningsbehovet utvecklas.

Realobligationer ar ett komplement som styrs av riktlinjer
Genom att ge ut realobligationer kan Riksgélden attrahera investerare som vill for-
sakra sig mot inflation. Enligt regeringens riktlinjer for statsskuldens forvaltning
ska den utestdende volymen av realobligationer minska till ett nominellt belopp pa
cirka 80 miljarder kronor i slutet av 2029.

Riksgélden fortsatter dock att introducera nya realobligationer regelbundet och
minskningen av den utestaende volymen sker genom att vi emitterar en mindre
volym an de belopp som forfaller. Loptiden vid introduktionerna planeras till mellan
11-16 ar for att komplettera de befintliga I6ptiderna. Planen fér emissionerna av
realobligationer ligger fast till nasta rapport.

Riksgalden faststaller strategierna for statens upplaning arligen i ett dokument
som finns att lasa i sin helhet péa riksgalden.se/upplaningsstrategi.
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Tatare auktioner i nominella statsobligationer

Riksgalden gar fran och med den 17 juni over till veckovisa auktioner i nominella
statsobligationer, se faktarutan pa sidan 32. Vi kommer d3 att emittera 5 miljarder
kronor per auktion. Den arliga emissionsvolymen for 2026 uppgar till 220 miljarder
kronor, vilket & marginellt mer an i forra planen. Darefter hojer vi arsvolymen nagot
till 240 miljarder kronor 2027.

Fortatningen av auktionerna skapar forutsattningar att senareldagga introduktionen
av SGB 1069 och pa sa vis forkorta tiden fran att obligationen introduceras till att
den blir tioarigt referenslan. Obligationen har férfall 2038 och kommer att intro-
duceras forsta halvaret 2027. | den f6rra planen 1ag introduktionen i slutet av 2026.

Riksgalden kommer att genomfora huvuddelen av auktionerna i det tioariga
segmentet och i de tva- och femariga referenslanen (se tabell 12). Detta ar i linje
med strategin att |ana pa ett transparent och forutsédgbart satt med fokus pa att
bygga upp referenslanen i nominella statsobligationer (se férdjupningsrutan pa
sidan 29). Fordelningen av den totala emissionsvolymen under 2026 i olika I6ptider
framgar av diagram 12.

Diagram 12 Fordelning av utbud i auktioner av statsobligationer 2026
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Anm. Diagrammet illustrerar hur den sammanlagda volymen i Riksgédldens auktioner
(inklusive syndikeringen av SGB 1068) under 2026 fordelas i olika I6ptidskategorier. |
kategorin "Ovriga” ingér obligationer som tidigare varit 10-&riga referensl&n och &nnu inte
ingar i 5- eller 2-arskategorierna.

Kalla: Riksgalden.

For mer information om vilka volymer vi planerar att emittera i olika
Ioptidskategorier i auktionerna fram till nasta rapport, se tabell 2 i samman-
fattningen eller tabell 22 i avsnittet Marknadsinformation.
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Diagram 13 visar Riksgéldens emissioner och forfall av nominella statsobligationer
tillsammans med Riksbankens forsaljningar. Sett pa detta sé&tt okar nettoutbudet
2026 och framfér allt 2027, eftersom det inte forfaller nagon statsobligation det
aret. Riksbanken salde det mesta av sitt innehav fram till slutet av 2025 och &ger
nu nominella statsobligationer for ungefér 20 miljarder kronor (exklusive SGB 1059
och statens grona obligation).

Diagram 13 Forsaljningar och forfall av nominella statsobligationer
Miljarder kronor
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Anm. Posten forfall innehaller dven netto av byten.

Kalla: Riksbanken och Riksgalden.

Tabell 12 Referenslan

Referenslan 2-arigt 5-arigt 10-arigt
Nuvarande 1060 1062 1067
Fran 2026-09-16 - 1056 1068

Anm. Referenslan i den elektroniska interbankmarknaden &r de lan som ligger ndrmast tva,
fem eller tio ar i I6ptid. Referenslanen andras vid IMM-datum, det vill sdga tredje onsdagen i
mars, juni, september och december. Datum for dndring av referenslan avser likviddag.

Kalla: Riksgalden.

Kommande andringar i schemat for auktionerna

Riksgalden andrar auktionsschemat for saval statsskuldvaxlar som nominella
statsobligationer. Vi kommer att halla vaxelauktioner varannan tisdag i stallet for
varannan onsdag och obligationsauktioner som regel varje onsdag i stéllet for
varannan onsdag.
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Vaxelauktioner varannan tisdag ger battre matchning av floden

Fran och med den 9 juni kommer Riksgalden att emittera statsskuldvaxlar pa
tisdagar. Bytet av auktionsdag sker i ljuset av att antalet likviddagar for svenska
statspapper ska dndras till en i stéllet for tva fran den 11 oktober 2027. Da ger
bytet av auktionsdag en battre matchning mellan statens infldden och utfloden av
likvida medel. Det 6kar ocksd méjligheten for investerare att matcha forfallande
vaxlar med kop av nya.

Riksgalden saljer nominella statsobligationer varje onsdag
Bytet av auktionsdag for statsskuldvéaxlar ger dven utrymme att halla tétare
auktioner av nominella statsobligationer. Frdn och med den 17 juni kommer dessa
auktioner att ske veckovis pa onsdagar, med undantag fér vissa sommarveckor,
lov och hogtider. Tatare auktioner innebér en lagre emissionsvolym per tillfdlle an
tidigare och darmed en mindre risk for marknaden att hantera vid varje auktions-
tillfalle. Samtidigt kan det ge stod till aktiviteten pa andrahandsmarknaden.

Auktionsschemat finns i avsnittet Marknadsinformation och pa riksgalden.se.

Oforandrad plan for realobligationer

Riktlinjerna for statsskuldens forvaltning anger att den utestaende volymen i
realobligationer ska minska fram till 2029. Enligt planen fortsatter Riksgalden att
emittera realobligationer i regelbundna auktioner och emissionsvolymen ligger kvar
pa 6 miljarder kronor (se diagram 14).

Diagram 14 Utestaende volym av realobligationer

Miljarder kronor

200
150
100

50

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

m Realobligationer

Anm. Utstdende volym i nominella termer per arsslut.

Kalla: Riksgalden.

33 (44)



RIKSGALDEN | Statsuppléning — Prognos och analys 2026:1

Med denna plan beddmer vi att vi pa ett andamalsenligt satt nar riktvardet som ar
en utestaende volym pa cirka 80 miljarder kronor 2029. Vi fortsatter utvardera
vagen mot malet under kommande ar och justerar emissionsvolymen samt
erbjuder byten vid behov.

Obligationslan i utlandsk valuta 2026 och 2027

Riksgdlden kommer som tidigare kommunicerats att emittera en obligation i
utlandsk valuta under 2026 respektive 2027. Obligationsupplaningen i utlandsk
valuta motsvarar cirka 19 miljarder kronor respektive ar.

Som beskrivs i fordjupningsrutan pa sidan 30 ger Riksgélden ut valutaobligationer
av olika skal. Beredskapsskalet géller oavsett hur stort upplaningsbehovet ar. |
nuldget, ndr prognosen visar stora upplaningsbehov de ndrmsta aren, ser vi dven
att det finns flexibilitetsskal till att komplettera upplaningen i kronor med valuta-
upplaning. Obligationer i utlandsk valuta &r en flexibel upplaningsform som kan
vara ett alternativ till kortfristig upplaning men med lagre refinansieringsrisk.

Riksgalden ger dven ut certifikat i utlandsk valuta (commercial paper) i
likviditetsforvaltningen. Vi valutasékrar all valutaupplaning.

Oforandrad emissionsplan for statsskuldvaxlar

Planen for emissionerna av statsskuldvéxlar fér resten av innevarande ar och 2027
ar oférandrad. Stocken blir dock mindre an i den foregaende planen, vilket beror pa
den nedjusterade emissionsvolymen hittills i ar. Stocken av statsskuldvéxlar landar
pa 238 miljarder kronor i slutet av 2026 och 233 miljarder kronor 2027 (se diagram
15). Fran och med den 9 juni kommer auktionerna av statsskuldvéxlar att hallas pa
tisdagar, se faktarutan pa sidan 32.

Diagram 15 Stock av statsskuldvaxlar

Miljarder kronor
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Kalla: Riksgalden.
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Riksgalden ger var tredje manad ut en ny tolvmanadersvéxel med forfall pa ett
IMM-datum (tredje onsdagen i mars, juni, september och december). De 6vriga
manaderna introducerar vi en ny tremanadersvéxel. Se tabell 25 for mer
information om auktionsdatum och vilka véxlar vi kommer att introducera.

Den planerade volymen i de enskilda auktionerna varierar inom intervallet 7,5—
22,5 miljarder kronor. Riksgéalden planerar volymerna i enskilda auktioner av
statsskuldvaxlar utifrdn sdsongsmonster i statens betalningar samt forfall. Vid
behov kan vi sedan justera ytterligare infor varje enskild auktion beroende pa hur
betalningarna utvecklas. Det innebar liksom tidigare att besluten vi fattar en vecka
fore auktionen kan avvika fran de planerade volymerna i auktionsschemat.

Diagram 16 Likviditetsforvaltningen

Miljarder kronor
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Anm. Nominellt belopp till aktuell valutakurs inklusive forvaltningstillgangar den sista dagen
varje manad. Positivt belopp innebar lanebehov och negativt belopp innebar kassadverskott.

Kélla: Riksgélden.

Det upplaningsbehov som aterstar efter de planerade emissionerna av stats-
skuldvaxlar och obligationer finansierar Riksgéalden inom likviditetsférvaltningen.
Dar kan vi bland annat ge ut véxlar I6pande (on tap) och certifikat (commercial
paper) i utlandsk valuta. | denna plan ar volymen likviditetsforvaltningsinstrument
vid slutet av respektive ar hogre an i den tidigare planen.

Det &r stora variationer inom likviditetsforvaltningen, bade mellan manader och
dagar (se diagram 16). De belopp som lanas upp inom likviditetsforvaltningen
justeras Iépande efter hur budgetsaldot och den ordinarie upplaningen utvecklas.

Planens effekter pa statsskuldens loptid

Riksgalden planerar upplaningen sa att |6ptiden matt som genomsnittlig
rantebindningstid (average time to refixing, ATR) ligger inom det styrintervall som
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regeringen beslutat. Vi styr I6ptiden mot mitten av intervallet vilket &r 4,75 ar (se
diagram 17).

Diagram 17 Statsskuldens 16ptid
Ar
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4a5 '..-' et '-_.'.'-.-’ \ Y o]
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- S

3,0
2023 2024 2025 2026 2027

eeeeece Duration ATR ===-ATR, prognos = = Styrintervall

Anm. Fram till januari 2025 matte Riksgélden I6ptiden som Macaulayduration, se den
prickade linjen i diagrammet. Darefter mater vi och gor prognos pa |6ptiden som genom-
snittlig réntebindningstid (average time to refixing, ATR). Prognos visar den sista dagen for
respektive manad medan utfall visas som manadsmedel. De rosa streckade linjerna anger
styrintervallet for [0ptiden i regeringens riktlinjer. Detta intervall &r detsamma aven efter
bytet av |6ptidsmatt fran duration till ATR.

Kalla: Riksgalden.

Tabell 13 Viktiga datum fram till nasta rapport

Datum Tid Aktivitet
9 juni Statsskuldvéxlar borjar emitteras pa tisdagar
17 juni Auktioner av nominella statsobligationer bérjar hallas veckovis

26 november  09.30 Statsupplaningsrapport 2026:2
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Tabellbilaga

Tabell 14 Internationella prognoser

Procentuell féréndring

BNP Utfall 2025 Prognos 2026 25:2 2026 Prognos 2027 25:2 2027
Euroomradet 14 1,0 1,2 14 1,5
USA 2,1 2,4 1,8 2,0 1,9

Anm. 25:2 avser foregaende prognos. Prognoserna ar Konjunkturinstitutets.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Tabell 15 Statens finansiella sparande

Miljarder kronor
Statens finansiella sparande Utfall 2025 Prognos 2026 Prognos 2027
Budgetsaldo -102 -196 -208
Forséljningar av aktiebolag 0 0 0
Delar av Riksgéldens nettoutlaning 8 12 33
Ovriga avgrénsningar m.m. -30 -32 -14
Summa avgransningar -22 -20 20
Periodisering av skatter 18 -6 -12
Periodisering av rantor m.m. 29 28 19
Summa periodiseringar 48 22 7
Finansiellt sparande i staten -85 -194 -181
Finansiellt sparande i staten, procent av BNP -1,3 -29 -2,6

Kalla: Riksgalden.

Tabell 16 Prognos pa statens budgetsaldo per manad

Miljarder kronor
Manad Primart saldo Nettoutlaning Rantor pa statsskulden Budgetsaldo
Maj-26 333 1,1 -4,4 30,1
Juni-26 -55,6 47 -14,8 -65,8
Juli-26 0,6 6,2 09 7.7
Augusti-26 23,8 39 -1,1 26,6
September-26 -33,6 0,5 -1,6 -34,6
Oktober-26 -31,7 34 -0,5 -28,9
November-26 -2,3 0,3 -3,0 -5,0
December-26 -72,3 -67,4 -3,5 -143,2
Januari-27 -30,4 -4,9 1,6 -33,7
Februari-27 67,0 -1,3 -3,1 62,6

Kalla: Riksgalden.
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Forandring mellan ar, effekt pa budgetsaldot Utfall 2025 Prognos 2026 Prognos 2027
Budgetsaldo, niva -102 -196 -208
Forandring fran foregédende ar 2 -94 -11
Skatteinkomster 22 22 81
Statsbidrag till kommuner 1 -7 -1
Arbetsmarknad 0 0 0
Socialférsakring 2 -12 1
Forsvar -36 -32 -10
EU-avgift -6 -1

Transport -8 -9
Utbildning -10 -5
Rattsvasende -1 -5 -6
Utdelningar pa statens aktier 3 -1 0
Ovrigt 26 -18 -36
Summa primart saldo 13 -73 15
Riksgaldens nettoutlaning 0 -24 -21
Rantor pa statsskulden -10 3 -6

Kalla: Riksgéalden.

Tabell 18 Jamforelse mellan saldoprognoser

Miljarder kronor

Prognosmakare Budgetsaldo Varav forsaljningsinkomster Justerat budgetsaldo
Riksgalden: 2026 -196 0 -196
Riksgélden: 2027 -208 0 -208
Regeringen: 2026 -184 5 -189
Regeringen: 2027 -182 5 -187
Konjunkturinstitutet: 2026 -183 0 -183
Konjunkturinstitutet: 2027 -153 0 -153
Statskontoret: 2026 -209 0 -209
Statskontoret: 2027 -174 0 -174

Anm. Publiceringsdatum &r for Riksgélden 2026-05-28, regeringen 2026-04-09, Konjunkturinstitutet 2026-03-25 och

Statskontoret 2026-03-24.
Kalla: Riksgalden.
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Tabell 19 Fran nettolanebehov till statsskuld

Miljarder kronor

Fran nettolanebehov till statsskuld 2025 Prognos 2026 Prognos 2027
Nettolanebehov (budgetsaldot med omvant tecken) 102 196 208
Affarsdagsjustering m.m.! 1 0 0
Nettoupplaning och affarsdagsjustering m.m. 103 197 208
A. Nettobelopp, inkl. forvaltningstillgangar 1186 1382 1590
Inflationskompensation 55 47 42
Valutakurseffekter -3 -1 -1
B. Nettobelopp till aktuell valutakurs och 1238 1428 1631
inflationskompensation

Forvaltningstillgangar 6 2 1
C. Statsskuld 1244 1430 1633
Forvaltningstillgangar -6 -2 -1
Vidareutlaning -9 -11 -11
D. Statsskuld inkl. vidareutlaning och forvaltningstillgangar 1229 1417 1620
Nominell BNP 6 570 6775 7 067
C. Statsskuld, % av BNP 19 21 23
D. Statsskuld inkl. vidareutlaning och férvaltningstillgangar, 19 21 23

% av BNP

1 Skillnaden kommer av att upplaningen redovisas pa affarsdag medan nettolanebehovet redovisas pa likviddag.

Kalla: Riksgalden.

Tabell 20 Totalt upplaningsbehov, brutto

Miljarder kronor

Totalt upplaningsbehov, brutto 2025 Prognos 2026 Prognos 2027
Nettolanebehov (budgetsaldot med omvant tecken) 102 196 208
Affarsdagsjustering m.m.’ 1 0 0
Sakerheter och derivat, netto? 6 -2 0
Statsskuldvaxlar 113 173 238
Likviditetsforvaltningsinstrument 134 137 173
Summa forfall penningmarknad?® 247 310 411
Nominella statsobligationer 85 96 0
Realobligationer 34 34 29
Grona obligationer 0 0

Obligationer i utlandsk valuta* 0 21

Summa forfall, byten och uppkop, kapitalmarknad 119 151 29
Totalt upplaningsbehov, brutto 475 656 648

1 Skillnaden kommer av att upplaningen redovisas pa affarsdag medan nettoldnebehovet redovisas pa likviddag.
2 Nettoforandring i sékerheter och derivat.
3 Initial stock med forfall inom 12 méanader. Likviditetsforvaltningsinstrument redovisas netto, inklusive tillgangar.
Certifikat i utlandsk valuta (commercial paper) &r inkluderade i likviditetsforvaltningsinstrument.
4 Berdknat med den véaxelkurs obligationerna ursprungligen gavs ut till.

Kalla: Riksgalden.
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Tabell 21 Nettolanebehov och nettoupplaning

Miljarder kronor

Nettolanebehov och nettoupplaning 2025 Prognos 2026 Prognos 2027
Nettoldnebehov (budgetsaldot med omvant tecken) 102 196 208
Affarsdagsjustering m.m.’ 1 0 0
Totalt 103 197 208
Sakerheter och derivat, netto -6 2 0
Statsskuldvaxlar 60 65 -6
Likviditetsforvaltningsinstrument 3 36 -22
Summa penningmarknad, netto 63 101 -28
Nominella statsobligationer 33 124 240
Realobligationer -28 -28 -23
Grona obligationer 0 0 0
Obligationer i utlandsk valuta 141 -3 19
Summa kapitalmarknad, netto 46 93 235
Total nettoupplaning 103 197 208

1 Skillnaden kommer av att upplaningen redovisas pa affarsdag medan nettolanebehovet redovisas pa likviddag.

Kalla: Riksgalden.
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Marknadsinformation

Tabell 22 Planerat utbud av nominella statsobligationer under kommande sex manader

Miljarder kronor

Loptidskategori Obligation 28 maj 2026 - 26 november 2026
10-arig SGB 1067 2.5% 15 Oct 36 27
SGB 1068 2.75% 09 Feb 37 33
Blivande 10-arig SGB 1068 2.75% 09 Feb 37 9
5-arig SGB 1062 0.125% 12 May 31 6
SGB 1056 2.25% 01 Jun 32 11
2-arig SGB 1060 0.75% 12 May 28 16,25
>12 ar SGB 1063 0.5% 24 Nov 45 0,75
SGB 1053 3.5% 30 Mar 39 2
Ovriga SGB 1065 1.75% 11 Nov 33 4
SGB 1066 2.25% 11 May 35 4
Totalt utbud 113

Anm. Kategorityp "Ovriga” bestéar av obligationer som tidigare varit 10-arigt referenslan och inte ingér i kategorierna 5-
arigt eller 2-arigt referenslan. De angivna volymerna galler férutsatt att auktionerna tilldelas fullt ut. Riksgélden kommer

inte att kompensera om nagon auktion blir skuren, utan fortsatter att emittera enligt planen.

Tabell 23 Nominella statsobligationer, auktionsdatum

Annonseringsdag Auktionsdag Likviddag
2026-05-27 2026-06-03 2026-06-05
2026-06-10 2026-06-17 2026-06-22
2026-06-17 2026-06-24 2026-06-26
2026-06-24 2026-07-01 2026-07-03
2026-07-01 2026-07-08 2026-07-10
2026-07-29 2026-08-05 2026-08-07
2026-08-05 2026-08-12 2026-08-14
2026-08-12 2026-08-19 2026-08-21
2026-08-19 2026-08-26 2026-08-28
2026-08-26 2026-09-02 2026-09-04
2026-09-02 2026-09-09 2026-09-11
2026-09-09 2026-09-16 2026-09-18
2026-09-16 2026-09-23 2026-09-25
2026-09-23 2026-09-30 2026-10-02
2026-09-30 2026-10-07 2026-10-09
2026-10-07 2026-10-14 2026-10-16
2026-10-14 2026-10-21 2026-10-23
2026-10-21 2026-10-28 2026-10-30
2026-10-28 2026-11-04 2026-11-06
2026-11-04 2026-11-11 2026-11-13
2026-11-11 2026-11-18 2026-11-20
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Annonseringsdag Auktionsdag Likviddag
2026-11-18 2026-11-25 2026-11-27
2026-11-25 2026-12-02 2026-12-04
2026-12-02 2026-12-09 2026-12-11
2026-12-09 2026-12-16 2026-12-18

Tabell 24 Reala statsobligationer, auktionsdatum

Annonseringsdag Auktionsdag Likviddag
2026-06-04 2026-06-11 2026-06-15
2026-08-13 2026-08-20 2026-08-24
2026-09-10 2026-09-17 2026-09-21
2026-10-08 2026-10-15 2026-10-19
2026-12-03 2026-12-10 2026-12-14

Tabell 25 Statsskuldvéxlar, auktionsdatum och forfallodag

Annonseringsdag Auktionsdag Likviddag Forfallodatum
2026-06-02 2026-06-09 2026-06-11 2027-06-16
2026-06-16 2026-06-23 2026-06-25
2026-06-30 2026-07-07 2026-07-09 2026-10-21
2026-07-28 2026-08-04 2026-08-06 2026-11-18
2026-08-11 2026-08-18 2026-08-20
2026-08-25 2026-09-01 2026-09-03 2027-09-15
2026-09-08 2026-09-15 2026-09-17
2026-09-22 2026-09-29 2026-10-01 2027-01-20
2026-10-06 2026-10-13 2026-10-15
2026-10-20 2026-10-27 2026-10-29
2026-11-03 2026-11-10 2026-11-12 2027-02-17
2026-11-17 2026-11-24 2026-11-26
2026-12-01 2026-12-08 2026-12-10 2027-12-15
2026-12-15 2026-12-22 2026-12-28

Anm. Riksgalden introducerar var tredje manad en ny tolvmanadersvaxel med forfall pa ett IMM-datum (tredje onsdagen
i mars, juni, september och december). De 6vriga manaderna introduceras en ny tremanadersvéxel. | kolumnen
Forfallodatum anges vilken dag den nya véxeln forfaller. Utéver den vaxel som introduceras kan Riksgélden d&ven komma
att sélja en vaxel med annat forfallodatum.
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Riksgalden arbetar for att statens finanser hanteras
effektivt och att det finansiella systemet ar stabilt.
Riksgéalden spelar darmed en viktig roll bade
pa finansmarknaden och i samhallsekonomin.
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