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| Statsupplaning — prognos och analys 2012:3 presenterar vi prognoser for statens
finanser och upplaning for aren 2012 till och med 2014. | det férsta avsnittet redovisar
vi ars- och manadsprognoser fér budgetsaldot och analysen bakom. Dessa prognoser
ligger till grund for upplaningen som behandlas i rapportens andra avsnitt.

Bo Lundgren
Riksgéldsdirektor

RIKSGALDENS UPPDRAG

Riksgalden &r statens finansforvaltning. | vart uppdrag ingér att skéta statens
upplaning och forvalta statsskulden. Malet &r att gora det till en sa lIag kostnad
som mojligt utan att risken blir for hog.

| Statsupplaning — prognos och analys, som kommer ut tre gdnger om aret,
presenterar vi prognoser for budgetsaldot de ndrmaste tvé aren. Utifrdn dessa
uppskattar vi statens upplaningsbehov och tar fram en plan f6r upplaningen
som ocksa redovisas i rapporten.

Den femte vardagen i varje manad publicerar vi utfallet av budgetsaldot (net-
tot av statens in- och utbetalningar) fér den féregdende ménaden i form

av ett pressmeddelande. Utfallet jamférs med prognosen fran Statsupplaning
— prognos och analys och eventuella avvikelser forklaras. | samband med
manadsutfallet redovisar vi ocksa statsskuldens utveckling i rapporten
Sveriges statsskuld.




Sammanftattning

Statsbudgeten visar ett underskott pa 28 miljarder kronor i & och 55 miljarder kronor nésta ar enligt var nya prognos. Fér

2014 rdknar vi med ett underskott pa 56 miljarder kronor. Det medfér att statens upplaning 6kar. Vi kommer att férdela den

6kade upplaningen mellan alla vara statspapper. Det innebér att finansieringen Gkar i savél statsobligationer, realobligat-

joner och statsskuldvéxlar som lan i utldndsk valuta.

Var bedémning &r att svensk ekonomi star pa solid grund
och Klarar sig relativt vél trots krisen i euroomradet. Sve-
rige har starka statsfinanser, ett véletablerat finanspolitiskt
ramverk, en egen valuta, en konkurrenskraftig exportsektor
och bytesbalanséverskott.

Den svaga konjunkturen och osékerheten i omvérlden far
emellertid genomslag pa svensk ekonomi. Vi bedémer att
BNP véaxer med 1,0 procent i ar, 1,6 procent nésta &r och
2,2 procent 2014. Prognosen &r i princip oférandrad for i
ar medan den &r 0,7 procentenheter lagre for nasta ar
jamfort med var férra prognos.

Konjunkturavmattningen péverkar budgetsaldot som visar

ett underskott pa 28 miljarder kronor i ar, 55 miljarder kro-
nor ndsta ar och 56 miljarder kronor 2014. Det &r framfor

allt Iagre skatteinkomster som férsvagar statsfinanserna.

Var prognos bygger pa ett antagande om att regeringen
kommer att genomféra nya reformer f6r 25 miljarder kronor
2014. Prognosen innehaller ddremot inte nagra forsalj-
ningsinkomster fér 2013 och 2014.

Statsskulden beraknas uppga till 1 163 miljarder kronor
vid arsskiftet och 1 217 miljarder ett ar senare. Det mots-
varar 32,4 respektive 32,9 procent av bruttonationalpro-
dukten, BNP. Vidareutlaningen uppgar till cirka 3 procent
av BNP under prognosperioden. Statsskulden &r i princip
oférandrad som andel av BNP mellan 2011 och 2014.
Sveriges skuld som andel av BNP &r bland de lagsta i EU.

De svagare konjunkturutsikterna leder alltsa till att vi skriver

upp prognosen for lanebehovet nasta ar. Vi réknar med att

upplaningen 6kar med drygt 40 miljarder kronor 2013 jam-

fort med var férra prognos. Under 2014 dkar upplaningen
ytterligare da vi finansierar en storre volym forfallande lan.
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De senaste aren har vi koncentrerat upplaningen till stats-
obligationer for att vérna likviditeten pd marknaden. Nu nér
upplaningsbehovet &r storre véljer vi att fordela den 6kade
upplaningen pa samtliga skuldslag. Det innebar att vi inte

gor nagon stor &ndring av upplaningen i statsobligationer.

Upplaningen i statsobligationer uppgar till 74 miljarder
kronor 2013. Det &r en 6kning med 11 miljarder kronor
jamfort med juniprognosen. Under 2014 planerar vi att ge
ut statsobligationer fér 84 miljarder kronor. Samtidigt h6jer
vi emissionsvolymen i realobligationer till 9 miljarder kronor
per ar.

Efterfragan pa bade stats- och realobligationer &r stark. Ett
storre utbud bidrar till att ytterligare forbattra likviditeten i
den inhemska statspappersmarknaden.

Under flera &r har stocken av statsskuldvéxlar legat pé en
miniminiva eftersom vi har prioriterat statsobligationer da
lanebehovet varit litet. Nu ser vi utrymme att 6ka uppla-
ningen i statsskuldvéxlar igen. Vi raknar med att stocken
uppgar till135 miljarder kronor i slutet av 2014.

De senaste aren har vi tagit upp valutalan enbart for att
finansiera vidareutlaning till Riksbanken. Nu planerar vi att
ge ut obligationer i utlandsk valuta fér motsvarande 7 mil-
jarder kronor 2013 och 27 miljarder kronor 2014 utéver
vidareutlaningen till Riksbanken.
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Underskott i statens finanser

Nettoldanebehovet blir 28 miljarder kronor i ér, vilket & en minskning med 5 miljarder kronor jamfért med juniprognosen.

Nésta ar 6kar lanebehovet till 55 miljarder kronor, vilket & en 6kning med 40 miljarder kronor sedan i juni. Var férsta

prognos fér 2014 indikerar ett lanebehov pa 56 miljarder kronor. Vi bedémer att BNP vdxer med 1,0 procenti ar, 1,6

procent nésta ar och 2,2 procent 2014.

Statens lanebehov 6kar

Var nya prognos f6r lanebehovet 2012 ar 28 miljarder kro-
nor. For 2013 stiger lanebehovet till 55 miljarder kronor.
Var forsta prognos for 2014 pekar mot ett lanebehov pa
56 miljarder kronor. | det beloppet ingér ett antagande om
reformer f6r 25 miljarder kronor, daremot har vi inte antagit
nagra ytterligare forséljningsinkomster.

Statsskulden beraknas uppga till 1 163 miljarder kronor i
slutet av 2012, 1 217 miljarder kronor i slutet av 2013 och
1 269 i slutet av 2014. Det motsvarar 32 procent av BNP
2012 och 33 procent fér 2013 och 2014. Vidareutlaning-
en uppgar till cirka 3 procent av BNP under hela prognos-
perioden. Statsskuldens utveckling redovisas narmare i
avsnittet om uppléningen.

STATENS NETTOLANEBEHOV OCH
STATSSKULDEN

Miljarder kronor

TABELL 1
(i
2011 {2012 2013 2014

Primért lanebehov -102 1 8| 36

varav nettoutlaning exkl. vidareutlaning 7 -3 4 4
varav vidareutlaning -4 5 2 0
varav forséljning av statlig egendom -23 0 0 0
varav ovrig primér nettoupplaning -82 -1 35 32

Réntor pa statsskulden 34 27 14 20
Nettolanebehov -68 28 55 56
- )

Tillvaxten i ekonomin véntas bli mattlig den ndrmaste tiden
pa grund av den internationella konjunkturnedgangen. Vi
raknar med att BNP véxer med 1,0 procent i ar, 1,6 pro-
cent nésta ar och 2,2 procent 2014. For i ar ar beddm-
ningen i princip oférédndrad. For nésta ar har vi reviderat
ned prognosen med 0,7 procentenheter, framst p& grund
av lagre export. Sveriges ekonomi och statsfinanser klarar
sig dock relativt val jamfort med manga andra lander. Det
illustreras bland annat av att nivan pa statsskulden som
andel av BNP i princip ar oféréandrad mellan 2011 och
2014.

Nettolanebehovet minskar med 5 miljarder kronor 2012
jamfort med forra prognosen. Det férklaras huvudsakligen
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av positiva engangseffekter i Riksgéldens nettoutlaning i
december manad. Manadsutfallen fér lanebehovet har varit
nagot hogre an prognos sedan i juni. Det beror frimst pa
hogre aterbetalningar av skatt i samband med taxeringen
av 2011 ars inkomster.

For 2013 okar Ianebehovet med 40 miljarder kronor jam-
fort med féregédende prognos. Det beror till 6vervidgande
del pa att de svagare konjunkturutsikterna beréknas leda
till lagre skatteinkomster, framst gallande skatter pa kapital.
Inkomsterna minskar ocksé pa grund av att regeringen
foreslagit en sankning av bolagsskatten frdn och med
nasta ar. Detta motverkas nagot av lagre rantebetalningar
pa statsskulden.

Reformférslagen i budgetpropositionen paverkar progno-
sen for 2013 med 7 miljarder kronor. Vi beréknar effekten
av forslagen till 22 miljarder kronor. | var prognos fran juni,
réknade vi med 15 miljarder kronor.

Mot slutet av prognosperioden 6kar tillvaxten i ekonomin,
men lanebehovet ligger kvar pa ungefar samma niva 2014.
Det forklaras delvis av att vi har gjort ett antagande om nya
reformer for 25 miljarder kronor 2014. Dessutom 6kar
rantebetalningarna pa statsskulden med 5 miljarder kronor

mellan aren.
DIAGRAM 1 STATENS NETTOLANEBEHOV 2004-2014
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Lagre tillvaxt i svensk ekonomi

Efter ett relativt sett starkt forsta halvar i svensk ekonomi
ser det ut som att den internationella konjunkturned-
gangen &r pa vag att hinna i fatt Sverige. Tillvaxten haller
pa att vaxla ned, &ven om kvartal 4 anda kan visa positiv
tillvaxt eftersom jamforelsetalen fran forra aret ar svaga.
Tillvaxten forblir mattlig det ndrmaste aret. | takt med att
oron i euroomradet avtar kommer tillvixten i Sverige att
Oka mot slutet av prognosperioden.

TABELL 2 FORSORININGSBALANS, FASTA PRISER

Procentuell férédndring 2012 2013 2014
BNP 1,0 1,6 2,2
Hushallens konsumtion 1,7 2.1 2,6
Offentlig konsumtion 1,2 1,0 0,9
Fasta investeringar 3,0 3,0 3,7
Lagerinvesteringar ! -0,9 -0,1 0,0
Export 0,9 2,0 4,2
Import 0,4 2,6 4,7

" Féréndring i procent av BNP féregaende ar

Det som haller tillbaka tillvixten internationellt &ar framfor
allt den utdragna eurokrisen samt lag efterfradgan i hela
Europa. Behovet av att pa sikt konsolidera bade privata
och offentliga balansrakningar &r stort. De lander inom
euroomradet som har storst behov av att stérka efterfragan
har dock begréansade mojligheter att sjélva stimulera
ekonomin, eftersom réantenivaerna &r hdga.

Riskerna for en betydligt samre ekonomisk utveckling har
dock minskat i och med ECB:s dtaganden om obegrén-
sade stodkop av statsobligationer fér de lander som anso-

ker om stéd fran Europeiska Stabilitetsmekanismen (ESM).

Trots att viktiga beslut om krishanteringen har tagits, ater-
stér politisk osdkerhet om bland annat hanteringen av
krisande banker, en eventuell bankunion och eurosamar-
betets framtida utveckling. En langsam politisk beslutspro-
cess gor att konjunkturnedgangen riskerar att bli djupare
och mer langvarig dn nédvandigt.

Forutom statsfinansiella problem lider manga lander bland
annat av svag konkurrenskraft, hog arbetsléshet och stora
bytesbalansunderskott. Aven om de realekonomiska fak-
torerna successivt kommer att forbéttras, &r det en lang
vdg att vandra innan obalanserna inom euroomradet jam-
nas ut. Det behtvs ocksa yttre gynnsamma faktorer som
exempelvis battre tillvaxt i USA och Asien.

Var beddmning &r &nda att svensk ekonomi star pa solid
grund och klarar sig relativt val trots skuldkrisen i euroom-
radet. Sverige har starka statsfinanser, ett viletablerat
finanspolitiskt ramverk, en egen valuta, en konkurrenskraf-
tig exportsektor och bytesbalanséverskott (dven om
bidraget till BNP-tillvéxten blir mattligt eller negativt framo-
ver). Det finns i dagsldget inte heller ndgot behov av
budgetatstramningar.
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| &r och nésta ar halls tillvaxten uppe av inhemsk efterfra-
gan och framfor allt privat konsumtion, &ven om den
utvecklas mattligt i ett historiskt perspektiv. Exportsektorn
far det betydligt tuffare an de senaste tva aren. Efterfrdgan
i omvérlden &r svagare samtidigt som kronan har stérkts
betydligt. Den starkare kronan gor ocksa att det blir mindre
gynnsamt for féretag att lagga produktion i Sverige.

Hushallen haller uppe konsumtionen

Vi réknar med att de svenska hushallen i genomsnitt
kommer att ha en ganska bra konsumtionsutveckling under
prognosperioden. P4 kort sikt avgors konsumtionsutveckl-
ingen mycket av framtidsférvantningar och pa lite langre
sikt framst av inkomstutvecklingen. Disponibelinkomsten
stiger med knappt 4 procent i ar och drygt 3 procent
2013 och 2014,

Hushallens konfidensindikator har under 2012 legat runt
det historiska genomsnittet. Skuldkrisen i omvérlden och
en relativt hog arbetsloshet kan antas ha en aterhallande
effekt p& hushallens framtidsférvantningar. Samtidigt stiger
inte arbetslésheten ndmnvért och de som har jobb gynnas
av 6kade inkomster, laga rantor och |ag inflation.

Viktiga tillgdngspriser som bostéder och aktiebdrser har
haft en stabil utveckling sedan arsskiftet, vilket ocksa
stottar hushéllens konsumtion.

Svag utveckling pa arbetsmarknaden

Den ekonomiska oron har hittills inte gett nagra tydliga
avtryck i arbetsmarknadsstatistiken. Sysselséttningen
Okade nagot forsta halvaret i &r och arbetslosheten
uppgick till 7,8 procent i augusti (sdsongsrensat). |
genomsnitt har arbetslosheten varit 7,6 procent under
perioden januari-augusti, vilket kan jamféras med 7,5
procent for helaret 2011. De senaste manaderna har det
dock kommit allt fler indikationer pa att arbetsmarknaden
ar pa vag att forsamras. Foretagens anstallningsplaner har
gradvis minskat och antalet varsel 6kar. Vi réknar med att
produktion och efterfragan kommer att 6ka langsammare
andra halvaret i ar och det paverkar féretagens behov av
arbetskraft. Mot denna bakgrund bedémer vi att arbetsl6s-
heten kommer att stiga ndgot under aterstoden av aret och
inledningen av nasta ar. Uppgangen blir férhallandevis
mattlig och vi raknar med en viss forbéttring frdn och med
andra halvaret 2013.

TABELL3  ARBETSMARKNAD OCH LONER

Procentuell férdndring om inte annat anges 2012 2013 2014
Sysselsittning 03 02 09
Arbetsloshet ' 77 79 76
Arbetade timmar 02 03 08
Timlén 33 30 27
Lonesumma 3,5 3,3 3,6

'15-74 &r, procent av arbetskraften
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Den svaga utvecklingen pa arbetsmarknaden leder till att
antalet arbetade timmar utvecklas langsamt i &r och nésta
ar. Lénesumman véxer anda med runt 3,5 procent per ar
under prognosperioden pé grund av stabila timlénedk-
ningar. Det &r ndgot under det historiska genomshnittet.

Nettolanebehovet 6kar 2013 och 2014

Den svaga konjunkturen och osékerheten i omvarlden far
genomslag i statens finanser framst genom minskade
skatteinkomster. Var nya prognos fér lanebehovet 2012 &r
28 miljarder kronor. Vi raknar med ett l[anebehov pa 55
miljarder kronor for 2013 och 56 miljarder kronor for
2014,

Vi har gjort ett antagande om att regeringen kommer att
genomféra nya reformer for 25 miljarder kronor 2014.
Prognosen innehaller ddaremot inte nagra forséljningsin-
komster for 2013 och 2014.

STORSTA FORANDRINGARNA 2012-2013
JAMFORT MED FOREGAENDE PROGNOS

2012

TABELL 4

Miljarder kronor 2013

Prognos juni 2012 32 15
Forandringar i lanebehovstermer '

Skatter 7 46
Arbetsmarknad -1 1
Socialforsékring 2 3
Nettoutlaning exklusive vidareutlaning -14 3
Vidareutlaning -4 -3
Réntor pa statsskulden 1 -5
Ovrigt 4 -5
Summa férandringar -5 40
Prognos oktober 2012 28 55

! Minus betyder att nettolanebehovet minskar och plus betyder att det kar.
Nettolanebehovet dr budgetsaldot med omvént tecken.

Lagre skatteinkomster

De svaga konjunkturutsikterna innebér att vi reviderar ner
skatteinkomsterna kraftigt. Jamfort med féregéende
prognos minskar skatteinkomsterna med 46 miljarder
kronor 2013. Det ar till 6vervdgande del skatter pa kapital
som minskar. Skatt pa hushallens kapitalinkomster och
skatt pa bolagsvinster dr de mest volatila av statens
inkomster och en férsamring i tillvaxten, saval inhemsk som
global, kan ge snabba och stora omslag i dessa inkomster.

De stora skattebaserna Idnesumma och hushallens
konsumtion fortsatter enligt var prognos att véxa, om an i
relativt svag takt. Dessa skattebaser &r mindre volatila och
det tar ldngre tid innan en minskning i tillvéxten far genom-
slag. Framfor allt géller det IsGnesumman, som enligt var
beddmning vaxer med Gver tre procent per ar under
prognosperioden. Detta trots att antalet arbetade timmar
véxer langsamt.
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DIAGRAM 2 SKATTEUNDERLAG, PROCENTUELL FORANDRING
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e Skatteunderlag, bolag

Storre delen av skatten pa I6neinkomster tillfaller Gver
tiden dock inte staten utan slussas vidare till kommunerna.
| samband med detta kan det dock uppsta kassaméassiga
effekter pa grund av skillnader i de berégkningar som ligger
till grund for kommunutbetalningarna och de |6neskatter
som faktiskt betalas in. Att bara en del av I6neskatterna
tillfaller staten gor att statens skatteinkomster totalt sett
blir mer volatila.

Léagre foretagsvinster sénker statens inkomster

Néasta ar minskar statens inkomster fran bolagsskatt med
21 miljarder kronor jamfort med féregaende prognos. Det
beror bade pa minskade vinstnivaer och sénkt skattesats.

Den langvariga lagkonjunkturen innebér att vinstutveck-
lingen i bolagen blir mycket méttlig. Den svaga tillvaxten,
framfér allt i Europa, innebér lagre efterfragan pa svenska
exportprodukter, men &ven orderingédngen frdn hemma-
marknaden &r |ag. Dessutom paverkas exportféretagen
negativt av en starkare krona.

Konjunkturinstitutets konjunkturbarometer indikerar ocksa
sjunkande aktivitet i naringslivet. Konfidensindikatorer for
savél tillverkningsindustri som byggféretag och privata
tjansteforetag ligger under det historiska genomsnittet.

Sammantaget pekar detta mot att vinstnivaerna i féretagen
sjunker nagot under 2012. Samtidigt indikerar preliminara
taxeringsutfall att vi har &verskattat bolagsskatten dven for
2011. Bolagsskatten for 2011 ser ut att hamna pa ungefar
samma niva som 2007. Aven om variationen mellan ar har
varit stor, innebér detta att statens intékter fran bolags-
skatten inte har vuxit dverhuvudtaget sedan finanskrisen
bdrjade.

| takt med att tillvéxten i ekonomin ¢kar under 2013 och
2014 stiger vinsterna igen, men i mycket mattlig takt.
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Sénkt bolagsskatt

| budgetpropositionen foreslér regeringen att skatten pé
bolagsvinster sénks fran 26,3 procent till 22 procent nésta
ar. Atgérden delfinansieras genom begrénsningar i
ranteavdragen. Vi berdknar att bolagens skatte-
inbetalningar i kassamassiga termer minskar med cirka 13
miljarder kronor pa grund av férslagen. Resterande del av
prognosfdrandringen beror péa lagre vinstutveckling.

TABELL5  FORUTSATTNINGAR SKATTEPROGNOS, LOPANDE
PRISER
Procentuell férdndring 2012 2013 2014
Hushéllens konsumtionsutgifter 2,8 3,1 3,6
Lénesumma 3,5 3,3 3,6
Hushéllens disponibla inkomster 3,7 3,0 3,2
Hushallens sparande1 3,7 3,6 3,2
Investeringar 3,5 3,5 4,2
Export -0,3 0,5 2,8

" Eget sparande som andel av disponibel inkomst

Léagre I6neskatter

Storleken pa loneskatterna styrs i huvudsak av den
beskattningsbara forvarvsinkomsten. Det preliminéra taxe-
ringsutfallet f6r 2011 visar pa en nagot lagre utveckling av
den beskattningsbara forvarvsinkomsten &n vi tidigare
raknat med. Det innebér att dven nivan for prognosaren
paverkas, vilket leder till Iagre I6nebaserade skattein-
komster.

Jamfort med foregdende prognos har vi dessutom revide-
rat ner Ionesumman for 2013 till f6ljd av farre arbetade
timmar, da arbetsmarknaden férsvagas. | budget-
propositionen for 2013 féreslas ett utokat grundavdrag for
pensiondrer, vilket leder till drygt 1 miljard kronor lagre
skatteinkomster. Tillsammans innebér dessa férandringar
att vi reviderar ner I6neskatterna 2013 med drygt 8
miljarder kronor.

Under 2014 véxer [bnesumman nagot snabbare &n 2013
pa grund av en starkare arbetsmarknad med fler arbetade
timmar som foljd.

Négot lagre konsumtionsskatter

Jamfort med foregdende prognos ar inkomsterna fran
moms i princip oférdndrade bade fér 2012 och 2013.
Trots att vi reviderat ner privat konsumtion fér 2013 med
0,7 procentenheter minskar momsinkomsterna endast
marginellt totalt sett. Det beror pé att aterbetalningarna av
moms minskar ungefar lika mycket, fraimst p& grund av
lagre export. Fér 2014 6kar momsinkomsterna (netto) med
11 miljarder kronor jamfért med 2013.

Inkomsterna fran punktskatter minskar med 2 miljarder
kronor 2013 jamfort med férra prognosen. Det beror i
huvudsak pé lagre konsumtion. Fér 2014 6kar inkomsterna
med 1 miljard kronor jamfért med 2013.
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Lagre kompletteringsbetalningar och hégre aterbéring
Hushallens kapitalskatt bestdms bland annat av nivan pa
kapitalvinster, inkomstrantor och avdrag for utgiftsréntor.
Det preliminéra taxeringsutfallet visar att vi underskattat
nivdn pa saval inkomst- som utgiftsréntor under 2011. Det
forklarar i huvudsak de prognosdifferenser vi haft pa
skattesidan under 2012.

Vi raknar nu med lagre kompletterande skatteinbetalningar
under 2013 jamfdrt med férra prognosen. Det beror fram-
forallt pa lagre kapitalvinster fran saval hushall som féretag.
Hushallens utgiftsrantor minskar ndgot mellan aren, men
den hdgre nivan under 2011 spiller ver p& prognoséren,
vilket delvis férklarar 6kade utbetalningar av dverskjutande
skatt.

Minskande utdelningar pa statens aktier

Utdelningarna pa statens aktier berdknas uppga till 22
miljarder kronor i &r for att minska till 19 miljarder kronor
2013. Minskningen mellan &ren beror frimst pa att Svea-
skog gjorde en extra utdelning pa 4 miljarder kronor i r.
Dessutom berdknas LKAB minska sin utdelning nésta ar.
Bolaget paverkas negativt av oron i Europa, minskande
efterfragan fran Kina och sjunkande jarnmalmspriser. Detta
motverkas ndgot av att Vattenfall och Teliasonera véntas
Oka sina utdelningar pa grund av reavinster pa salda verk-
samheter.

For 2014 berdknar vi utdelningsinkomsterna till 17 miljar-
der kronor. Minskningen jamfért med 2013 forklaras av att
Vattenfall och Teliasoneras utdelningar inte paverkas av
nagra reavinster.

Hoégre utgifter for arbetslosheten nasta ar

Utgifterna for arbetslsheten har varit 6verraskande laga i
ar. Jamfort med var férra prognos har utbetalningarna av a-
kassa och aktivitetsstdd darfér reviderats ned med
sammanlagt 1 miljard kronor. Vi rdknar med att i genom-
snitt 267 000 helarspersoner kommer att f& arbetsmark-
nadserséattning under 2012. Det &r en marginell 8kning
jamfort med forra aret.

TABELL6  VOLYMER TRANSFERERINGSSYSTEM

Helarsekvivalenter, tusental 2012 2013 2014
Sjuk- och rehabiliteringspenning 116 116 114
Sjuk- och aktivitetserséttning 327 307 289
Arbetsloshetsforsékring 93 97 92
Aktivitetsstod 175 178 169
Totalt 711 698 663

Mycket tyder pa att arbetsmarknaden kommer att férsva-
gas successivt under resten av aret och inledningen av
nasta ar. Det leder till att utgifterna for saval a-kassan som
de arbetsmarknadspolitiska programmen 6kar mattligt
2013 jamfort med i &r. Dartill kommer en liten utgiftsdkning
till foljd av forslagen i budgetpropositionen for 2013.
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Mot slutet av prognosperioden vander arbetslsheten
nedat igen. Ddrmed minskar ocksa de arbetsmarknads-
relaterade utgifterna négot. Vi réknar dock med att ater-
hamtningen kommer att bli langsam.

Socialférsdkringsutgifterna ékar langsamt

Jamfoért med féregdende prognos har socialférsékrings-
utgifterna reviderats upp med 2 miljarder kronor fér 2012
och med 3 miljarder kronor fér 2013. En forklaring till detta
ar bland annat att vi raknar med nagot hégre utgifter for
sjukforsakringen. Dartill féreslar regeringen i budgetpro-
positionen fér 2013 en hgjning av bostadstillagget for
pensiondrer och en hdjning av Forsakringskassans forvalt-
ningsanslag. Det beraknas 6ka utgifterna med drygt en
halv miljard kronor per ar fran och med 2013.

De senaste aren har det totala antalet personer som far
erséttning for arbetsldshet eller ohdlsa minskat markant
vilket framgéar av diagram 3. Utvecklingen véntas fortsétta
under prognosperioden trots en viss uppgang i volymerna
inom arbetsmarknadspolitiken. Over tid har volymminsk-
ningen inom socialférsakringssystemen gett upphov till en
betydande besparing i statens budget.

DIAGRAM 3 VOLYMER | VISSA ERSATTNINGSSYSTEM
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Riksgéildens nettoutlaning till myndigheter m.m.
Riksgéldens nettoutlaning blir 2 miljarder kronor i ar, vilket
ar 18 miljarder kronor lagre &én féregdende prognos. Det
beror huvudsakligen pa 6kad inlaning fran Karnavfalls-
fonden (KAF). Vi réknar med att KAF kommer att placera
drygt 10 miljarder kronor pé inlaningskonto i Riksgélden.
Det handlar om medel som KAF normalt har placerat i
obligationer. Aven Exportkreditnamnden har ékat sin inla-
ning sedan féregdende prognos.

Dérutover minskar vidareutldningen med knappt 4 miljarder
kronor. Det beror bland annat pa att Island amorterat ytter-
ligare 2 miljarder kronor sedan féregdende prognos. Totalt
har Island amorterat ndrmare 3 miljarder kronor i &r. Dess-

utom minskar vidareutlaningen till Riksbanken med drygt 2

miljarder kronor, vilket beror pa att kronan stérkts sedan i
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varas. Det innebér att vi rullar 1&n i utlandsk valuta till en allt
starkare véxelkurs, vilket leder till att vidareutlaningen
minskar réknat i kronor.

For 2013 och 2014 berédknas nettoutldningen uppga till 6
respektive 4 miljarder kronor. Fér 2013 &r prognosen i
princip oférdndrad. Minskningen mellan aren beror huvud-
sakligen pa att vi inte réknar med nagon ytterligare vida-
reutldning 2014. Nasta ar raknar vi med att vidareutla-
ningen till Irland utdkas med knappt 3 miljarder kronor.

Vidareutlaningen motsvaras av lika stora fordringar. Det
innebdr att statens skuld inklusive Riksgéldens finansiella
tillgdngar inte paverkas. Det gor inte heller det finansiella
sparandet for staten. Daremot paverkas budgetsaldot,
liksom det officiella mattet pa statsskulden. Rantebetal-
ningarna dkar inte d lantagaren betalar réntor som minst
motsvarar Riksgéldens l&nekostnader.

Laga rantebetalningar pa statskulden 2013

Réntebetalningarna pa statsskulden beréknas bli 27
miljarder kronor i ar. Det &r drygt en halv miljard kronor mer
an i forra prognosen vilket huvudsakligen forklaras av lagre
overkurser vid emission. For 2013 och 2014 beréknas
rantebetalningarna bli 14 respektive 20 miljarder kronor.

Jamfort med var férra prognos har rantebetalningarna for
2013 reviderats ner med 5 miljarder kronor. Det beror pa
hogre 6verkurser, hogre forvantade valutakursvinster pa
skulden i utlandsk valuta samt lagre rénta pa lan i utlandsk
valuta.

Ar 2014 okar rantebetalningarna med omkring 5 miljarder
kronor jamfdrt med nivan aret innan. Det beror framst pa
att vi betalar upplupen inflationskompensation i samband
med byten av realobligationer da ett nytt tioarigt reallan
introduceras under varen 2014. Darutover okar de
I6pande kupongutbetalningarna som en konsekvens av
hégre upplaning. Effekterna motverkas delvis av att det
uppstar en realiserad valutakursvinst i samband med forfall
av ett obligationslan i euro som togs upp 2009.

TABELL 7 RANTEBETALNINGAR PA STATSSKULDEN 2012-
2014, MILJARDER KRONOR

Miljarder kronor 2012 20183 2014

Rantor pa statsskulden 26,9 14,5 19,7

-Rénta pa lan i svenska kronor 26,0 15,7 29,9

-Rénta pa lan i utlandsk valuta 2,3 0,5 0,5

-Realiserade valutadifferenser -1,4 -1,6 -10,6

Laga réntor och fallande statsskuld har lett till att rantebe-
talningarna pé statsskulden har sjunkit till historiskt laga
nivder de senaste aren. | mitten pa nittiotalet motsvarade
rantebetalningarna nastan 20 procent av de totala ut-
gifterna i statsbudgeten. Motsvarande siffra idag &r
omkring 2-3 procent.

Statsupplaning — prognos och analys 2012:3



DIAGRAM 4 RANTEBETALNINGAR PA STATSSKULDEN 1992-
2014, MILJARDER KRONOR, LOPANDE PRISER
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Riksgélden anvéander stoppkurser fér berakningar av
rantebetalningar och vérdering av Riksbankens valutalan.
Stoppdatum for denna prognos &r den 30 september.

Budgetsaldot och statens finansiella
sparande

Det finansiella sparandet i staten beréknas bli -0,6 procent
av BNP 2012, -0,8 procent av BNP 2013 och -1,1
procent av BNP 2014.

TABELL 8  STATENS FINANSIELLA SPARANDE 2010-2014

(o o )
Miljarder kronor 2010 2011|2012 2013 2014
Budgetsaldo -1 68| -28 -56 -58
Justeringsposter -13  -72 5 26 16
Forsaljning av aktiebolag 0 -23 0 0 0
Delar av Riksgéldens

nettoutlaning -3 -5 -6 1 0
Periodiseringar mm. -10  -44| 11 24 16
Finansiellt sparande -14 -4| -23 -30 -42
Procent av BNP -04 -01| -06 -08 -1,

Skillnaderna mellan det finansiella sparandet och budget-
saldot kan vara betydande. Det beror pa att budgetsaldot
ar kassamassigt och exempelvis inkluderar forséljningar av
statliga tillgangar och vidareutlaning inom Riksgéldens
nettoutlaning till myndigheter.

DIAGRAM 5 STATENS FINANSIELLA SPARANDE OCH
BUDGETSALDO
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Det finansiella sparandet ger i allménhet en mer rattvi-
sande bild av den underliggande utvecklingen &n budget-
saldot, som paverkas av tillfalliga betalningar. Vi gor en
grov uppskattning av det finansiella sparandet med
utgangspunkt i prognosen pa statens kassaméssiga betal-
ningar.

Ménadsprognoser for nettolanebehovet

Nettolanebehovet varierar kraftigt mellan olika manader. |
tabellen nedan redovisas manadsprognoser fér 2012 och
2013.

TABELL9  STATENS NETTOLANEBEHOV PER MANAD

Miljarder Primért Réntor pa Nettolane-
kronor lanebehov statsskulden behov
2012 okt 7,2 53 12,5
nov -11,4 -0,4 -11,8

dec 79,9 7,6 87,5

2013 jan 22,7 -1,4 21,3
feb -42.3 -0,9 -43,3

mar -2,7 2,5 -0,2

apr -17,0 -0,3 -17,4

maj -39,3 4,3 -35,0

jun 34,7 1,8 36,5

jul 6,1 0,5 6,5

aug -15,9 4,8 -111

sep 7,5 -1,8 5,7

okt 11,1 -0,7 10,5

nov -10,3 -1,6 -11,8

dec 86,4 7,2 93,6

Variationerna mellan mé&nader férklaras till stor del av hur
skatteinkomster, skattedterbaring och myndigheternas
repotransaktioner fordelar sig Gver aret. Aven vissa
enskilda utbetalningar slar igenom pa manadsmonstret.

Det stora lanebehovet i december &r normalt f6r den
manaden och forklaras av att Riksgéldens nettoutlaning
(bland annat utbetalning av premiepensionsmedel), ver-
skjutande skatt och rantebetalningar pa statsskulden &r
extra héga just den ménaden varje ar.

DIAGRAM 6 STATENS NETTOLANEBEHOV,
12-MANADERSTAL
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FORANDRINGAR | NETTOLANEBEHOVET JAMFORT MED FOREGAENDE AR

Tabellen visar hur olika delar i nettolanebehovet foréndras
mellan &ren 2009 och 2014. Tabellen bygger pa kassa-
flodesprincipen. Minus betyder att nettolanebehovet
minskar och plus betyder att det 6kar. Exempelvis bety-
der -75 i kolumnen "Skatter” for 2011 att skatterna 6kar
med 75 miljarder kronor jamfort med 2010.

Miljarder kronor 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Nettolanebehov,

niva 176 1 -68 28 55 56
Nettolanebehov,

férandring

mellan ar 311 -175 -69 95 28 1
Forklaras av:
Skatter 83 -56 -75 4 -13 -51
Utbetalningar av

kommunalskatt 28 -22 0 52 33 16
Statsbidrag till

kommuner 16 -6 12 -3 4 -1
Arbetsmarknad 10 8 -2 3 1 =1
Socialférsédkring -6 -1 43 4 0 1
Forséljning av

statliga

tillgangar 77 0 -23 23 0 0
Utdelningar -23 -1 -1 2 5 3
EU-avgift -8 10 -3 4 0 1
Riksgaldens

nettoutlaning

exklusive

vidareutlaning 41 17 5 -10 7 0
Vidareutlaning 96 -99 =1 9 -4 =1
Réntor pa

statsskulden -2 -8 11 -7 -12 5
Ovrigt 0o 18 21 15 6 30

Storst effekt mellan aren har skatter, férsaljningar av
statliga tillgangar, kommunutbetalningar och Riksgéldens
nettoutlaning.

Mellan 2011 och 2012 &kar lanebehovet med 95 miljar-
der kronor. Det beror framfér allt pa att vi inte rdknar med
nagra forsaljningsinkomster 2012, stora utbetalningar till
kommunerna och lag tillvaxttakt i skatteinkomsterna.

Nasta ar 6kar lanebehovet med ytterligare 28 miljarder
kronor. Det forklaras av en svag tillvaxt i skatteinkoms-
terna, framfér allt gallande skatter pa kapital. En stor del
av den lagre kapitalskatten forklaras av sankt skattesats
pa bolagsvinster. Lonebaserade skatter 6kar i hygglig
takt, men de tillfaller till storsta del kommunsektorn. Dar-
utover forklaras det 6kade lanebehovet av 6kade statsbi-
drag till kommuner, 6kad nettoutlaning till myndigheter
samt sjunkande utdelningar pa statens aktier.

Mellan 2013 och 2014 &r [anebehovet i det ndrmaste
oférandrat, trots att skatteinkomsterna aterigen véaxer
nagot snabbare till f6ljd av forbattrad konjunktur. Det
motverkas framst av vart antagande om finanspolitiska
reformer f6r 25 miljarder kronor 2014 som ingar i 6vrigt-
posten i tabellen. Dessutom Okar rantebetalningarna pa
statsskulden, samtidigt som utdelningarna pa statens
aktier minskar ytterligare nagot.

KANSLIGHETSANALYS

Riksgélden gor normalt sett ingen sammantagen kénslig-
hetsanalys for nettolanebehovet, men presenterar en parti-
ell analys av vilka effekter nagra avgérande makrovariabler
har om de foéréndras. Tabellen visar en bedémning av vad
olika férandringar innebér for nettolanebehovet pa ett ars
sikt. For att gora en bedémning av ett alternativt scenario
dér flera makrovariabler utvecklas annorlunda kan effek-
terna adderas.

Miljarder kronor Effekt pa
Okning med en procent/procentenhet nettolanebehovet
Lénesumma ' -5
Hushéllens konsumtion i I6pande priser -3
Arbetsléshet (ILO 15-74) 2 2
Réntenivan i Sverige ® 4
Internationell rénteniva ® 2

" Kommunala I6nebaserade skatter betalas ut till kommunerna med ett ars
eftersldpning. Detta gér att effekten pa statens nettolanebehov pa ett ars
sikt &r stérre @n den permanenta effekten.

2 Avser effekt pa arbetsloshetsférsékringen, jobb- och utvecklingsgarantin,
ungdomsgarantin samt arbetsl6shetsavgiften.

S Avser effekt pa réntebetalningar pa statsskulden.
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RIKSGALDENS MANADSPROGNOSER

Riksgélden publicerar utfallet for statens nettolanebe-
hov den 5:e bankdagen varje manad. | Statsuppla-
ningsrapporten som kommer ut tre ganger per ar publi-
cerar vi prognoser pa nettolanebehovet for ett antal
manader framat i tiden. | det manatliga utfallet brukar vi
kommentera skillnaderna mot var prognos och vilka av
statens betalningsfloden som avvikit mest fran progno-
sen. Hér vill vi istdllet analysera historiska avvikelser
mellan utfallet fér nettolanebehovet och Riksgéldens
prognoser pa ett mer systematiskt satt. Syftet ar att ge
en bild av hur stora avvikelserna varit 6ver tiden och
darmed ocksa vilka avvikelser som rimligen kan forvan-
tas framover. Vi kan tyvérr inte gora nagra relativa
jamforelser av prognosprecisionen, eftersom det i
dagslaget inte finns nagon annan som publicerar
manadsprognoser pa nettoldnebehovet/ budgetsaldot.

Ett vanligt matt for att méta prognosprecision &r "rmse”,
roten ur medelkvadratfelet. Vi har valt definiera det
som:

rmse=./(e} +e7 +e’ +e2)/4

Dér e = utfall nettolanebehovet manad(1-4) — senaste
publicerade prognos manad(1-4). Skélet till att vi valt 4
perioder &r att vi uppdaterar vara prognoser var 4:e
ménad (tre ganger per &r). Férenklat kan mattet tolkas
som ett medelvarde pa absolutfelet, vilket innebar att
vardena alltid blir positiva. Skillnaden mot vanligt abso-
lutfel ar att rmse blir nagot hogre eftersom det dven
straffar variation i felens storlek.

RMSE, miliarder kronor
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Utfallet jamfors med senaste publicerade prognos.
Riksgalden reviderar mycket séllan ménadsprognoser,
men i det fall det har gjorts jamfér vi med den
reviderade prognosen. Hur rmse utvecklats dver tiden
framgar av grafen ovan. En férklaring till att avvikelserna
Okar frdn 2007 &r att myndigheter da borjar med
repotransaktioner1. Den bésta perioden for
prognosprecision var enligt rmse runt 2003-2004.
Shittet fér rmse var d& 3,5 miljarder kronor mot 7,3
miljarder kronor for hela perioden.

! Myndigheter som &ger statspapper kan repa ut sina innehav och sétta
in likviden pa konto i Riksgélden, vilket paverkar nettolanebehovet.

Mattet tar inte hansyn till om det varit svarare att géra
prognoser under vissa perioder dn andra. Nettolanebe-
hovet varierar kraftigt inom ett kalenderar pa grund av
sdsongsvariationer i statens betalningar. Sdsongsvariat-
ionerna har 6kat avsevart under senare ar. Nettolanebe-
hovet varierar ocks& mellan ar exempelvis pa grund av
konjunkturen. For att ta hansyn till att variationerna i
nettolanebehovet varierar dver tiden normaliserar vi rmse
genom att dividera med standardavvikelsen pa utfallet for
nettolanebehovet®. Mattet kan tolkas som det absoluta
felet i forhallande till variationen i utfall. Det normaliserade
rmse visas i grafen nedan. Snittet for hela perioden ar
0,3. Att det normaliserade rmse trycks ihop framst efter
2007 speglar att variationen i utfallet for nettolanebeho-
vet 6kat. Uppgangen runt 2005/2006 forklaras av tva
storre prognosfel under en period da variationen i netto-
lanebehovet var forhallandevis lag.

1,00
0,75
0,50 W f
0,25 { !\'
0,00
(190\ WQQ‘" q,oéb (190"‘ (190‘” q,ooq’ <196\ (190% (190@ ‘19\0 q,Q\\ WQ&

rmse/sdt12méan snitt

Medelvardet for prognosfelen under hela perioden
uppgar till -1,5 miljarder kronor, vilket betyder att
Riksgélden i snitt Gverskattat lanebehovet med lika
mycket. Prognoserna har ddarmed inte varit helt vantevér-
desriktiga. Det speglar sannolikt att nivan i &rsprogno-
serna legat for hogt, snarare &n att férdelningen mellan
manader varit fel. Genomsnittet for det absoluta felet
under perioden ligger pa 6,1 miljarder kronor. Det kan
tolkas som en kombination av fel i niva och férdelning
mellan méanader. En rimlig slutsats &r att mycket av
prognosavvikelserna varit en fordelningsfraga mellan
manader. Ett histogram av prognosavvikelserna visas
nedan.
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Upplaningen sprids over skuldslagen

Upplaningen i statsobligationer 6kar till 74 miljarder kronor 2013 och 84 miljarder kronor 2014. Vi héjer emissionsvolymen
i realobligationer till 9 miljarder kronor per ar. Statsskuldvéxelstocken véxer och nar 135 miljarder kronor i slutet av 2014.
Vi ger ut valutalan for totalt 34 miljarder kronor under 2013 och 2014 utéver finansiering av vidareutlaning till Riksbanken.

Upplaningsbehovet dkar

Eftersom vi bedomer att statsfinanserna utvecklas sva-
gare &n vi rdknade med i juni reviderar vi upp prognosen
for statens upplaning nésta ar. Upplaningen 6kar med
drygt 40 miljarder kronor 2013 jamfoért med var férra
prognos.

For 2014 har vi inte publicerat ndgon prognos tidigare.
Under 2014 forfaller en betydligt stérre l&nevolym &n
under 2013. Det gor att upplaningen dkar 2014 jamfort
med 2013 trots att nettolanebehovet &r lagre; se tabell 1.

TABELL 1 UPPLANINGSBEHOV BRUTTO 2011-2014
TR
Miljarder kronor 2011|2012 2013 2014
Nettolanebehov -68| 28 55 56
Diskrepans likviddag /affirsdag ' 11 6 -6 -8
Privatmarknad & sdkerheter, netto 2 -9 -10 6 7
Forfall penningmarknad 2 178| 159 206 170
Statsskuldvaxlar 85 72 100 105
Commercial paper 54| 43 48 10
Likviditetsforvaltningsinstrument 39| 45 58 55
Forfall kapitalmarknad 117| 122 39 136
Statsobligationer 47 64 10 78
Realobligationer o 20 0 5
Obligationer i utlandsk valuta 70| 89 30 58
Byten och aterkdp, netto 9 3 2 10
Statsobligationer 4 1 0 3
Realobligationer 5 2 1 7
Obligationer i utlandsk valuta 0 0 0 0
Totalt upplaningsbehov, brutto 238 309 303 371
I —

" Justering fér skillnaden mellan likviddag och affarsdag. Vi redovisar
upplaning och statsskuld per affdrsdag medan nettolénebehovet per
definition baseras pa likviddag.

2 Nettoféréndring i privatmarknadsuppléning och sékerheter
3 Initial stock med férfall inom 12 ménader

De senaste aren har vi koncentrerat upplaningen till stats-
obligationer for att varna likviditeten p& marknaden. Nu
nér upplaningsbehovet &r storre valjer vi att férdela den
6kade uppléningen pa samtliga skuldslag. Det innebar att
vi inte gor ndgon stor andring av upplaningen i statsobli-
gationer. Vi 6kar upplaningen i statsskuldvéxlar, realobli-
gationer och inte minst i utlandsk valuta.

Tabell 2 visar hur vi reviderat upplaningen jamfért med
juniprognosen.
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Upplaningen i statsobligationer 6kar genom att vi utdkar
antalet auktionstillfallen ndgot under 2013. | januari 2014
drar vi &ven upp emissionsvolymen per auktion till 4
miljarder kronor.

Vi héjer emissionsvolymen i realobligationer fran 6 miljar-
der kronor till 9 miljarder kronor i arstakt frdn och med
forsta auktionen i november. Efterfrdgan pa bade stats-
och realobligationer ar stark och vi hoppas att ett stérre
utbud kan bidra till att ytterligare forbattra likviditeten i den
inhemska statspappersmarknaden.

Under flera ar har stocken av statsskuldvaxlar legat pa en
miniminiva eftersom vi har prioriterat statsobligationer da
lanebehovet varit litet. Nu ser vi utrymme att 6ka uppla-
ningen i statsskuldvéxlar igen. Vi raknar med att stocken
uppgar till 135 miljarder kronor i slutet av 2014.

De senaste aren har vi tagit upp valutalan enbart for att
finansiera vidareutlaning till Riksbanken. Nu planerar vi att
ge ut obligationer i utlandsk valuta fér motsvarande 7
miljarder kronor 2013 och 27 miljarder kronor 2014
ut6ver vidareutlaningen till Riksbanken.

UPPLANING JAMFORT MED FOREGAENDE
PROGNOS

TABELL 2

2012 2013 2014
okt (un) okt (un) okt (jun)

Upplaning penningmarknad ' 206 (195) 170 (148) 241 -
Statsskuldvéxlar 100(100) 105 (90) 185 -
Commercial paper 48 (85) 10 (10) 40 -

varav vidareutl. till Riksbanken 13 () 0 () 0 -
Likviditetsférvaltningsinstrument 58 (60) 55 (60) 66 -

Miljarder kronor

Upplaning kapitalmarknad 102 (116) 133 (101) 130 -
Statsobligationer 59 (59) 74 (63) 84 -
Realobligationer 7 @B 9 B 9 -
Obligationer i utlandsk valuta 37 (1) 50 (32) 37 -

varav vidareutl. till Riksbanken 37 (51) 43 (32) 10 -

Total upplaning 309 (311) 303 (261) 371 -

" Utestaende stock per den sista december

Tva nya obligationer 2014

Under varen 2014 planerar vi att introducera en ny stats-
obligation och en ny realobligation. Bada lanen kommer
att fa tioarig |6ptid.
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TABELL 3

Datum

VIKTIGA DATUM
Tid Aktivitet
11.00

29 november Byten till SGB 1049 4.5% 12 Aug 15

20 februari  09.30 Statsupplaning — prognos och analys 2013:1
7 - 8 mars 11.00 Byten till SGB 1057 1.5% 13 Nov 23

18 juni 09.30 Statsupplaning — prognos och analys 2013:2
23 oktober  09.30 Statsupplaning — prognos och analys 2013:3
24 oktober  11.00 Byten fran SGB IL 3.5% 3105 1 Dec 15

Okad upplaning i statsobligationer

Emissionsvolymen i statsobligationer 6kar till 74 miljarder
kronor under 2013. Det &r 11 miljarder kronor mer &n vi
raknade med i juniprognosen. Anpassningen till den
st6rre uppléningen gors genom att vi uttkar antalet aukt-
ionstillfallen fran 18 till 21.

Under 2014 okar upplaningen ytterligare till 84 miljarder
kronor da vi hojer volymen per auktion till 4 miljarder
kronor.

Vi lanar framfor allt i tiodrssegmentet. Jamfort med tidigare
prognos planerar vi ndgot fler emissioner i andra Ioptider.

Vi réknar inte med att refinansiera nagra lan till Riks-
banken i kronmarknaden.

DIAGRAM 1 UTSTAENDE STOCK AV STATSOBLIGATIONER
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Byten till den nya tioaringen

Den 17 oktober i ar introducerade vi den nya tioariga
obligationen SGB 1057 1.5 % 13 Nov 23. | samband
med introduktionen var det magjligt att byta tidigare emit-
terade statsobligationer mot den nya tiodringen. Det nya
lanet blir tiodrigt referenslan i den elektroniska interbank-
marknaden den tredje onsdagen i mars 2013.

| bérjan av mars, innan det nya lanet blir referenslan,
planerar vi att erbjuda ytterligare byten till SGB 1057 1.5
% 13 Nov 23. Erbjudandet galler byten mot det nuva-
rande tiodriga referenslanet SGB 1054 3.5 % 1 Jun 22. 1
prognosen har vi raknat med byten for tio miljarder kronor.
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Byten till det tvaariga referenslanet

Som vi skrev i rapporten i juni har vi dven planerat att
erbjuda byten till det blivande tvaariga referenslanet SGB
1049 4.5% 12 Aug 15. Sedan den kortaste statsobligat-
ionen forfoll i bérjan av oktober &r den utestdende voly-
men av statspapper med |6ptider upp till tv &r mindre &n
pa lange. Efterfrdgan pa den nu kortaste statsobligationen
SGB 1041 6.75% 5 May 14 ar stor och intresset for att
sdlja det lanet i utbyte mot det langre lanet SGB 1049
4.5% 12 Aug 15 ar sannolikt begrénsat.

Vi erbjuder den har typen av bytesauktioner i rent mark-
nadsvérdande syfte for att bidra till god likviditet i refe-
renslanen. Volymen i bytena avgérs av hur stort intresset
ar. Preliminart réknar vi med att erbjuda byten for fem
miljarder kronor i SGB 1049 4.5% 12 Aug 15 men om
efterfrdgan visar sig vara svag kan bytet komma att stéllas
in.

DIAGRAM 2 DEN NOMINELLA KRONSKULDENS RANTEBIND-
) NINGSTID FOR LOPTIDER UPP TILL 12 AR
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Ny tioarig statsobligation 2014

Véren 2014 planerar vi att introducera en ny statsobli-
gation, nummer 1058. Preliminart réknar vi med att obli-
gationen forfaller den 12 maj 2025. Lan 1058 beraknas
bli referenslan i juni 2014. Liksom tidigare kommer vi att
erbjuda byten till den nya statsobligationen i samband
med introduktionen.

TABELL 4  BYTEN AV REFERENSLAN | DEN ELEKTRONISKA
INTERBANKMARKNADEN

Bytesdatum (IMM-datum) 2-arigt 5-8rigt 10-arigt

Nuvarande referenslan 1041 1051 1054

19 dec 2012 1049

20 mars 2013 1052 1057

18 dec 2013 1050

" Referenslan i den elektroniska handeln &r det lan som I6ptidsméssigt ligger
nérmast tva, fem eller tio ar. Referenslan &ndras endast vid IMM-datum sé att
de nya lanen &r de lan som I6ptidsméssigt ligger ndrmast tva, fem eller tio ar
vid efterféljande IMM-datum. Ett underliggande lan i ett terminskontrakt &r
alltid detsamma som ett referenslan under kontraktets tre sista manader.
Datumen i tabellen fér &ndring av referenslan avser likviddag. Férsta afférs-
dag for ett nytt referenslan dr normalt fredagen fére IMM-datum.
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DIAGRAM 3 UTESTAENDE STATSOBLIGATIONER
(BENCHMARKLAN) DEN 8 OKT 2012
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Upplaning i langa obligationer

Enligt regeringens riktlinjer ska den utestdende volymen
av statsobligationer langre an 12 ar vara 60 miljarder
kronor. Idag uppgar stocken av langa lan till totalt 53
miljarder kronor. Efterfragan pa véra langsta obligationer
varierar. Vi foljer |6pande situationen p& marknaden och
vid tillfallen da efterfragan &r stark kan vi fylla pa volymen i
de langsta lanen i vara auktioner.

Det 30-ariga lan som vi gav ut under 2009 bérjar narma
sig en |6ptid pa 25 ar. Investerare som behdver lang
duration i sina portfoljer kan vilja ersatta den obligationen
med ett langre lan. Forutsatt att det finns intresse for
detta kan det bli aktuellt att ge ut en ny 30-arig obligation
inom ett par &r och da erbjuda byten fran den nuvarande
langsta obligationen, SGB 1053 3.75% 30 Mar 39. |
samband med en sadan eventuell nyintroduktion skulle vi
ocksa kunna 6ka den totala utestdende volymen av langa
obligationer.

Statsskuldvaxelstocken vaxer 2014

Vi ser nu utrymme att lata stocken av statsskuldvéxlar vaxa
igen. Upplaningen i statsskuldvéxlar 6kar framfor allt
under 2014 da vi raknar med att stocken &r 126 miljarder
kronor i genomsnitt att jamféra med ett snitt pa 80 miljar-
der kronor for i ar. Under 2013 uppgar stocken till i
genomsnitt knappt 90 miljarder kronor.

For narvarande ger vi ut statsskuldvéxlar for omkring 10
miljarder kronor per auktionstillfélle. Den volymen 6kar till
omkring 15 miljarder kronor under senare delen av 2013.
Volymen kan variera mellan olika manader eftersom
statens behov av att [&na varierar kraftigt under &ret.

Under aren efter den finansiella krisen har marknaden for

statsskuldvéxlar fungerat samre, delvis som en féljd av att
vi dragit ned pa upplaningen i instrumentet. P& senare tid
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har vi fatt signaler om att situationen pa marknaden
forbattrats nagot. Vi hoppas att ett 6kat utbud av stats-
skuldvéxlar kan bidra till att marknaden kan fungera &nnu
lite battre. Sannolikt kommer dock efterfragan pa stats-
skuldvaxlar att fortsatta variera framéver. Om intresset
visar sig vara svagt vid nagot tillfélle kan vi temporért
ersatta en del av den planerade volymen med upplaning i
commercial paper.

Auktionsformat

Vi har fatt enstaka 6nskemal om att 6vervaga en annan
tilldelningsmetod i auktioner f6r statsskuldvaxlar, till exem-
pel 6verga till enhetsprissattning. Det skulle vara ett sétt
att minska osédkerheten for investerare i budgivningen.
Prisbilden i marknaden kan vara otydlig och skillnaden
mellan hégsta och lagsta ranta &r betydligt stérre nar vi
emitterar statsskuldvéxlar &n i vara obligationsauktioner.

Vi har inga planer pé att inféra enhetsprisséttning men
skulle det visa sig att det finns ett stort intresse for att
andra auktionsformatet &r vi 6ppna for en saddan diskuss-
ion. Vi vdlkomnar som vanligt alla synpunkter pa vad vi kan
gora for att bidra till en vél fungerande marknad for stats-
skuldvaxlar.

DIAGRAM 4 UTESTAENDE STOCK AV STATSSKULDVAXLAR
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Uppléning i commercial paper

Upplaningen i commercial paper 6kar 2012 da vi réknar
med att refinansiera ett obligationslan till Riksbanken i
commercial paper i stéllet for i obligationer. Vi har antagit
att den upplaningen sedan ersétts med ett nytt obligat-
ionslan under 2013.

Prognosen for 2013 ar oféréndrad. Vi raknar med att
stocken av commercial paper &r 48, 10 respektive 40
miljarder kronor vid utgdngen av 2012, 2013 och 2014.

Nagot 6kad swappupplaning

Vi anvéander oss av ranteswappar for att skapa kort réante-
exponering och justera skuldens rantebindningstid. Den
totala swappvolymen beror pa marknadsférutsattningarna
och |6ptidsmalet.
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Vi planerar att géra swappar for totalt 20 miljarder kronor
2012. Under 2013 &kar swappvolymen till 40 miljarder
kronor, vilket &r ndgot mer an i fédregdende prognos. Den
utestdende stocken rénteswappar 6kar ndgot under 2012
till 2014; se tabell 5. Swappstockens utveckling beror pa
férhallandet mellan nyingdngna och forfallande swappar.
Swapparna gors relativt jamnt férdelat 6ver aret men med
affdarsméssig flexibilitet bdde vad géller tidpunkt och
|6ptid. Vi kan komma att avvika frdn planen om
upplaningsbehovet férandras under aret.

TABELL5  FORANDRING AV UTESTAENDE SWAPPAR
Miljarder kronor 2011 (2012 2013 2014 )
Rénteswappar ' 21 0 20 10
Valutaswappar 2 22 20 20 15
Swappar totalt 43 20 40 25
Swappear, forfall -31 -20 -29 -25
Swappar, nettoféréandring 12 0 11 0

. ~

" Ranteswappar fran lang till kort rénteexponering i kronor.

? Ranteswappar fran lang till kort rinteexponering kombinerat med valuta-
swappar till utlindsk valuta.

Storre uppléning i realobligationer

Upplaningen i realobligationer dkar fran 6 miljarder till 9
miljarder kronor per ar. Fran och med auktionen den 8 no-
vember hojer vi emissionsvolymen till 750 miljoner kronor
fran 500 miljoner kronor per auktion. Under 2013 kommer
vi i férsta hand att emittera i de nyare lanen SGB IL 3107
0.5% 1 Jun 17 och SGB IL 3108 0.25% 1 Jun 22.

DIAGRAM 5 REALSKULDENS RESPEKTIVE VALUTASKULDENS
ANDEL AV STATSSKULDEN
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" Riktvirdena for hur statsskulden ska férdelas mellan de olika skuldslagen
anges i termer av alla framtida kassafléden (nominell skuld plus kuponger och
férvéntad inflationskompensation).

Loptiden i realskulden véntas uppga till 7,6 ar i snitt under
prognosperioden. Andelen realskuld faller ndgot under
prognosperioden. Vi kommer att géra en mer langsiktig
beddmning av vilken emissionsvolym som behovs for att
uppfylla malet pa 25 procents andel. Som ett resultat av
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en sadan beddmning kan upplaningen i realobligationer
komma att justeras upp langre fram.

Ny tioarig realobligation 2014

Varen 2014 introducerar vi en ny realobligation med tioa-
rig 16ptid, l&n 3109. Det nya l&net kommer att fa en 16ptid
som ligger nédra den nya tiodriga statsobligationen 1058.
Som vanligt planerar vi att erbjuda byten till den nya real-
obligationen i samband med att lanet emitteras for forsta
gangen.

Policy for korta realobligationer

| var senaste rapport i juni lyfte vi fragan om hur vi ska
hantera realobligationer som narmar sig forfall. Stora
volymer som férfaller innebér en aterinvesteringsrisk for
vara investerare och kan vara svara fér marknaden att
hantera. Var bedémning ar att utestdende belopp i
storleksordningen 25 miljarder kronor kan forfalla utan
alltfor stor pafrestning pa marknaden.

Flera av vara realobligationer har en utestdende volym
som &r betydligt storre &n sa. Vi avser darfor att underlatta
for investerare och aterforséljare genom att erbjuda byten
i god tid innan de stora lanen forfaller. Den som inte
onskar halla 1an till forfall far da mojlighet att byta till

langre realobligationer.

Erfarenheter har visat att det &r svart for oss att prissétta
och pa ett rimligt satt upprétthalla marknadsataganden for
korta realobligationer. N&r l&nen blir kortare &n ett ar
kommer vi darfor inte att vidta nagra ytterligare atgérder
for att minska den utestdende volymen. D& upphdr vi
ocksad med den bytesfacilitet dér aterforséljare I6pande
kan gora mindre byten med Riksgélden. Tanken &r att den
volym som aterstar nar lanets 16ptid &r ett ar far ga till
forfall.

Bytesfaciliteten kommer alltsé inte langre att omfatta
reallan kortare &n ett &r. Daremot Svervager vi att erbjuda
en slags sista utvdg i form av en ren aterkdpsfacilitet dar
aterférséljarna kan sélja en begrénsad volym till
Riksgélden. Vi skulle i sa fall gora aterkdp mot en vél till-
tagen premie eftersom det inte skulle handla om nagot
reguljart uppképserbjudande.

Det bér ocksé noteras att det inte ar mojligt for aterfor-
sdljarna att kontinuerligt stélla priser i de kortaste realla-
nen p& samma satt som i de langre.

Byten i lan 3105

| linje med den policy vi beskriver ovan kommer vi att
erbjuda byten for totalt 20 miljarder kronor i lan SGB IL
3105 3.5% 1 Dec 15 fore utgangen av 2014. Merparten
av bytena sker under 2014. | bytesauktionerna raknar vi i
forsta hand med att sélja lanen SGB IL 3107 0.5% 1 Jun
17 och SGBIL 3108 0.25% 1 Jun 22.
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Bytena gérs i rent marknadsvardande syfte. Erbjudandet
forutsatter darfor att byten kan goéras till rAddande mark-
nadspriser och inte innebar merkostnad for staten.

Lang realobligation

Foérra hosten diskuterade vi fragan om en 30-arig realobli-
gation. Efterfragan visade sig da vara liten. Vi bedémer att
intresset for en ny lang realobligation fortfarande ar
begransat och i dagsléaget finns dérfor inga planer pa en
s&dan utgava. Om efterfragan skulle 6ka kan det bli aktu-
ellt att ge ut en 30-arig realobligation langre fram.

DIAGRAM 6 OBLIGATIONER | UTLANDSK VALUTA
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Obligationsuppléning i utlandsk valuta 6kar
nasta ar

Obligationsupplaningen i utlandsk valuta minskar jagmfort
med forra prognosen till 37 miljarder kronor 2012. Minsk-
ningen beror pa att forfallande lan till Riksbanken i storre
utstrackning finansieras via commercial paper dn vad som
antogs i juni.

Under 2013 &kar obligationsuppléningen till 50 miljarder
kronor. De commercial paper som togs upp 2012 forfaller
under 2013 och refinansieras med obligationer i utlandsk
valuta. Vi planerar dven ett obligationslan pa en miljard
dollar under 2013 fér egen rékning.

Under 2014 minskar obligationsupplaningen i utlandsk
valuta i jamfdrelse med 2013. Anledningen &r att forfal-
lande lan till Riksbanken ar mindre 2014 &n 2013.

Obligationsupplaningen i utlandsk valuta exklusive vida-
reutlaning till Riksbanken 6kar dock 2014 i jamforelse
med 2013. Anledningen &r en kombination av att ett
valutaldn om 43 miljarder kronor nominellt férfaller under
2014 och ett 6kat lanebehov.

Vidareutlaning till Irland finansieras med statsobligationer
som swappas till utlandsk valuta.
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Swappar i valutaupplaningen

En del av valutaupplaningen gors genom att swappa obli-
gationer i kronor till exponering i utldndsk valuta; se
faktarutan om valutaupplaning pé sidan 17.

For att uppna maélet f6r andelen i valutaskulden pa 15
procent behdver vi géra swappar f6r 20 miljarder kronor
under 2012 och 2013. Det &r en 6kning jamfort med
foregdende prognos. Under 2014 behdver vi gora swap-
par f6r 15 miljarder kronor.

Statsskulden 6kar nagot

Tabell 6 visar hur nettolanebehovet finansieras med olika
instrument. Aven om uppléaningen i statsobligationer ckar
2012 sa ar upplaningen édnda mindre dn den volym som
forfaller. Nettoupplaningen blir darfér negativ. Under 2013
blir daremot nettofinansieringen positiv eftersom forfallen
ar sma.

TABELL 6 NETTOUPPLANING PER KALENDERAR
(o
Miljarder kronor 2010 2011 |2012 2013 2014
Nettolanebehov 1 -68 28 55 56
Justering affirsdag ' 25 11 6 -6 -8
Nettoupplaningsbehov 26 -56 34 49 48
Privatm. & sikerheter -2 9 10 -6 -7
Penningmarknad, netto -32 -18 47 -36 71
Statsskuldvaxlar -30 -13 28 5 30
Commercial paper 29 -12 5 -38 30
Likviditetsférvaltning -31 6 13 -3 11
Kapitalmarknad, netto 59 -47 -23 92 -16
Statsobligationer 53 -9 -6 64 3
Realobligationer 11 1 -16 8 -3
Valutalan -4 -39 -2 20 -16
Nettoupplaning totalt 26 -56 34 49 48
e —————

" Justering fér skillnaden mellan likviddag och affrsdag. Vi redovisar
uppléning per affirsdag medan nettoldnebehovet baseras pé likviddag.

2 Nettoféréndring i privatmarknadsupplaning och sékerheter

Statsskuldvéxlarna ger ett nettobidrag till finansieringen.
Daremot minskar upplaningen i realobligationer netto d&
det kortaste reallanet forfoll under 2012.

Vid slutet av 2012 raknar vi med att statsskulden blir

1 163 miljarder kronor eller 32,4 procent av BNP.
2013 och 2014 o6kar skulden nagot. Tabell 7 visar hur
statsskulden beréknas fran upplaningen. Férandringen i
statsskulden beror inte bara pa nettolanebehovet utan
dven pa sa kallade skulddispositioner.

Skulddispositionerna utgdrs av skillnaden mellan likviddag
och affarsdag, upplupen inflationskompensation och
valutakurseffekter. Eftersom statsskulden utgors av rena
bruttoskulder ldggs &ven penningmarknadstillgdngarna till.
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DIAGRAM 7 STATSSKULDENS UTVECKLING
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TABELL 7 NETTOUPPLANING OCH STATSSKULDEN
Miljarder kronor
Nettoupplaning per affarsdag

Vissa skulddispositioner '

A. Nominellt belopp, inklusive penningmarknadstillgangar
Upplupen inflationskompensation
Valutakurseffekter

B. Nominellt belopp till aktuell valutakurs inkl. penningmarknads-
tillgangar och inflationskompensation
Penningmarknadstillgdngar

C. Statsskuld

Penningmarknadstillgdngar
Vidareutlaning

D. Statens skuld inklusive vidareutlaning och penningmarknads-
tillgangar

Nominell BNP

C. Statsskuld, % av BNP

D. Statens skuld inklusive vidareutlaning och penningmarknadstillgangar, %
av BNP

Vi redovisar ocksé statens skuld inklusive vidareutlaning
och penningmarknadstillgdngar. Har inkluderas inte bara
tillgangar i skuldférvaltningen utan &ven vissa andra finan-
siella tillgdngar, ndmligen vidareutlaning till Riksbanken
och utléndska stater.

Med detta matt ar skulden 1 046 miljarder kronor eller
29,2 procent av BNP vid slutet av 2012. Skulden 6kar
né&got i procent av BNP till 30,1 procent 2014.

Méttet anvénds i styrningen av statsskulden enligt riktlinjer
som beslutas av regeringen och i var interna riskhante-
ring. Vidareutlaning utgdr en fordran for staten, men &r
inte p& samma satt som tillgadngar i penningmarknaden
tillgénglig for betalning av statens utgifter.

Vidareutlaningen till utlandska stater och till Riksbanken
berdknas omfatta totalt 94 miljarder kronor vid slutet av
2014 vérderat till aktuell vaxelkurs.

2006 2007 2008 2009 2010 2011|2012 2013 2014
-24 -106 -155 156 26 -56 34 49 48
1233 1131 976 1131 1157 1101|1135 1184 1233
24 28 33 30 31 34 31 34 27
-9 -5 30 o -26 -19| -29 -26 -16
1248 1153 1038 1161 1162 1116|1138 1192 1244

35 23 91 37 26 42 25 25 25

1282 1176 1129 1197 1188 1158|1163 1217 1269
-36 -28 -91 -37 -26 -42| -256 -25 -25
-94 -86 -91 92  -93 -94

1248 1153 1038 1067 1075 1025|1046 1098 1150
2944 3126 3204 3106 3338 3503|3587 3695 3818
435 376 352 385 356 331 324 329 332
424 369 324 343 322 293 29,2 29,7 30,1

" Under 2007 évertog Riksgélden obligationer i utlindsk valuta frén Venantius.

Riksgélden 23 oktober 2012

1 5 Statsupplaning — prognos och analys 2012:3



RIKSGALDENS EMISSIONER ‘

En vecka fore varje auktion meddelar vi vilken obliga-
tion eller statsskuldvaxel vi ska ge ut samt erbjuden
volym. Beslutet baseras pa en intern laneplan som
utgar fran var senast publicerade prognos 6ver upp-
laningsbehovet. Infér auktionsbesluten finns det moj-
lighet for aterférsiljare och investerare att l1amna syn-
punkter. Synpunkterna &r av stort varde eftersom vi
genom dem far en samlad bild av efterfragan pa
marknaden. Det &r dock aldrig méjligt fér en enskild
aktor att paverka véara emissionsbeslut.

| normalfallet f6ljer vi var faststallda laneplan. Skulle vi
daremot fa entydiga signaler om att vi bér géra nagot
som innebar att vi avviker fran laneplanen har vi moj-
lighet att gora detta.

SWAPPAR ‘

Vi kan skapa kort ranteexponering genom att ge ut
obligationer och sedan anvinda ranteswappar for att
forkorta rantebindningstiden. Denna teknik gor det
dven mojligt att bidra till likviditeten i obligationsmark-
naden utan att skuldens samlade I6ptid 6kar. Under
forutséttning att skillnaden mellan swappréntan och
statsobligationsrantan &r tillrdckligt stor, sénker
denna upplaningsteknik statens lanekostnader. God
likviditet i obligationsmarknaden bor ocksa bidra till
att langsiktigt sanka upplaningskostnaderna.

Rénteswappar anvander vi &ven som en del av valu-

taupplaningen. Da kombinerar vi en ranteswapp med
en valutaswapp sa att exponeringen i kronor byts till

exponering i utlandsk valuta.

STATSSKULDVAXELPOLICY

Var tredje manad ger vi ut en ny sexmanadersvaxel, med
forfall p& ett IMM-datum (tredje onsdagen i mars, juni,
september och december). De 6vriga manaderna intro-
ducerar vi en ny tremanadersvéxel.

Det finns séledes vid varje tillfélle fyra utestdende |6ptider
pa upp till sex manader. Det finns i regel dven en obliga-
tion med kortare [6ptid &n tolv manader p& marknaden.

I vanliga fall l&nar vi hela emissionsbeloppet i den nya
statsskuldvaxel som vi introducerar i auktionen. | 6vrigt
styrs fordelningen mellan statsskuldvéxlar av vart lanebe-
hov. | den man de tva kortaste |6ptiderna ges ut sker det
som regel [6pande (on tap).

Vi har dven |6pande emissioner i statsskuldvéxlar med
skraddarsydda léptider (likviditetsvéxlar) och i de tva
kortaste I6ptiderna inom ramen for var likviditetsforvalt-
ning.
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VALUTAUPPLANING

Det finns tva satt for oss att lana i utlandsk valuta.
Antingen kan vi ge ut obligationer i utlandsk valuta eller
sd kan vi swappa svenska kronobligationer till exponering
i utlandsk valuta.

Hur vi fordelar valutaupplaningen mellan direkt valuta-
upplaning och kron-/swappupplaning beror pa vilka
rantevillkor vi far.

Valutaupplaning i form av kron-/swappupplaning innebar
att rantan pa statsobligationer i kronor byts mot en kort
ranteexponering i utlandsk valuta samtidigt som det
lanade beloppet véxlas till utlandsk valuta.

Det forsta steget i valutaupplaning med swappar &r att vi
l&nar pa den svenska obligationsmarknaden. Darefter gor
vi en swapp i vilken vi mottar en fast swapprénta, som &r
hégre &n obligationsrantan. Samtidigt betalar vi en rorlig

ranta i utlandsk valuta.

Vi har nu inte langre ndgon exponering i obligations-
rantan. Denna transaktion &r en kombinerad rante- och
valutaswapp (basswapp). Inom ramen fér swappen véxlar
vi sedan de kronor som vi far in vid obligations-
upplaningen till utlandsk valuta med var motpart.
Resultatet ar att vi har gett ut ett obligationslan i kronor
men far beloppet och betalar rorlig rénta i utlandsk valuta.

Nar swappen forfaller véxlar vi tillbaka det lanade
beloppet till kronor med var swappmotpart. Det ska enligt
avtalet ske till samma kurs som vid den ursprungliga
valutavaxlingen. Med kronbeloppet kan vi betala
obligationsforfallet.

Uppléning med valutaswappar ger séledes samma
valutaexponering som om vi ger ut en obligation direkt i
utlandsk valuta.
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Marknadsinformation

STATSOBLIGATIONER, UTESTAENDE BELOPP 30 SEP 2012

STATSOBLIGATIONER, AUKTIONSDATUM

Forfallodatum Kupong % Lan Miljoner kronor Annonseringsdag Auktionsdag Likviddag
2012-10-08 55 1046 63 724 2012-10-24 2012-10-31 2012-11-05
2013-08-30 1,5 1055 9 500 2012-11-07 2012-11-14 2012-11-19
2014-05-05 6,75 1041 82 750 2012-11-21 2012-11-28 2012-12-03
2015-08-12 45 1049 60 490 2012-11-22 2012-11-29* 2012-12-04
2016-07-12 3 1050 47 989 2012-12-05 2012-12-12 2012-12-17
2017-08-12 3,75 1051 58 526 2013-01-02 2013-01-09 2013-01-14
2019-03-12 4,25 1052 65 807 2013-01-16 2013-01-23 2013-01-28
2020-12-01 5 1047 56 326 2013-01-30 2013-02-06 2013-02-11
2022-06-01 35 1054 85 648 2013-02-13 2013-02-20 2013-02-25
2032-06-01 2,25 1056 11 000 2013-02-27 2013-03-06 2013-03-11
2039-03-30 3,5 1053 42 250 2013-02-28 2013-03-07* 2013-03-12
Summa nominella statsobligationer 584 010 2013-03-01 2013-03-08* 2013-03-13
- 2013-03-13 2013-03-20 2013-03-25
2013-03-27 2013-04-03 2013-04-08
2013-04-10 2013-04-17 2013-04-22
2013-04-25 2013-05-02 2013-05-07
2013-05-08 2013-05-15 2013-05-20
2013-05-22 2013-05-29 2013-06-03
2013-06-05 2013-06-12 2013-06-17
*Bytesauktion
STATSSKULDVAXLAR, UTESTAENDE BELOPP 30 SEP 2012 STATSSKULDVAXLAR, AUKTIONSDATUM
Férfallodatum Miljoner kronor Annonseringsdag Auktionsdag Likviddag
2012-10-17 10 404 2012-10-17 2012-10-24 2012-10-26
2012-11-21 22 995 2012-10-31 2012-11-07 2012-11-09
2012-12-19 25 000 2012-11-14 2012-11-21 2012-11-23
2013-03-20 15 000 2012-11-28 2012-12-05 2012-12-07
Summa statsskuldvixlar 73 399 2012-12-12 2012-12-19 2012-12-21
- 2012-12-21 2013-01-02 2013-01-04
2013-01-09 2013-01-16 2013-01-18
2013-01-23 2013-01-30 2013-02-01
2013-02-06 2013-02-13 2013-02-15
2013-02-20 2013-02-27 2013-03-01
2013-03-06 2013-03-13 2013-03-15
KREDITBETYG 2013-03-20 2013-03-27 2013-04-02
2013-04-03 2013-04-10 2013-04-12
Kronskuld Valutaskuld 2013-04-17 2013-04-24 2013-04-26
Moody's Aaa Aaa 2013-04-30 2013-05-07 2013-05-10
Standard & Poor's AAA AAA 2013-05-15 2013-05-22 2013-05-24
- - 2013-05-28 2013-06-04 2013-06-07
2013-06-12 2013-06-19 2013-06-24
2013-06-26 2013-07-03 2013-07-05
REALOBLIGATIONER, UTESTAENDE BELOPP 30 SEP 2012 REALA STATSOBLIGATIONER, AUKTIONSDATUM
Forfallodatum Kupong % Lan Miljoner kronor Annonseringsdag Auktionsdag Likviddag
2014-04-01 0 3001 5 837 2012-10-18 2012-10-25 2012-10-30
2015-12-01 35 3105 59 653 2012-11-01 2012-11-08 2012-11-13
2017-06-01 0,56 3107 22 654 2012-11-15 2012-11-22 2012-11-27
2020-12-01 4 3102 38 288 2013-01-24 2013-01-31 2013-02-05
2022-06-01 0,25 3108 14 803 2013-02-07 2013-02-14 2013-02-19
2028-12-01 35 3104 52527 2013-03-07 2013-03-14 2013-03-19
Summa realobligationer 193 762 2013-04-04 2013-04-11 2013-04-16
2013-04-18 2013-04-25 2013-04-30
2013-05-16 2013-05-23 2013-05-28
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Aterforsiljare Statsobligationer Realobligationer Statsskuldvaxlar Telefon Reutersida l'?'\
Nykredit Markets ° ° ° +46 8 557 674 00 NYKR E
Royal Bank of Scotland ® ® ® +46 8 506 198 76 E
Barclays ® +44 207 773 8275 0]
Danske Markets o o o +46 8 568 808 44 PMCO R
Nordea Markets ® ® L4 +4533 331758 / PMUB i
+46 8 614 86 55
SEB ® ® ® +46 8 506 231 51 PMSE IJ'
Handelsbanken Markets ® ® ® +46 8 463 46 50 PMHD A
Swedbank ° ° ° +46 8 700 99 00 PMBF E

Statsupplaning — prognos och analys ges vanligtvis ut tre ganger om aret.

Nésta rapport:
2013:1 20 februari 2013

Fér mer information:
Thomas Olofsson, avdelningschef Skuldforvaltning 08 613 47 82
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