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| Statsupplaning - prognos och analys 2014:3 presenteras prognoser for
statens finanser och upplaning for aren 2014 till och med 2016. | det forsta
avsnittet beskrivs den ekonomiska utvecklingen. Darefter redovisas ars- och
manadsprognoser for budgetsaldot och analysen bakom. Dessa prognoser
ligger till grund for uppléningen som behandlas i rapportens sista avsnitt.

Hans Lindblad
Riksgéldsdirektér

Riksgéldens uppdrag

Riksgélden ar statens finansforvaltning. | uppdraget ingar att skota
statens upplaning och forvalta statsskulden. Malet ar att gora det till en
sa lag kostnad som mdijligt utan att risken blir fér hog.

| Statsupplaning — prognos och analys, som kommer ut tre ganger om
aret, presenteras prognoser for budgetsaldot de narmaste tva aren.
Utifrdn dessa uppskattar Riksgélden statens upplaningsbehov och tar
fram en plan fér upplaningen som ockséa redovisas i rapporten.

Den femte vardagen i varje manad publiceras utfallet av budgetsaldot
(nettot av statens in- och utbetalningar) fér den féregdende manaden i
form av ett pressmeddelande. Utfallet jamfors med prognosen fran
Statsupplaning — prognos och analys och eventuella avvikelser
forklaras. | samband med manadsutfallet redovisas ocksé statsskuldens
utveckling i rapporten Sveriges statsskuld.



Sammanfattning

Berékningarna i denna prognos avslutades
den 3 december. Det har darfor inte varit
mojligt att ta hansyn till den budget for 2015
som riksdagen har beslutat om. Riksgélden har
i stéllet gjort ett berdkningstekniskt antagande
som innebér att denna prognos baseras pa
oféréandrade regler. De prognosforandringar
som redovisas for nettolanebehovet i
rapporten beror darfor i sin helhet pa makro-
ekonomiska faktorer och volymférandringar.

Riksgélden raknar med att svensk BNP véxer
med 1,9 procent i &r och 2,2 procent 2015.
Det &r en minskning med 0,8 procentenheter
bade fér 2014 och 2015, jamfort med forra
prognosen. Nedrevideringen beror framfor allt
pa att ekonomin i omvarlden har utvecklats
svagare.

Nettoldnebehovet berédknas bli 60 miljarder
kronor i ar, 51 miljarder kronor 2015 och 13
miljarder kronor 2016. Foér 2015 dkar
nettoldnebehovet med 40 miljarder kronor
jamfort med juniprognosen. Det beror framst
pa svagare konjunktur och stérre volymer pa
statsbudgetens utgiftssida.

Riksgélden beréknar att det finansiella
sparandet i staten blir -1,3 procent i
forhallande till BNP 2014. For 2015 beraknas
sparandet till -1,2 procent och fér 2016 till
-0,3 procent av BNP.
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Statsskulden berdknas uppga till 1 380
miljarder kronor i slutet av 2014, 1 419
miljarder kronor 2015 och 1 431 miljarder
kronor 2016. Det motsvarar 35 procent av
BNP f6r 2014 och 2015, respektive 34
procent fér 2016.

Uppléningen i statsobligationer och
realobligationer ar oférandrad jamfort med den
forra prognosen. Obligationsupplaningen i
utlandsk valuta 6kar daremot tillfalligt under
2015 till foljd av det hdgre nettolanebehovet.

Nésta ar introduceras en ny tiodrig
statsobligation. Riksgéalden ger dven ut tva nya
realobligationer under 2015 med 4 respektive
17 ars 6ptid.

Emissionsvolymen i statsskuldvéxlar blir lagre i
slutet av 2015 &n tidigare planerat. | stallet
Okar upplaningen i commercial paper.
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Langsam global aterhamtning

/Z\terhéimtningen i vérldskonjunkturen har mattats av. Den svagare utvecklingen i omvérlden innebér att
Riksgélden reviderar ned svensk BNP-tillvéaxt till 1,9 procent i ar och 2,2 procent 2015. F6r 2016 bedéms en
nagot starkare dterhdmtning medféra en tillvéxttakt pd 2,7 procent.

Fortsatt mattlig tillvaxt i den globala
ekonomin

Aterhzmtningen i den globala ekonomin fortsitter,
men i en nagot lagre takt an tidigare. Kvarvarande
effekter fran finans- och skuldkrisen har bromsat
aterhdmtningen i den industrialiserade vérlden. |
utvecklingslanderna &r den ekonomiska aktiviteten
hoégre, men denna del av varldsekonomin har svart
att na tillbaka till de hoga tillvaxttakter som den
normalt ar férknippad med. IMF har nyligen justerat
ned sin prognos for tillvéxten i varlden under 2014
med 0,1 procentenheter och beddémer nu att den
globala ekonomin véxer med 3,7 procent.
Utsikterna fér 2015 har enligt IMF mattats nagot
och den globala tillvéxten vantas nu na 3,8 procent.

Risken att utvecklingslénderna inte kommer att
aterga till tidigare hoga tillvaxttakter och att
aterhdmtningen i eurozonen blir allt mer utdragen,
har fatt IMF och andra beddmare att revidera ner
den potentiella globala tillvéxttakten &ven pa
medellang sikt. Under de ndrmaste fem aren véntas
den globala tillvéxten inte &verstiga 4 procent.

Diagram 1 Global BNP-tillvaxt
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Eurozonen — avmattning fran redan laga nivaer

Tillvaxten i eurozonen &r svag och ojamnt fordelad
inom valutaomradet. Varken produktion eller
investeringar har kommit néra nivderna innan den
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ekonomiska krisen. Svag efterfragan, hég skuld-
sattning och lag sysselsattning fortsatter att tynga
produktion och investeringar. Den ekonomiska
avmattningen har ocksa spridit sig bredare inom
valutaomradet, inte minst har utvecklingen i
Tyskland varit svagare an véntat. IMF prognostiserar
en tillvaxt inom euroomrédet som &r 0,2 procent-
enheter lagre an tidigare, vilket motsvarar 0,8
procent fér 2014 for att sedan stiga till 1,3 procent
2015.

Diagram 2 Inkdpschefsindex'
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" Ett tal 6ver 50 indikerar expansion i ekonomin. Kélla: Bloomberg

Inflationstakten ligger under ECB:s mal. Aven
inflationsférvéntningarna har fallit efter sommaren.
For att minska risken for deflation har ECB svarat
med en rad okonventionella atgérder i syfte att
framja naringslivets tillgang till krediter. Genom att
tillfora likviditet till banksystemet och genom kop av
bostadsobligationer och vardepapperiserade
banklan vill ECB skapa battre forutsattningar for
kreditgivningen. Atgérderna bidrar ockséa i praktiken
till en svagare euro, vilket allt annat lika bor bidra till
stigande inflation och frémja exporten.

USA - utsikterna fortsatt stabila

Aterhémtningen i USA kan nu ses i stora delar av
ekonomin. Efter en svag inledning pa aret har den
amerikanska ekonomin ater tagit fart och tillvaxten
under andra halvéret i &r och under 2015 véntas
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enligt IMF ligga pa cirka 3 procent. Detta &r nagot
hogre an den potentiella tillvéxten, men beddéms
anda inte 6ka det underliggande inflationstrycket i
nartid. Kommande inflationsstatistik spelar darfor en
extra stor roll f6r hur den amerikanska central-
banken (Fed) férvéantas agera. Fed argumenterar for
att den expansiva penningpolitiken pa kort sikt inte
skapar ett inflationstryck da de lediga resurserna i
ekonomin fortfarande &r relativt stora.

Arbetsl6sheten har minskat betydligt snabbare &n
vad Fed tidigare prognostiserat och ar nu 5,8
procent. Det finns indikationer pé att vissa delar av
arbetsmarknaden upplever brist pa arbetskraft.
Samtidigt finns det &nnu inga tecken pa I6ne-
inflation och marknadens inflationsférvantningar har
ocksa fallit. Enligt Fed och andra bedémare beror
detta pa att kriséren skapat en situation dér fler
arbetar deltid eller star helt utanfor arbets-
marknaden. Grupperna utgor da en potentiell
arbetskraftsresurs som innebér att arbetslosheten
kan falla utan att I6nedriven inflation uppstar.

Centralbanken vill genom en fortsatt expansiv
penningpolitik forsakra sig om att aterhdmtningen &r
tillréackligt robust for att tala en ny stramare
penningpolitisk regim.

Risker

Den senaste tidens geopolitiska spanningar i
Mellandstern och Ukraina representerar risker for
den globala ekonomiska utvecklingen. En av dessa
ar storningar i energipriserna, men &dven sanktioner
kan komma att f negativa effekter pa efterfrage-
tillvaxten.

Den expansiva penningpolitik som flertalet central-
banker bedriver, i form av mycket laga styrréntor
och kop av finansiella tillgangar, uppmuntrar
investerare till placeringar i mer riskfyllda tillgangar.
Detta kan bidra till priskningar och risker fér
finansiella bubblor.

Fér den industrialiserade delen av vérldsekonomin
finns risken att en lagre efterfragetillvaxt inte kan
generera full sysselsdttning mot bakgrund av bland
annat demografiska faktorer med atfoljande lagre
investeringar. Reala réntor skulle i denna situation
behdva falla ytterligare for att stimulera ekonomin.
Eftersom styrrantor redan &r noll, eller nara noll, ar
det svart for centralbankerna att &tstadkomma
tillracklig penningpolitisk stimulans.
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Svensk ekonomi vaxer langsammare

Riksgalden raknar med att svensk BNP véxer med
1,9 procent i &r och 2,2 procent 2015. Det ar en
minskning med 0,8 procentenheter bade for 2014
och 2015, jamfoért med forra prognosen. Ned-
revideringen beror framfor allt pa att ekonomin i
omvarlden har utvecklats svagare dn prognosen
fran juni. For 2016 beddms en nagot starkare ater-
hamtning medfora att tillvéxttakten stiger till 2,7
procent.

| férra prognosen rdknade Riksgélden med att
tillvéxten skulle bli starkare det andra halvaret i ar.
Det baserades pé att 6kad internationell efterfragan
skulle gynna svensk export. Aterhamtningen i
omvarlden, med undantag for USA, har dock
stannat av och ekonomin har férsvagats framfor allt
i euroomradet. Detta har inneburit att exporten okat
mindre &n berédknat och att bidraget fran netto-
exporten till BNP forséamrats.

Den sdmre utvecklingen i omvarlden innebér att
aterhdmtningen forskjuts framét i tiden. Exporten
utvecklas svagare &n tidigare berdknat, vilket
tillsammans med en stark utveckling fér importen
medfér att bidraget fran nettoexporten blir negativt
under hela prognosperioden. Importckningen ar till
stor del driven av inhemsk efterfragan.

Sveriges ekonomi ar starkt kopplad till utvecklingen
i omvarlden och vara viktigaste handelspartner.
Detta kan illustreras i nedanstdende diagram dar
svensk och tysk BNP jamfors. Nivan &r uttryckt som
ett index dér sista kvartalet 2007 &r 100 foér bada
landerna. Utvecklingen har foljts 4t saval fére, som
under och efter finanskrisen. For kortare perioder
har ddaremot forandringen varit olika. P4 medellang
sikt ar det inte troligt att svensk ekonomi kan véxa
sarskilt mycket snabbare &n den i Tyskland.

Diagram 3 BNP for Sverige och Tyskland,
index=100, 2007 kvartal 4
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Kélla: Datastream och Riksgélden
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Tillvaxten drivs fortsatt till stérsta del av inhemsk
efterfrdgan. Den starka konsumtionsutvecklingen
under 2014 mattas dock av ndgot under 2015. Det
beror huvudsakligen pa att inkomstutvecklingen inte
blir lika gynnsam som tidigare &r. Dessutom har
hushallens framtidsférvantningar forséamrats, vilket
bland annat kan forklaras av tidigare aviserade
skattehdjningar och kommande amorteringskrav pa
bostadslan.

Beddmningen av investeringstakten har reviderats
ned sedan foregdende prognos. Investeringarna
drivs for tillfallet av bostadsinvesteringar som vuxit
med cirka 20 procent hittills i ar. Samtidigt har
ovriga investeringar 6kat mattligt eller till och med
minskat. Maskininvesteringar har till exempel
minskat med cirka tva procent hittills i ar.

Tabell1  Forsérjningsbalans, fasta priser'

s N
Procentuell féréndring 2013 | 2014 2015 2016
Hushallens konsumtion 1,9 2,5 2,3 2,5
Offentlig konsumtion 0,7 1,56 1,5 1,6
Fasta bruttoinvesteringar -0,4 4,6 5,0 5,3
Lagerinvesteringar 0,0 0,2 0,1 0,0
Export -0,2 2,3 3,4 45
Import -0,7 4.9 4.8 5,3
Nettoexport 0,2 -0,9 -0,4 -0,2
BNP 1,3 1,9 2,2 2,7
BNP kalenderkorrigerad 1,3 L 2,1 2,0 2’51

" Faktisk féréndring jamfért med féregaende ar

De laga maskinvesteringarna aterspeglas i industri-
produktionsindex som har fortsatt falla under 2014.
Dessutom har den svaga utvecklingen av varu-
exporten bidragit till den lagre investeringstakten.
Daremot fortsatter tjansteexporten att 6ka, &ven om
den fortfarande ar mycket mindre &n varuexporten i
niva.

Diagram 4 Exportvolym av varor och tjanster,
index=100, 2007 kvartal 4
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Arbetsmarknad

Sysselséttningen vantas 6ka med omkring en
procent per ar under prognosperioden. Det dr en
utveckling som pa kort sikt stoéds av indikatorer som
exempelvis l1aga varsel och att antalet lediga platser
ligger pa hoga nivaer. Foretagen har ocksa blivit
mer positiva i sina anstéllningsplaner det senaste
halvaret enligt Konjunkturinstitutets konjunktur-
barometer. Ddrmed befésts en lang period av stabil
sysselséttningsutveckling trots den ddmpade BNP-
tillvéxten.

Diagram 5 Sysselséttning och arbetsloshet,
arbetskraftsundersékningarna
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Aven om sysselsittningen stiger vintas arbets-
|6sheten endast falla tillbaka med négra tiondels
procentenheter per &r de kommande tva aren
eftersom utbudet av arbetskraft fortsatter att oka.

Manga arbetslosa har en svag férankring pa
arbetsmarknaden och antalet langtidsarbetslosa har
successivt 0kat sedan finanskrisen. Arbetsmark-
nadspolitiken star darfor infor utmaningar om inte
arbetslosheten ska permanentas pa en hog niva.

Diagram 6 Varsel och nyanmalda lediga
platser, tusental (sdsongrensat)
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Tabell 2 Nyckeltal for arbetsmarknaden

2014 2015 2016
Arbetskraften 11 0,8 0,8
Sysselsatta 1,2 1,0 1,0
Arbetsloshet' 80 7,7 7,5
Medelarbetstid 0,1 0,2 0,3
Arbetade timmar 1,3 1,2 1,3
Timlén 2,6 2,6 2,9
Lénesumma 3,8 3,8 4,2
Produktivitet 0,8 0,8 1,2

115-74 ar, procent av arbetskraften

Konsumtion

Hushallens konsumtion beddms 6ka med 2,5
procent i ar och 2,3 procent 2015. Det &r en
minskning med 0,3 procentenheter bade i &r och
2015, jamfort med féregédende prognos.

Hushallens konsumtion har utvecklats starkt de tre
forsta kvartalen i ar. Jamfort med samma period
forra aret ar 6kningen 2,5 procent. Konsumtions-
okningen syns bland annat i detaljhandeln som har
Okat med 3,7 procent de tio forsta manaderna i ar,
jamfort med samma period forra aret. Det &r en
hogre okningstakt &n aren efter finanskrisen, men i
linje med ett langsiktigt historiskt genomsnitt.
Darutdver har registringen av nya personbilar kat
med 15 procent hittills i ar.

Disponibelinkomsten for hushéllen har forbattrats
relativt mycket under flera ar, vilket bland annat
beror pa I6nedkningar, skatteséankningar, laga rantor
och lag inflation. Dessutom har formégenhets-
stallningen forbattrats efter prisuppgangar pa
bostéader och finansiella tillgangar

Enligt Konjunkturinstitutets konfidensindikator har
daremot hushallen blivit mer pessimistiska under
hosten. Det &r framfor allt synen pa den egna
ekonomin och svensk ekonomi pa ett ars sikt som
forsamrats medan nulaget upplevs som béttre.

Hushallens 6kade pessimism kan bland annat bero

pa osékerhet kring hur eventuella skattehdjningar
och amorteringskrav kommer att sld mot den egna
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ekonomin. Samtidigt &r arbetslésheten alltjimt hog,
vilket troligtvis gor att manga hushall upplever en
risk betraffande inkomstutvecklingen pa langre sikt.

Pa kort sikt paverkas konsumtionen framst av
hushallens framtidsférvantningar, men pa lang sikt
ar inkomstutvecklingen avgorande.

Diagram 7 Konfidensindikator fér hushallen
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Disponibel inkomst och sparande

Hushallens disponibla inkomster fortsétter att 6ka i
relativt god takt de kommande tva aren, &ven om
utvecklingstakten sjunker nagot 2015. Real
disponibel inkomst beréknas 6ka med 1,8 procent
nasta ar och 2,4 procent 2016. Sparkvoten faller
nagot frdn 2014, men ligger &nda pa héga 14,8
procent 2015 och 20186.

Tabell 3 Disponibel inkomst och sparkvot
2014 2015 2016
Real disponibel inkomst' 2,5 1,8 2,4
Sparkvot (exkl. avtalspensioner) 7.3 6,8 6,7
Sparkvot 15,1 14,8 14,8
Nominell disponibel inkomst' 3,4 3,3 41

! Ar/ig procentuell utveckling

Lénesumman forvantas 6ka med 3,8 procent i ar,
3,8 procent 2015 och 4,2 procent 2016.
Hushallens disponibla inkomster starks ocksa av att
pensionerna kar med omkring 1 procent 2015 och
omkring 5 procent 2016. Okningen 2016 beror pa
balanseringen i pensionssystemet.
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Nettolanebehovet 2015 revideras upp

Riksgélden rdknar med ett nettolanebehov pa 60 miljarder kronor i ar. Det &r 1 miljard kronor ldgre &n
prognosen fran juni. Nésta ar berdknas nettolanebehovet till 51 miljarder kronor. Det &r en 6kning med 40
miljarder kronor jamfsrt med juniprognosen. Okningen beror framst pa en langsammare konjunkturaterhdmt-
ning och hégre utgifter. Riksgédldens férsta prognos fér 2016 &r att nettolanebehovet blir 13 miljarder kronor.

Budgeten fér 2015

Riksdagen beslutade den 3 december 2014
att bifalla Alliansens reservation for 2015.
Berakningarna i denna prognos avslutades
emellertid samma datum. Det har darfor inte
varit mojligt att basera berékningarna pa denna
budget. Alliansens och regeringens budget-
forslag &r dock finansierade i ungefar samma
utstréackning och medfér darfor inte nagra
namnvéarda skillnader i bedémningen av statens
nettolanebehov. Mot bakgrund av den
osékerhet som radde infér omrdstningen valde
Riksgélden att gora ett berakningstekniskt
antagande som innebar att denna prognos
baseras pa ofdrandrade regler. Det betyder att
berakningarna avseende skatter och utgifter fér
2015 och 2016 baseras pa 2014 ars regler.
De prognosférandringar som redovisas i denna
rapport beror darfor i sin helhet pa
makroekonomiska faktorer och
volymféréndringar.

Riksgélden raknar med att nettolanebehovet i ar blir
60 miljarder kronor. Det &r 1 miljard kronor lagre &n
foregdende prognos som publicerades i juni.
Skatteinkomsterna beréknas bli 4 miljarder kronor
hogre &n tidigare beréknat. Det motverkas framfor
allt av att Riksgéldens nettoutlaning till myndigheter
blir ndgot hogre &n tidigare berédknat.

Néasta ar bedomer Riksgélden att nettolanebehovet
blir 51 miljarder kronor, vilket &r en kning med 40
miljarder kronor jamfort med féregdende prognos.

Okningen av nettolanebehovet 2015 jamfort med
juniprognosen beror pa att svensk ekonomi ater-
hamtar sig i en laAngsammare takt &n bedémningen i
juni. Det innebar att skattebaserna och déarmed
skatteinkomsterna véxer langsammare.
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Skatteinkomsterna minskar med 12 miljarder kronor
jamfort med féregadende prognos. Darutover
berégknas utdelningarna fran statens aktier minska
med 7 miljarder kronor.

Resterande del av férédndringen forklaras av 6kade
utgifter, frimst p& grund av volymféréndringar i
transfereringssystemen. Exempelvis 6kar utgifterna
for migration med 9 miljarder kronor och social-
forsakring med 3 miljarder kronor jamfort med
foregdende prognos. Darutéver 6kar vidare-
utlaningen till Riksbanken och réantebetalningarna
pa statsskulden.

Foér 2016 &r Riksgéldens forsta prognos att netto-
l&nebehovet blir 13 miljarder kronor. En successivt
forbattrad konjunktur medfor att skattebaserna
stéarks. Samtidigt minskar EU-avgiften och rante-
betalningar pa statsskulden mellan aren.

Tabell 4 Statens nettolanebehov

2014 2015 2016
Primart lanebehov 57 30 3
varav nettoutlaning exkl. vidareutlaning 21 (0] 1
varav nettoutlaning, vidareutlaning 3 5 5
varav forséljningar statlig egendom 0 (0] 0
varav 6vrigt primart lanebehov 33 25 -3
Réntor péa statsskulden 3 21 10

Nettolanebehov 60 51 13

Statsskulden beréknas uppga till 1 380 miljarder
kronor i slutet av 2014, 1 419 miljarder kronor
2015 och 1431 miljarder kronor i slutet av 20186.
Det motsvarar 35 procent av BNP bade fér 2014
och 2015, samt 34 procent fér 2016. Statsskulden
redovisas ndrmare i avsnittet om upplaningen.
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Prognosforandringar i nettolane-
behovet

Riksgalden beréknar att skatteinkomsterna okar
med 4 miljarder kronor i &r och minskar med 12
miljarder kronor nésta ar, jamfort med féregdende
prognos. Okningen i ar beror framst pa en starkare
utveckling for konsumtionsskatter. Nasta ar
utvecklas svensk ekonomi samre dn Riksgéldens
tidigare bedémning, vilket bidrar till en lagre
utveckling for skattebaser och skatteinkomster.
Darutéver bedoms utdelningarna fran statens aktier
minska med 7 miljarder kronor.

Tabell 5 Storsta prognosfc'iréindringar1

Miljarder kronor 2014 2015
Prognos juni 2014 61 11
Skatt -4 12
Arbetsmarknad -1 0
Socialférsikring 1 3
Migration 2 9
Utdelningar 0 7
Rantor -1 2
Nettoutlaning, exkl. vidareutlaning 6 -1
Vidareutlaning 1 4
Owrigt -3 4
Summa féréndring -1 40
Prognos december 2014 60 51

! Férandringar i 1anebehovstermer. Minus betyder att nettolénebehovet
minskar och plus betyder att det dkar.

Légre inkomster fran féretagsskatter 2015

Statens inkomster fran foretagsskatter har
utvecklats i linje med Riksgéldens prognoser under
2014.

For nésta ar har bedémningen av vinstutvecklingen i
bolagen, och ddarmed statens inkomster fran
bolagsskatt, reviderats ned nagot. Dessutom
innebér den laga nivan pa statslaneréntan att
inkomsterna fran avkastningsskatt minskar jamfort
med foregdende prognos.

For exportindustrin har osékerheten om den globala
utvecklingen 6kat sedan i juni. Den svaga
utvecklingen i euroomradet, inte minst Tyskland,
innebér att dragkraften fran internationell efterfragan
hittills har varit mattlig. Det har avspeglat sig i en
svag utveckling for svensk exportsektor.

Inhemsk efterfrdgan har utvecklats starkare dér
hushallens konsumtion och bostadsinvesteringar
lett till att detaljhandeln och byggindustrin klarat sig
tamligen val.
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Féretagen ar dock relativt optimistiska infor
framtiden. Enligt KI-barometern ligger konfidens-
indikatorerna Over det historiska genomsnittet for
samtliga sektorer.

| takt med att aterhdmtningen i omvarlden starks
under 2016, bedoms vinsterna 6ka i linje med det
historiska genomsnittet.

Tabell 6 Forutsattningar for skatte-
prognosen, |l6pande priser
Procentuell féréandring 2014 2015 2016
Hushallens konsumtionsutgifter 3,5 3,8 4,0
Lénesumma 3,8 3,8 4,2
Investeringar 6,2 5,9 6,0
Export 23 34 50

! Eget sparande som andel av disponibel inkomst

Légre inkomster fran I6neskatter

Loneskatterna minskar bade i ar och nésta ar,
jamfort med féregadende prognos. Detta beror bland
annat pa en samre utveckling fér I6nesumman.
Darut6ver 6kar utbetalningarna av kommunalskatt
till kommunerna 2015. De upprékningsfaktorer for
det kommunala skatteunderlaget som faststillts,
blev hogre an vad Riksgélden riaknade med. Det
innebar att forskottet till kommunerna blir storre.
Den slutliga storleken pa skatteunderlaget regleras
tva ar efter inkomstaret. Givet att Riksgaldens
prognos for inkomstutvecklingen star sig, kommer
kommunerna déarfor att f& betala tillbaka pengar till
staten 2017.

Utvecklingen for [onesumman har reviderats ned
fran 3,9 procent till 3,8 procent i ar och fran 4,2
procent till 3,8 procent nésta ar. Fér 2016 berédknas
okningstakten bli 4,2 procent.

Tabell 7 Skatteinkomster jamfért med
féregaende prognos1

2014 2015
Loneskatter 1 10
Konsumtionsskatter -6 -4
Foretag -1 3
Kompletterande skatt 2 3
Totalt -4 12

! Féréindringar i linebehovstermer. Plus betyder att inkomsterna minskar
och nettolanebehovet Gkar.

Okade konsumtionsskatter

Konsumtionsskatterna 6kar med 6 miljarder kronor
2014 och 4 miljarder 2015 jamfoért med foregéende
prognos.
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Det ar framfor allt inkomsterna frdin moms som blir
hogre 2014 an vad som berdknades i juni. Den
hogre nivan 2014 gor att dven prognosen for 2015
revideras upp. Okningarna motverkas dock bland
annat av att utvecklingen for investeringar har
justerats ned fran 7,2 procent till 4,9 procent for
2015.

Diagram 8 Nettolanebehov, 12-manaderstal
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Nettolanebehov

Nettolanebehov exkl. vidareutlaning och forséljningar

Utdelningar pa statens aktier

Statens inkomster fran aktieutdelningar uppgar i ar
till drygt 12 miljarder kronor. Nésta ar beréknas de
bli 11 miljarder kronor. Skillnaden mellan &ren beror
pa att LKAB gjorde en extra utdelning pa 1,1
miljarder kronor i ar, vilket inte beddms bli fallet
nasta ar. Fér 2016 beddms utdelningarna bli 13
miljarder kronor.

Jamfoért med foregdende prognos &r utdelningarna
oféréandrade for i &r. Nasta ar ar de daremot
nedreviderade med 7 miljarder kronor. Det forklaras
huvudsakligen av att Vattenfall inte férvantas lamna
nagon utdelning. Bolaget har, liksom f6rra aret, gjort
omfattande nedskrivningar av tillgangsvérden. Arets
nedskrivningar belastar resultatet med nara 20
miljarder kronor, vilket bedoms medféra att
utdelningen uteblir.

Aven LKAB forvantas minska utdelningen jamfort
med foregdende prognos. Bolagets resultat har
paverkats av kraftiga fall i jirnmalmspriserna under
aret. Dessutom har avséattningar for
samhallsomvandling paverkat rérelseresultatet
negativt. Sammantaget medfér detta att den
ordinarie utdelningen berdknas bli lagre an i ar.

Stérre utgifter fér migration

Utgifterna for Migrationsverket beraknas bli 2
miljarder kronor hégre i &r och 9 miljarder kronor
hogre nasta ar, jamfort med foregdende prognos.
Det beror pa ett 6kat antal asyls6kande flyktingar i
Sverige. Fér 2016 beréknas utgifterna 6ka med 3
miljarder kronor jamfért med 2015.
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Migrationsverket och andra bedémare réknade |
varas med att antalet asyls6kande skulle uppga till
knappt 60 000 personer i ar. Migrationsverkets
nuvarande prognos &dr 83 000 personer 2014 och
95 000 personer 2015. Migrationsverkets utgifter
bestar, férutom forvaltningsanslaget, framfor allt av
boendekostnader och kommunersattningar for
flyktingmottagning. Antalet personer som stker asyl
kan bli savél hégre som lagre an prognosticerat.
Bed6mningen &r behéftad med betydande
osdkerhet.

Okade utgifter fér socialférsékringen

Efter flera ars mattlig utgiftsutveckling inom social-
forsakringsomradet ser det nu ut som om utgifterna
ater borjar stiga. Utgifterna for sjukpenning véntas
Oka patagligt under prognosperioden samtidigt som
utgiftsminskningen inom sjuk- och aktivitets-
ersittningen (f.d. fértidspension) har planat ut.
Enligt Forsékringskassan har inflodet till sjuk-
penning 6kat de senaste aren, vilket bland annat
beror pa 6kad psykisk ohélsa. Sddana sjukfall har i
genomsnitt langre varaktighet &n sjukfall med 6vriga
diagnoser vilket Okar utgiftstrycket. Totalt sett
beraknas utgiftsnivan fér socialférsakringen vara 20
miljarder kronor hégre 2016 jamfért med 2013.

Sedan forra prognosen har utgifterna for social-
forsakringen reviderats upp bade i ar och nista ar.
Okningen for nasta ar beror framst pa hogre
sjukpenningutgifter.

Tabell 8 Volymer transfereringssystem

Helarsekvivalenter, tusental 2014 2015 2016
Sjuk- och rehabiliteringspenning 143 156 170
Sjuk- och aktivitetsersattning 304 297 292
Arbetsloshetsférsakring 93 87 85
Aktivitetsstod 181 177 163
Totalt 721 717 710

Diagram 9 Volymer arbetsmarknad och ohélsa
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Killa: SCB och egna berédkningar
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Riksgaldens nettoutlaning

Riksgéldens nettoutlaning till myndigheter m.fl.
beréknas uppga till 24 miljarder kronor i ar. Det ar
en 6kning med 6 miljarder kronor jamfort med
juniprognosen. Okningen beror i huvudsak pa lagre
inlaning fran Karnavfallsfonden och storre
valutakursforluster i samband med refinansiering av
vidareutlaning till Riksbanken.

Nésta ar beréknas nettoutldningen bli 5 miljarder
kronor. Det &r en 6kning med 3 miljarder kronor
jamfort med féregdende prognos. Det beror till
storsta del pa att en starkare dollar medfor valuta-
kursforluster i samband med refinansieringen av lan
som tagits upp for Riksbankens réakning.

Nettoutlaningen 2016 bedoms bli 6 miljarder
kronor.

Réntor pa statsskulden

Rantebetalningarna berédknas uppga till drygt 3
miljarder kronor i &r och till 21 miljarder kronor
nasta ar. Det &r 1 miljard lagre respektive 2
miljarder kronor hogre &n féregadende prognos. For
2016 beréknas rantebetalningarna uppga till knappt
10 miljarder kronor.

Tabell 9 Rantebetalningar pa statsskulden

Miljarder kronor 2014 2015 2016
Rénta pa lan i svenska kronor 7,2 20,1 9,8
Rénta pa lan i utlandsk valuta 1,6 0,9 0,8
Realiserade valutadifferenser -5,5 0,0 -0,8
Rantor pa statsskulden 33 210 9,8

Nedrevideringen for i ar beror fraimst pa hogre
Overkurser vid emission men detta motverkas delvis
av nagot storre kursforluster i samband med byten.
Dessutom blir valutavinsterna lagre till foljd av att
kronan forsvagats sedan junirapporten.

Okningen for nasta ar jamfért med juniprognosen
beror framst pa hogre kursforluster i samband med
byten av realobligationer, se vidare under avsnittet
om upplaning. Lagre stoppkurser f6r réntor bidrar
samtidigt till hdgre Gverkurser.

Nivan pa réntebetalningarna ékar relativt mycket
mellan 2014 och 2015. Det beror pé ett antal olika
faktorer. Nivan pa overkurserna &r ovanligt stor
2014, nastan 18 miljarder kronor jamfért med
bergknade 14 miljarder kronor 2015. Darutover
paverkas nivan 2014 ocksa av en relativt stor
valutavinst pa ett |an i euro som togs upp 2009 och
forfoll i maj i &r. For 2015 ar rantebetalningarna
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tillfalligt héga pa grund av att Riksgélden betalar ut
upplupen inflationskompensation p& omkring 5,5
miljarder kronor d& realobligationen SGB IL 3105
forfaller i december 2015. Detta &r en bidragande
orsak till att rantebetalningarna faller mellan 2015
och 2016.

Diagram 10 Réntor pa statsskulden’
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Nationalrékenskaperna (NR), 1993-2016, I6pande priser

Riksgélden anvénder stoppkurser vid berdkningen
av réntebetalningar och vérderingen av
Riksbankens valutaladn. Stoppdatum fér denna
prognos ar den 28 november.

Tabell 10  Stoppkurser rantor, procent
Loptid 3man 6man 2ar 5ar 104ar 30 ar
Nominella

statsobligationer 0,0 00 00 03 10 1,9
Reala statsobligationer -03 -03 -06 -06 -04 04
Swapprinta SEK 0,3 03 03 07 1.3
Swapprinta EUR 0,1 01 02 04 09 17
Swappranta USD 0,2 0,2 0,7 1,7 24
Tabell 11 Stoppkurser valutor
Spotkurser 2014-11-28
SEK/EUR 9,3
SEK/USD 7,4
SEK/CHF 7,8
SEK/JPY 0,1
SEK/GBP 11,7
SEK/CAD 6,5

Budgetsaldot och statens finansiella
sparande

Riksgalden berdknar att det finansiella sparandet i
staten blir -1,3 procent i férhallande till BNP 2014.

For 2015 beréknas sparandet till -1,2 procent och
for 2016 till -0,3 procent av BNP.
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Sparandet ligger pa ungefar samma nivd 2014 och
2015. For 2016 forbattras sparandet, vilket bland
annat &r en effekt av att skattebaserna véxer
snabbare nar konjunkturen forbattras.

Tabell 12  Statens finansiella sparande

TR
Miljarder kronor 2012 2013|2014 2015 2016
Budgetsaldo -25 -131| -60 -51 -13
Justeringsposter -16 87 9 1 -2
Forsaljning av aktiebolag 0o -21 0 0 0
Delar av Riksgéldens

nettoutlaning 7 99 12 11 11
Periodiseringar mm. -23 9 -3 -10 -13
Finansiellt sparande -41 -44| -51 -50 -15
Procent av BNP -11 12| 13 -12 -03

Det finansiella sparandet &r en béttre indikator pa
de underliggande statsfinanserna &n nettolane-
behovet och budgetsaldot. Budgetsaldot ar ett
kassamassigt matt som méter statens in- och

utbetalningar. Det finansiella sparandet periodiserar

betalningarna till den tidpunkt da den ekonomiska
aktiviteten skett.

Diagram 11 Statens finansiella sparande och
budgetsaldot

Miljarder kronor

150
Prognos

100

50 \
0 \—-'_—\

-50 e ——— N

-100

-150

-200
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

e Finansiellt sparande Budgetsaldo

Det finansiella sparandet justeras ockséa for
betalningar som inte paverkar statens finansiella
formogenhet. Om staten exempelvis séljer
finansiella tillgdngar som aktier paverkas inte det
finansiella sparandet. Staten gor bara en omdispo-

nering av tillgngar i balansrékningen, da aktier byts

mot kontanter. Nar betalningen goérs paverkas
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daremot budgetsaldot och statsskulden minskar.
Amorteringen pé statsskulden paverkar inte heller
statens féSrmdgenhetsstéllning netto eftersom
tillgdngarna minskar lika mycket.

Pa samma satt paverkas inte det finansiella
sparandet av utlaningen till Riksbanken. Det beror
pa att staten i sin balansrikning far en tillgang (en
fordran pa Riksbanken) som motsvarar den dkade
skuldséattningen som skett for att finansiera
utlaningen till Riksbanken. Daremot paverkas
budgetsaldot och statsskulden.

Manadsprognoser for nettolanebehovet

Nettolanebehovet varierar kraftigt mellan olika
manader. | tabellen nedan redovisas manads-
prognoser for 2015.

Tabell 13  Statens nettolanebehov per manad

Primart lanebehov  Netto- Réntor pa Nettolane-
ex. nettoutldning  utlaning  statsskulden behov

jan-15 0,1 05 -3,4 -2,7
feb-15 -46,1 -1,7 -28 -50,6
mar-15 -6,3 -3,2 3,3 -6,3
apr-15 -5,2 -2,3 3,5 -4,0
maj-15 -22,9 1,4 -0,5 -22,0
jun-15 39,1 -4,5 5,2 39,8
jul-15 12,1 -4,0 0,8 9,0
aug-15 -9,2 -3,3 3,8 -8,7
sep-15 10,5 -2,1 -2,5 5,9
okt-15 14,1 -5,7 -3,0 5,5
nov-15 -9,9 -2,6 1,6 -10,9

dec-15 48,5 32,7 15,0 96,2

Variationerna mellan mé&nader forklaras till stor del
av hur skatteinkomster, skatteaterbaring och
Riksgéldens vidareutlaning férdelar sig over aret.
Aven vissa enskilda utbetalningar slar igenom pa
ménadsmonstret, exempelvis den arliga utbetal-
ningen av premiepensionsrétter.

Det stora nettolanebehovet i december ar normalt
for den ménaden och forklaras av Riksgéldens
nettoutlaning (bland annat utbetalning av premie-
pensionsmedel), verskjutande skatt och
rantebetalningar pa statsskulden.
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Kanslighetsanalys

Riksgalden gor normalt sett ingen sammantagen  Miljarder kronor Effekt pa
kanslighetsanalys fér nettolanebehovet, men Okning med en procent/procentenhet nettolanebehovet
presenterar en partiell analys av vilka effekter Lénesumma * -5
nagra avgoérande makrovariabler har om de Hushéllens konsumtion, |5gande priser -3
férandras. Tabellen visar en bedémning av vad ATCREIICE O 167 3
olika fériandringar innebar for nettolanebehovet Réntenivan i Sverige” °

Internationell ranteniva 2

pa ett ars sikt. For att géra en bedémning av ett
alternativt scenario dar flera makrovariabler " Kommunala I6nebaserade skatter betalas ut till kommunerna med ett

utvecklas annorlunda kan effekterna adderas ars eftersldpning. Detta gor att effekten pa statens nettolanebehov pa
’ ett ars sikt &r st6rre &n den permanenta effekten.

2 Avser effekt pé arbetsléshetsférsékringen, jobb- och
utvecklingsgarantin, samt ungdomsgarantin

3 Avser effekt pa rdntebetalningar pa statsskulden.

Prognosjamforelser

Skillnaden mellan Riksgaldens och de 6vriga myndigheternas bedomningar av nettolanebehovet 2014 &r
relativt stor. Riksgéldens prognos &r 60 miljarder kronor, medan de 6vrigas varierar mellan 76 miljarder
kronor och 82 miljarder kronor, rensat for forséljningsinkomster. Skillnaderna kan huvudsakligen forklaras
av att Riksgélden raknar med hdgre skatteinkomster, men dven nagot lagre riantebetalningar pa
statsskulden.

For 2015 och 2016 ar skillnaderna mellan de olika myndigheternas bedémningar betydligt mindre, med
hansyn till de osékerheter som finns i en ldngre prognoshorisont. Samtliga prognosmakare raknar med att
konjunkturaterhdmtningen ska innebéra att nettolanebehovet minskar mellan aren. Konjunkturinstitutet har
dock dnnu inte publicerat nagon prognos for 20186.

Riksgélden (9 december)  Regeringen (23 oktober) Kl (27 augusti)  ESV (2 september)

Miljarder kronor 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2014 2015 2016
Nettolanebehov 60 51 13 67 33 -5 79 34 76 59 22
varav:

Forsaljningsinkomster 0 0 0 -15 -15 -15 0 0 0 0 0
Justerat nettolanebehov 60 51 13 82 48 10 79 34 76 59 22
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Tva nya realobligationer 2015

Det stérre uppldningsbehovet under 2015 finansieras med obligationer i utléndsk valuta och upplaning pa
penningmarknaden. Emissionsvolymerna i statsobligationer och realobligationer &r oférdndrade jamfért med
juniprognosen medan en del av den planerade upplaningen i statsskuldvéxlar under nédsta ar ersétts med
commercial paper. Riksgélden introducerar tva nya realobligationer under férsta halvaret 2015.

Nytt sedan juniprognosen

Tabell 14 visar hur den planerade upplaningen har
forandrats sedan juniprognosen.

Tabell 14  Upplaning jamfért med juni-
prognosen
2014 2015 2016
Miljarder kronor dec (jun) dec (jun) dec (jun)
Upplaning penning-
marknad 243 (253) 273(259) 223 -
Statsskuldviaxlar 100 (110) 110 (150) 120 -
Commercial paper 95 (96) 100 (59) 40 -
statens egen del 89 (89) 100 (59) 40 -
vidareutl. till
Riksbanken 6 () 0 (0) 0 -
Likviditetsforvalt-

ningsinstrument 48 (48) 63 (50) 63 -

Upplaning kapital-

marknad 178 (177) 192 (174) 172 -
Statsobligationer 77 (77) 77 (77) 77 -
Realobligationer 17 (17) 18 (18) 18 -
Obligationer i
utlindsk valuta 84 (83) 97 (79) 77 -
statens egen del 25 (27) 40 (27) 22 -
vidareutl. till
Riksbanken 59 (56) 57 (52) 55 -

Total upplaning 421 (430) 465 (433) 394 -

Uppléningen i statsobligationer och realobligationer
ar ofdrandrad jamfort med férra prognosen.
Obligationsuppléningen i utlandsk valuta 6kar
daremot tillfalligt under 2015 till f6ljd av det hdgre
nettolanebehovet.

Emissionsvolymen i statsskuldvéxlar blir lagre i
slutet av 2015 &n tidigare planerat. | stéllet kar
upplaningen i commercial paper.

Den 20 maj nésta ar introduceras en ny tioarig
statsobligation. Riksgédlden ger &ven ut tva nya
realobligationer med 4 respektive 17 ars 16ptid
under forsta halvaret 2015. For den langa obligat-
ionen rdknar Riksgélden med att introduktionen

gors i form av ett syndikerat byte mot SGB IL 3104.
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Upplaningsbehov brutto

Nettolanebehovet 2015 6kar till 51 miljarder kronor,
vilket &r en 6kning med 40 miljarder kronor jamfort
med féregdende prognos. Férutom att tacka
underskott i budgeten behdver Riksgélden lana for
att finansiera forfallande lan och aterkép i byten.
Tabell 15 visar upplaningsbehovet brutto.

Tabell 15 Upplaningsbehov brutto 2014-2016
Miljarder kronor 2014 2015 2016
Nettolanebehov 60 51 13
Affarsdagsjustering mm’ -2 -1 -1
Privatmarknad & sikerheter, netto > 2 22 6
Forfall penningmarknad ® 180 243 273
Statsskuldvaxlar 94 100 110
Commercial paper 39 95 100
Likviditetsforvaltningsinstrument 47 48 63
Forfall kapitalmarknad 167 150 102
Statsobligationer 78 72 53
Realobligationer 3 23 0
Obligationer i utlandsk valuta 86 54 49
Byten och aterkdp, netto 14 0 1
Statsobligationer 11 2 5
Realobligationer 4 -2 -3
Obligationer i utlandsk valuta 0 0 0
Totalt upplaningsbehov, brutto* 421 465 394

» Justering fér skillnaden mellan likviddag och affdrsdag. Vi redovisar
upplaning och statsskuld per affirsdag medan nettolanebehovet per
definition baseras pa likviddag. Tillkommer justering fér skillnad i
berédkning av rdntebetalning fér penningmarknadsinstrument mellan
statsskuldsredovisning och redovisning av nettolanebehovet.

2 Nettof6réndring i privatmarknadsupplaning och sékerheter.
% Initial stock med forfall inom 12 manader.

* Avser behovet av uppléning pa den institutionella marknaden

Upplaningsbehovet 2015 6kar med 32 miljarder
kronor jamfort med juniprognosen, vilket &r mindre
an okningen i nettolanebehovet. Det beror framfor
allt pa att Riksgélden fick ett storre inflode av
sékerhetsbetalningar for utestdende swappar &én
véntat under 2014, vilket minskade finansierings-
behovet pa penningmarknaden. Det innebér i sin tur
att refinansieringsbehovet pa penningmarknaden
2015 bli mindre.
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Under 2016 réknar Riksgélden med att upplanings-
behovet minskar igen till féljd av ett l1agre nettolane-
behov och en mindre volym férfallande lan.

Diagram 12 Utestaende statsobligationer
Miljarder kronor per den 28 november 2014
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Oférandrad volym i statsobligationer

Riksgélden later upplaningen i statsobligationer
vara of6randrad pa 77 miljarder kronor per ar under
prognosperioden. Volymen per auktion forblir 3,5
miljarder kronor.

Riksgélden stravar efter att halla emissionsvolymen i
statsobligationer pa en nivd som aterspeglar
behovet av upplaning pa langre sikt. Okningen i
upplaningsbehovet under 2015 bedoms vara
tillfallig och hanteras darfér med obligationer i
utlandsk valuta och upplaning pa
penningmarknaden.

Riksgélden planerar att ge ut en ny tioarig
obligation den 20 maj nasta &r. | huvudsak lanar
Riksgélden i den tiodriga I6ptiden och darefter i den
femariga l6ptiden. Aven emissioner i tvaariga
obligationer férekommer.

Eftersom l&nebehovet ar relativt stort finns inte
samma behov som tidigare av att koncentrera
upplaningen till tiodrssegmentet for att bygga upp
volymen i nya Ian. | denna laneplan ingér nagot fler
emissioner i den femériga I6ptiden och nagot farre i
den tioariga I6ptiden jamfort med laneplanen i juni.

Det kan ocksa bli aktuellt med enstaka emissioner i
den befintliga 25-ariga obligationen SGB 1053
liksom i den 18-ariga obligationen SGB 1056 nar
det finns efterfrdgan pa marknaden.
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Tabell 16  Referenslan i den elektroniska

interbankmarknaden

Bytesdatum (IMM-datum)’ 2-arigt 5-arigt 10-arigt

Nuvarande referenslan 1050 1052 1058
17 dec 2014 1051 1047

" Referenslén i den elektroniska handeln &r det l&n som I6ptidsmaéssigt
ligger ndrmast tva, fem eller tio ar. Referenslan &ndras endast vid IMM-
datum sa att de nya lanen &r de ldn som Iéptidsmdéssigt ligger ndrmast
tva, fem eller tio ar vid efterf6ljande IMM-datum. Ett underliggande lén i
ett terminskontrakt &r alltid detsamma som ett referenslan under
kontraktets tre sista manader. Datumen i tabellen f6r &ndring av
referenslan avser likviddag. Férsta affdrsdag for ett nytt referenslén &ar
normalt fredagen fére IMM-datum.

Diagram 13 visar hur stocken av statsobligationer
har forandrats sedan januari 2006. Diagrammet
illustrerar Riksgéldens policy att prioritera emiss-
ioner i statsobligationer framfér annan upplaning for
att uppratthalla en likvid statsobligationsmarknad.
Stocken har legat mellan 500 och 600 miljarder
kronor och &r nu pa ungefdar samma niva somi
borjan av perioden. Samtidigt har upplaningen i
bade statsskuldvaxlar och obligationer i utlandsk
valuta (utéver Ian till Riksbanken) minskat betydligt.

Diagram 13 Stock av statspapper och
obligationer i utlandsk valuta'
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" Obligationer i utldndsk valuta exklusive Ian fér Riksbankens rékning

Tabell 17  Viktiga datum 2014 och 2015
Datum Tid Aktivitet

17 dec 09.30 Information om byten till SGB IL 3110
5 feb 11.00 Introduktion av SGB IL 3110
6-9feb 11.00 Bytentill SGBIL 3110
19feb 09.30 Statsuppléning — prognos och analys 2015:1
22 april 11.00 Information om byten till SGB 1059
20 maj 11.00 Introduktion av SGB 1059
21-26 11.00 Byten till SGB 1059
maj
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Diagram 14 Den nominella kronskuldens
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Enligt nya riktlinjer for statsskuldens forvaltning ska
durationen fér den nominella kronskulden med
|6ptider upp till 12 &r vara mellan 2,3 och 2,8 ar, se
faktaruta pa sidan 16. Da marknadsréntorna har
fallit under hosten har durationen i skulden blivit
langre. Den genomsnittliga durationen for
prognosperioden ligger darfor i den dvre delen av
styrintervallet.

Viss upplaning i statsskuldvéxlar
ersatts med commercial paper

Upplaningen i statsskuldvéxlar 2014 blir 10
miljarder kronor lagre &n i forra prognosen. Stocken
véntas uppga till 100 miljarder kronor vid arsskiftet
2014.

| juniprognosen planerade Riksgélden relativt stora
emissioner av statskuldvéxlar i november och
december 2015 for att moéta den sdsongsméssiga
okningen av lanebehovet. Det &r for narvarande
tveksamt om det finns efterfrdgan pa sa stora
volymer. Darfér har Riksgélden minskat dessa
emissioner och planerar i stéllet att 6ka
upplaningen i commercial paper for att tdcka det
storre ldnebehovet mot arets slut.

| december 2015 rdknar Riksgélden nu med en
statsskuldvéxelstock pa 110 miljarder kronor, vilket
ar 40 miljarder kronor lagre an i féregdende
prognos. | slutet av 2016 vantas stocken vara 120
miljarder kronor.

Emissionsvolymen planeras till i snitt 15 miljarder

kronor per auktionstillfdlle under hela
prognosperioden.
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Stérre upplaning i commercial paper’

For innevarande ar ligger prognosen for upplaning i
commercial paper kvar p4 samma niva som
Riksgélden raknade med i juni. Daremot okar den
planerade volymen commercial paper med drygt 40
miljarder kronor under 2015. Anledningen &r den
minskade uppléaningen i statsskuldvéxlar. For
Riksbankens rékning ar prognosen oférandrad.
Utover commercial paper fér Riksbankens rékning
véntas den utestdende volymen uppga till 89
miljarder kronor i slutet av 2014. Under 2015 6kar
stocken till 100 miljarder kronor, fér att sedan falla
tillbaka till 40 miljarder kronor under 20186.

Statsskuldvaxelpolicy

Var tredje manad ger Riksgélden ut en ny sex-
manadersvéxel med forfall pa ett IMM-datum
(tredje onsdagen i mars, juni, september och
december). De 6vriga mé&naderna introduceras
en ny tremanadersvéxel.

Darmed finns alltid minst fyra utestdende
|6ptider pa upp till sex manader. Det finns i
regel dven en obligation med kortare I6ptid &n
tolv manader p& marknaden. Normalt lanas
huvuddelen av emissionsbeloppet i den nya
statsskuldvéxel som introduceras vid auktions-
tillfallet. Resten lanas i ndgon av de utestaende
statsskuldvéxlarna med forfall pa IMM-datum.

| den man Riksgélden emitterar i de kortare 16p-
tiderna sker det I6pande i likviditets-
forvaltningen, utanfér auktionerna. Inom ramen
for likviditetsforvaltningen ger Riksgélden dven
ut statsskuldvaxlar med skréaddarsydda loptider
(likviditetsvaxlar).

Okad volym av rénteswappar

Foér innevarande ar ligger volymen rénteswappar
fran fast till rérlig ranta kvar pd samma niva som i
foregdende prognos. Nésta ar 6kar volymen
ranteswappar nagot till 30 miljarder kronor.

Riksgalden upphor med basswappar

Fran och med 2015 upphor Riksgalden att inga
basswappar for att skapa exponering i utlandsk

" Commercial paper &r korta vérdepapper utgivna under engelsk lag som Riksgélden
emitterar i utlindsk valuta.
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valuta. Anledningen &r att Riksgélden enligt de nya
riktlinjerna gradvis ska minska exponeringen i
utlandsk valuta.

Loptiden i swapparna motsvarar den genomsnittliga
I6ptiden i de statsobligationer som emitteras.
Swapparna gors relativt jamnt férdelat Gver aret,
men med affarsmassig flexibilitet vad galler bade
tidpunkt och I6ptid. Riksgélden kan komma att
avvika fran den planerade volymen om upplanings-
behovet féréandras under aret.

Tabell 18 Foérandring av utestaende swappar
2014 2015 2016
Miljarder kronor dec (jun)  dec (un)  dec(jun)
Rénteswappar i kronor' 20 (20) 30 (200 40 -
Rénteswappar, kronor
och utl. valutor® 9 (10) 0o (5) o -
Swappar totalt 29 (30) 30 (25) 40 -
Swappar, forfall 25 (25) 28 (28) 38 -
Nettoféréndring 4 (5) 2 (-3) 2 -

! Rénteswappar fran fast till rérlig rdnteexponering i kronor.

2 Rénteswappar fran fast till rérlig rdnteexponering kombinerat med
basswappar till utlindsk valuta.

Den utestaende stocken av swappar 6kar med 4
miljarder kronor under 2014 och med 2 miljarder
kronor per ar under bade 2015 och 20186, se tabell
18. Riksgalden stanger normalt inte tidigare
ingdngna swappar. Foréandringen i stocken beror
dérmed pa nettot av nya och férfallande swappar.

Nya realobligationer introduceras

Upplaningen i realobligationer i &r och nésta ar ar
oférandrad fran foregaende prognos, det vill saga
17 miljarder kronor i ar och 18 miljarder kronor
under 2015. | Riksgéldens férsta prognos fér 2016
planeras upplaningen i realobligationer ligga kvar
pa 18 miljarder kronor. Auktionsvolymen kommer
fortsatt att vara 1 miljard kronor per gang under
hela prognosperioden.

Riksgalden planerar att introducera tre nya lan
under prognosperioden. Forutom den redan
tidigare annonserade tioariga realobligationen
under 2016 planeras dven en 4-arig och en 17-arig
realobligation under 2015, se nedan.

Under 2015 emitterar Riksgélden i férsta hand i

den tiodriga realobligationen SGB IL 3109
tillsammans med den nya fyradriga realobligationen.
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Under 2016 planerar Riksgélden att prioritera
emissioner i den nya tiodriga realobligationen for att
bygga upp den utestdende volymen.

Ranteswappar

En rénteswapp ar ett avtal om att byta fast
ranta mot rorlig med en motpart. Riksgélden
anvander ranteswappar for att forkorta
durationen i skulden. Det gar till pa foljande
sétt:

1. Riksgalden ger ut en statsobligation med
exempelvis tioarig |6ptid och fast ranta.

2. Riksgéalden ingér en ranteswapp och
erhéller en fast réanta mot att betala
tremanadersranta (83M Stibor) under tio Ar.

Nettoeffekten blir att Riksgélden betalar en

rorlig rénta under tio ar i stallet for att betala en
n o 0 0 1

fast rénta pa obligationen.

" Den fasta swappréntan &r hégre &n den fasta réntan i stats-

obligationen. Riksgélden betalar dédrfér 3M Stibor med ett avdrag
som motsvarar skillnaden mellan swapp- och obligationsréntan.

Ny fyraarig realobligation 2015

| februari 2015 kommer Riksgélden att introducera
en realobligation - SGB IL 3110 - med forfall 1 juni
2019. Riksgélden annonserade i forra rapporten
mojligheten att introducera en fyradrig realobligation
under 2015 och en sondering under hdsten visade
att det fanns intresse pa marknaden for en sadan. |
samband med introduktionen kommer lanets volym
att byggas upp via inbyten av SGB IL 3107. Det
nya lanet emitteras dven i ordinarie auktioner.

SGB IL 3107, med forfall 2017, blir aktuell for
inbyten under 2015-2018. Syftet ar att minska
l&nets volym till cirka 25 miljarder kronor innan det
har ett &r kvar till forfall. Den nya fyraériga real-
obligationen blir en naturlig byteskandidat och
kommer ddrmed att underlétta dessa byten.

Den nya |6ptiden fyller ut ett gap i realkurvan och
bidrar till att utjamna realskuldens forfalloprofil.
Malet ar att det nya lanet under sin 16ptid ska uppna
en volym pa runt 25 miljarder kronor, vilket innebéar
att det inte blir aktuellt med inbyten nér l&net narmar
sig ett ar kvar till forfall.
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Nya riktlinjer for andelar och |6ptider

Nya berakningsprinciper

Riksgélden byter principer for hur andelar och
|6ptider ska beréknas. Loptidsméattet genom-
snittlig réntebindningstid ersatts med duration.
Andelarna ska matas med nominellt belopp i
stéllet fér som i dag med mattet statsskuldens
summerade kassafléden.’ Syftet med de nya
berdkningsprinciperna ar att férenkla
redovisningen och gdra den mer transparent.

Enligt regeringens beslut om riktlinjer for 2015
ska l6ptiden for den nominella kronskulden vara
mellan 2,3 och 2,8 ar. Realskuldens |6ptid ska
vara mellan 6 och 9 ar. Realskulden ska
langsiktigt utgéra 20 procent av statsskulden.

De nya riktvérdena innebér i sig ingen andring for
skuldens sammanséttning eller [6ptid utan ar en
konsekvens av de nya berékningsprinciperna.

" Med duration avses Macaulayduration. Nominellt belopp berdknas
till aktuell véxelkurs och inklusive upplupen inflationskompensation.

Ny 17-arig realobligation 2015

Riksgalden kommer att introducera en ny real-
obligation med forfall 2032 under varen 2015.
Riksgélden har som meddelats i férra rapporten
samlat in synpunkter om marknadens intresse for en
ny realobligation med en langre I6ptid &n den
nuvarande léngsta obligationen. De inkomna svaren
visar att det finns ett tydligt intresse for langre
|6ptider i realobligationer.

Det nya lanet kommer att introduceras via inbyten
av SGB IL 3104 (2028) som har en stor volym och
utgor en betydande andel av realskulden.
Riksgalden raknar preliminart med att introdukt-
ionen gors i form av syndikerat byte. Syndikering
ger en hogre pristransparens och gor det mojligt att
byta en storre volym vid ett och samma tillfélle.

Introduktionen av en langre realobligation
underlattar inbyten av SGB IL 3104 vilket bidrar till
att minska den stora volymen i denna obligation.

Efter att det nya langa lanet &r introducerat kan det

komma att emitteras sporadiskt i ordinarie auktioner
nar det finns en tydlig efterfragan.

Riksgélden 9 dec 2014

Minskad valutaexponering

Andelsmalet for valutaexponeringen férsvinner
déremot. Statsskuldens valutaexponering ska i
stéllet minska gradvis med hogst 30 miljarder
kronor per ar. | praktiken kommer Riksgélden att
planera minskningen till ungefar 20 miljarder
kronor per ar. Minskningen motsvarar ungefar
den takt med vilken nuvarande exponering
forfaller.

Den nya inriktningen innebéar att Riksgélden inte
langre kommer att inga basswappar i syfte att
skapa exponering i utlandsk valuta. Riksgalden
kommer i huvudsak att anvénda valutaterminer for
att justera exponeringen sa att den ligger i linje
med malet.

Nésta tioariga realobligation introduceras 2016
Som tidigare annonserats planerar Riksgalden att
introducera en ny tiodrig realobligation under 2016.
| samband med introduktionen réknar Riksgélden
med efterféljande byten frdn narliggande lan,
framfor allt fran SGB IL 3104.

Diagram 15 Realskuldens och valutaskuldens
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" Enligt riktlinjerna f6r 2015 ska andelarna berédknas baserat pa nominellt
belopp till aktuell véxelkurs och inklusive upplupen inflationskompen-
sation. Se faktarutan ovan.
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Upplaning i utlandsk valuta okar

Obligationsupplaningen i utlandsk valuta 6kar under
2015 jamfort med féregdende prognos. Riksgélden
raknar med att ge ut obligationer i utlandsk valuta
for motsvarande 40 miljarder kronor under 2015,
exklusive vidareutlaning till Riksbanken. Det &r 13
miljarder kronor mer #n i juniprognosen. Aven
obligationsupplaningen for Riksbankens del 6kar
nagot till foljd av omvarderingseffekter eftersom
kronan férsvagats sedan i juni.

Diagram 16 Forfalloprofil obligationer i utlandsk
valuta
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Under 2016 minskar obligationsupplaningen i
utlandsk valuta for statens rékning till 22 miljarder
kronor da upplaningsbehovet &r lagre.

Vidareutlaning till Riksbanken
Vidareutlaningen till Riksbanken uppgar till drygt
200 miljarder kronor. Riksgélden réknar med att
forfallande lan ersatts med nya och att volymen i
utlandsk valuta bestar under prognosperioden.
Riksgéldens upplaning i kronor paverkas inte
eftersom finansieringen sker i utlandsk valuta, se
faktaruta om vidareutlaningen.

Uppléningen koncentreras till stérre benchmarklan
pa kapitalmarknaden med |6ptider pa upp till fem ar.
Val av valuta och |6ptid beror pad marknadsférut-
séttningarna.

Utover obligationerna refinansierar Riksgélden en
stock av commercial paper motsvarande 6 miljarder
kronor for Riksbankens rakning 2014. Under 2015
ersétts den med obligationer i utlandsk valuta.

Diagram 17 visar utestdende obligationer och

commercial paper i utlandsk valuta for vidare-
utlaning till Riksbanken samt fér egen del.
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Diagram 17 Utestaende lan i utlandsk valuta
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Vidareutlaning ® Obligationer och CP exkl. vidareutlaning

Vidareutlaning

De utbetalningar som Riksgélden gor i
samband med utlaning till stater, myndigheter
och statliga foretag hanteras som 6vriga
betalningar inom staten.

Utlaning till Riksbanken och andra stater
redovisas i rapporten "Sveriges statsskuld”
under rubriken vidareutlaning. Vidareutlaning
raknas in i budgetsaldot och ingar darmed i
Riksgaldens nettolanebehov. Daremot réknas
inte vidareutlaningen med i statens finansiella
sparande. Statens formdgenhetsstallining
paverkas inte av vidareutlaningen eftersom
staten far en lika stor fordran.

| Riksgaldens styrning av statsskulden netto-
redovisas vidareutlaningen mot skulderna som
uppstar vid finansieringen. Det innebar att
skuldandelar och 16ptidsmatt inte paverkas.

Valutaexponering med swappar

En del av den utestdende valutaexponeringen i
statsskulden har skapats genom att Riksgélden
swappat upplaning i kronor till utlandsk valuta med
hjalp av s& kallade basswappar.

Efter forslag fran Riksgalden har regeringen
beslutat att valutaexponeringen i statsskulden
gradvis ska minska, se faktarutan pa sidan 16. Det
innebar att Riksgalden inte langre kommer att inga
basswappar i syfte att skapa exponering i utlandsk
valuta. Den planerade volymen basswappar pa 5
miljarder under 2015 i juniprognosen tas darmed
bort.
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Statsskuldens utveckling

Tabell 19 visar hur nettolanebehovet finansieras
med olika instrument.

Tabell 19  Nettoupplaning per kalenderar
TR
Miljarder kronor 2013 (2014 2015 2016
Nettolanebehov 131 60 51 13
Affarsdagsjustering mm’ 1 -2 -1 -1

Nettoupplaning och

affarsdagsjustering m.m. 133 58 50 11

Privatmarknad, sakerheter m.m.,

Under 2015 &r nettoupplaningen i stats- och
realobligationer néra noll, det vill sdga att stockarna
i princip ar oférandrade. Under 2016 véxer
stockarna ddremot d& den emitterade volymen &r
storre an de utestdende lan som forfaller. Netto-
upplaningen i obligationer i utlandsk valuta ar
positiv bdde 2015 och 2016.

Vid slutet av 2016 berdknas statsskulden uppga till
1 431 miljarder kronor. Det motsvarar en andel av
BNP p& 34 procent. Diagram 18 visar hur
statsskulden utvecklas.

netto -18 -2 -22 -6
Penningmarknad, netto 26| 64 30 -50 Diagram 18 Statsskuldens utveckling
Statsskuldvaxlar -11 6 10 10 Miljarder kronor Procent av BNP
Commercial paper -37| 56 5 -60 1500 60
Likviditetsforvaltningsinstrument 22 1 15 0 1400 50
Kapitalmarknad, netto 178 -3 42 68 1300 40
Statsobligationer 63| -12 3 19 1200 30
Reala statsobligationer 7 10 -3 21 1100 20
Obligationer i utldndsk valuta 107 -2 43 28 1000
- 900 10
Nettoupplaning 133 58 50 11
—_—— 800 0
» Justering fér skillnaden mellan likviddag och affdrsdag. Vi redovisar
uppléning och statsskuld per affdrsdag medan nettolanebehovet per Q%
definition baseras pa likviddag. Tillkommer justering for skillnad i )
berédkning av rédntebetalning fér penningmarknadsinstrument mellan = Statsskuld Inkl. tillgangar
statsskuldsredovisning och redovisning av nettolanebehovet. e Statsskuld, % Inkl. tillgangar, %
Tabell 20 Nettoupplaning och statsskulden
( 2\
Miljarder kronor 2009 2010 2011 2012 2013 | 2014 2015 2016
Nettolanebehov 176 1 -68 25 131 60 51 13
Affarsdagsjustering mm' -20 25 23 -17 1 -2 -1 -1
Nettoupplaning och affarsdagsjustering m.m. 156 26 -45 8 133 58 50 11
Vissa skulddispositioner >
A. Nominellt belopp, inkl. penningmarknadstillgangar 1131 1157 1112 1120 1253|1311 1361 1373
Inflationskompensation 30 31 34 31 29 25 20 24
Valutakurseffekter -1 -26 -20 -28 -19 19 13 9
B. Nominellt belopp till aktuell valutakurs inkl.
penningmarknadstillgangar och inflationskompensation 1160 1161 1126 1123 1262|1355 1394 1406
Penningmarknadstillgangar 29 18 25 23 15 25 25 25
C. Statsskuld 1189 1179 1151 1146 1277|1380 1419 1431
Penningmarknadstillgangar -29 -18 -25 -23 -15 -25 -25 -25
Vidareutlaning -94 -86 -91 -93  -201 -225 -226  -226
D. Statens skuld inkl. vidareutlaning och
penningmarknadstillgangar 1066 1075 1035 1030 1061|1130 1169 1180
C. Statsskuld, % av BNP 36 34 31 31 34 35 35 34
D. Statens skuld inkl. vidareutlaning och
penningmarknadstillgangar, % av BNP 32 31 28 28 28 29 29 28

~ J

» Justering fér skillnaden mellan likviddag och affdrsdag. Vi redovisar upplaning och statsskuld per affirsdag medan nettoldnebehovet per definition baseras
pé likviddag. Tillkommer justering for skillnad i berédkning av réntebetalning fér penningmarknadsinstrument mellan statsskuldsredovisning och redovisning

av nettolanebehovet.

2 Kontoskulder till KAF, PPM och IGN &verférdes 2002 till skulder i statsobligationer och realobligationer. Riksgélden évertog 2005 skulder i form av
obligationer fran Stockholmsleder AB och Géteborgs Trafikleder AB. Under 2007 6vertog Riksgélden obligationer i utldndsk valuta fran Venantius.
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Férandringen i statsskulden beror inte bara pa
nettoldnebehovet utan dven pa sa kallade skuld-
dispositioner. Skulddispositionerna utgérs bland
annat av skillnaden mellan likviddag och affarsdag,
upplupen inflationskompensation och valutakurs-
effekter. Eftersom det officiella mattet pa stats-
skulden utgérs av bruttoskulden nettas inte
penningmarknadstillgangar bort. Tillgangarna &r
medel som tillfélligt placeras pa penningmarknaden
till dess de anvands for att betala utgifter i stats-
budgeten eller férfallande lan.

Riksgalden redovisar ocksé statens skuld netto
inklusive tillgangar. Har inkluderas inte bara
tillgdngar i skuldférvaltningen utan &ven tillgangar i

Matt pa statsskulden

Statsskulden beréknas som vérdet av utestaende
skuldinstrument, i huvudsak obligationer och
statsskuldvéxlar. Varderingen vid rapporterings-
tidpunkten sker enligt fastlagda principer.

Inom ramen f6r skuldférvaltningen finns ocksa
vissa tillgangar. Det &r medel som tillfalligt
placeras pa penningmarknaden till dess de
anvands for att betala utgifter i statsbudgeten
eller forfallande lan.

Tillgdngarna innebér att den reella skulden &r
mindre &n summan av utestdende skuld-
instrument. Riksgélden redovisar bade skulder
och tillgangar eftersom ambitionen &r att uppnéa
en réttvisande och transparent redovisning av
statens skuldséattning.

Nominellt belopp (A i tabellen) avser summan av
de belopp som Riksgélden atar sig att betala nar
ett skuldinstrument férfaller respektive erhéller vid
forfall om det &r fragan om en tillgang. Beloppet
redovisas i kronor till vaxelkursen vid
upplaningstillfallet.

Nista steg i berdkningen av statsskulden (B) &r
att redovisa de nominella beloppen till aktuell
valutakurs och lagga till upplupen inflations-
kompensation avseende utestdende reala
statsobligationer. Detta matt visar statens skuld
nar hansyn tas till de tillgdngar som hanteras
inom skuldférvaltningen.

form av fordringar fran vidareutlaning till Riksbanken
och utlandska stater. Matt pa detta satt &r skulden
28 procent av BNP i slutet av 20186.

Mattet "statens skuld inklusive vidareutlaning och
penningmarknadstillgangar” anvands i styrningen av
statsskulden enligt riktlinjer som beslutas av
regeringen och i Riksgaldens interna riskhantering.
Vidareutlaning utgor en fordran for staten, men &r
till skillnad fran tillgangar i penningmarknaden inte
tillgénglig for betalning av statens utgifter.

Vidareutlaningen till Riksbanken beréknas uppga till
drygt 200 miljarder kronor i slutet av 2016.

Det officiella mattet pa statsskulden (C) &r
definierat utifrdn principer fastlagda pa EU-niva.
Det redovisar statens bruttoskuld, utan hansyn till
tillgdngar. For att ta fram det mattet laggs
finansiella tillgangar till mattet B.

Riksgélden redovisar dven statens skulder
inklusive vidareutlaning och penningmarknads-
tillgangar (D). Har inkluderas inte bara tillgéngar i
skuldforvaltningen utan dven vissa andra
finansiella tillgangar, namligen vidareutlaning till
Riksbanken och utlandska stater.

Detta matt anvands i styrningen av statsskulden
enligt riktlinjer som beslutas av regeringen och i
var interna riskhantering.

Vidareutlaning utgor en fordran for staten, men &r
inte p& samma sétt som tillgangar i penning-
marknaden tillgénglig for betalning av statens
utgifter.

Skulder redovisas med positivt tecken samt
tillgdngar med negativt. Redovisningen &r
baserad péa affarsdag.
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Marknadsinformation

Auktionsdatum

Statsobligationer, auktionsdatum

Annonseringsdag Auktionsdag Likviddag
2014-12-03 2014-12-10 2014-12-12
2015-01-07 2015-01-14 2015-01-16
2015-01-21 2015-01-28 2015-01-30
2015-02-04 2015-02-11 2015-02-13
2015-02-18 2015-02-25 2015-02-27
2015-03-04 2015-03-11 2015-03-13
2015-03-18 2015-03-25 2015-03-27
2015-04-01 2015-04-08 2015-04-10
2015-04-15 2015-04-22 2015-04-24
2015-04-29 2015-05-06 2015-05-08
2015-05-13 2015-05-20 2015-05-22
2015-04-22 2015-05-21* 2015-05-25
2015-04-22 2015-05-22* 2015-05-26
2015-04-22 2015-05-25* 2015-05-27
2015-04-22 2015-05-26" 2015-05-28
2015-05-27 2015-06-03 2015-06-05
2015-06-10 2015-06-17 2015-06-22
*Bytesauktion

Statsobligationer, utestaende belopp 28 november 2014

Forfallodatum Kupong % Lan Miljoner kronor
2015-08-12 4,50 1049 72 490
2016-07-12 3,00 1050 53 239
2017-08-12 3,75 1051 65 526
2019-03-12 4,25 1052 79 300
2020-12-01 5,00 1047 81804
2022-06-01 3,560 1054 65 631
2023-11-13 1,560 1057 61514
2025-05-12 2,560 1058 54 060
2032-06-01 2,256 1056 11 000
2039-03-30 350 1053 43 750
Summa statsobligationer 588 314

Reala statsobligationer, auktionsdatum

Annonseringsdag Auktionsdag Likviddag
2015-01-15 2015-01-22 2015-01-26
2015-01-29 2015-02-05 2015-02-09
2014-12-17 2015-02-06* 2015-02-10
2014-12-17 2015-02-09* 2015-02-11
2015-02-12 2015-02-19 2015-02-23
2015-02-26 2015-03-05 2015-03-09
2015-03-12 2015-03-19 2015-03-23
2015-04-09 2015-04-16 2015-04-20
2015-04-30 2015-05-07 2015-05-11
2015-05-21 2015-05-28 2015-06-01
2015-06-04 2015-06-11 2015-06-15
*Bytesauktion

Statsskuldvaxlar, auktionsdatum

Annonseringsdag Auktionsdag Likviddag
2014-12-10 2014-12-17 2014-12-19
2014-12-30 2015-01-07 2015-01-09
2015-01-14 2015-01-21 2015-01-23
2015-01-28 2015-02-04 2015-02-06
2015-02-11 2015-02-18 2015-02-20
2015-02-25 2015-03-04 2015-03-06
2015-03-11 2015-03-18 2015-03-20
2015-03-25 2015-04-01 2015-04-07
2015-04-08 2015-04-15 2015-04-17
2015-04-22 2015-04-29 2015-05-04
2015-05-05 2015-05-12 2015-05-15
2015-05-20 2015-05-27 2015-05-29
2015-06-03 2015-06-10 2015-06-12
2015-06-17 2015-06-24 2015-06-26
2015-06-24 2015-07-01 2015-07-03

Statsskuldvéxlar, utestaende belopp 28 november 2014

Forfallodatum Miljoner kronor

2014-12-17 40 000
2015-01-21 15 000
2015-02-18 20 000
2015-03-18 35 000
Summa statsskuldvéxlar 110 000
Kreditbetyg

Kronskuld  Valutaskuld

Moody's Aaa Aaa
Standard & Poor's AAA AAA
Fitch AAA AAA

Realobligationer, utestaende belopp 28 november 2014

Forfallodatum Kupong % Lan Miljoner kronor
2015-12-01 3,60 3105 23 286
2017-06-01 0,50 3107 38 755
2020-12-01 4,00 3102 29 420
2022-06-01 0,25 3108 28 255
2025-06-01 1,00 3109 14 373
2028-12-01 3,560 3104 43 396
Summa realobligationer 177 485
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Aterforsaljare

Aterforsiljare Statsobligationer ~ Realobligationer ~ Statsskuldvéxlar Telefon Reutersida

Barclays [ ] +44 207 773 8275

Danske Markets [ [ [ +46 8 568 808 44 PMCO

Handelsbanken Markets [ J [ J [ +46 8 463 46 50 PMHD
+4533 331758 /

Nordea Markets [ J [ J [ +46 8 614 86 55 PMUB

Nykredit Markets [ [ [ ] +46 8 557 674 00 NYKR

Royal Bank of Scotland [ [ [ ] +46 8 506 198 76

SEB [ [ [ ] +46 8 506 231 51 PMSE

Swedbank [ [ [ +46 8 700 99 00 PMBF

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

Preliminért datum f6r nédsta rapport,

2015:1

F6r mer information:

19 februari 2015

Thomas Olofsson, avdelningschef Skuldférvaltning 0861347 82
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