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| Statsupplaning - prognos och analys 2017:1 presenteras prognoser fér
statens finanser och upplaning fér &ren 2017 och 2018. | det férsta avsnittet
beskrivs den ekonomiska utvecklingen. Darefter redovisas ars- och
manadsprognoser for nettolanebehovet och analysen bakom. Dessa
prognoser ligger till grund for upplaningen 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 nettoldnebehovet de ndrmaste tva aren.
Utifran 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
nettolanebehovet (nettot av statens in- och utbetalningar) fér den
foregdende manaden i form av ett pressmeddelande. Utfallet jamfors
med prognosen fran Statsupplaning — prognos och analys och
eventuella avvikelser forklaras. | samband med ménadsutfallet redovisas
ocksa statsskuldens utveckling i rapporten Sveriges statsskuld.



Sammanfattning

Riksgélden rdknar med att nettolanebehovet uppgar till 20 miljarder kronor 2017. Det &r 12 miljarder kronor
lagre &n féregdende prognos. Nésta ar berdknas nettolanebehovet till -17 miljarder kronor, vilket & en 6kning
med 4 miljarder kronor jamfért med oktoberprognosen. Pa grund av den nedreviderade prognosen fér
nettolanebehovet minskar upplaningen i statsobligationer ytterligare. Emissionsvolymen sédnks fran 3 miljarder
kronor till 2,5 miljarder kronor per auktion och auktionerna blir nagot farre. Aven upplaningen i realobligationer
minskar nagot genom att en auktion per ar utgar. Emissionsvolymen i statsskuldvéxlar ligger kvar pa i
genomsnitt 10 miljarder kronor per auktion.

Svensk ekonomi fortsitter att utvecklas i god
takt, &ven om det sker en avmattning under
prognosperioden. BNP vantas viaxa med 2,3
procent 2017 och 1,9 procent 2018. Det ar
huvudsakligen inhemsk efterfragan som driver
BNP-tillvaxten d& omvarlden vaxer
l&angsammare an normalt.

Savil arbetskraft som sysselsattning fortsétter
att utvecklas starkt och arbetslosheten
forvéntas plana ut pa 6,6 procent under de
kommande tva aren.

Prognosféréndringarna &r relativt sma.
Nettoldnebehovet berédknas bli 20 miljarder
kronor 2017, vilket &r en minskning med 12
miljarder kronor jamfort med féregaende
prognos. Det forklaras framst av nagot hégre
skatteinkomster.

Nésta ar véntas nettolanebehovet uppga till
-17 miljarder kronor, vilket &r en 6kning med 4
miljarder kronor jamfort med
oktoberprognosen.

Statens finansiella sparande visar sméa
Overskott for bada prognoséaren och berédknas
uppga till 0,2 procent av BNP 2017 och

0,1 procent for 2018

Statsskulden beréknas uppga till 1 352
miljarder kronor i slutet av 2017 samt 1 324
miljarder kronor den sista december 2018.
Det motsvarar 30 respektive 28 procent av
BNP vid respektive arsslut.
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Upplaningsbehovet inklusive refinansiering av
forfallande 1an berédknas bli 21 miljarder kronor
lagre for 2017 jamfort med foregaende
prognos. Fér 2018 &r upplaningsbehovet i
stort sett oféréndrat.

Auktionsvolymen i statsobligationer minskar
fran 3,0 till 2,5 miljarder kronor per auktion frén
och med mars i ar. Dartill minskas antalet
auktionstillfallen med tva per ar. Det innebaér att
upplaningen i statsobligationer blir 52

miljarder kronor i ar och 50 miljarder kronor
2018.

Aven upplaningen i realobligationer minskar,
om &n marginellt, genom att en emission per ar
utgar. Emissionsvolymen ligger kvar pa 750
miljoner kronor per auktion, vilket i &rstakt
motsvarar 13 miljarder kronor under 2017 och
2018.

Upplaningen i statsskuldvaxlar ar oféréandrad
och ligger kvar pa 10 miljarder kronor per
auktion. Stocken beréknas vara omkring 110
respektive 80 miljarder kronor per den sista
december 2017 och 2018.

Liksom i oktoberprognosen avser Riksgalden
att emittera obligationer i utlandsk valuta
endast for att refinansiera vidareutlaning till
Riksbanken.
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God tillvaxt i svensk ekonomi

Svensk ekonomi fortsétter att utvecklas i god takt, &ven om det sker en avmattning under prognosperioden.
BNP véntas vdxa med 2,3 procent 2017 och 1,9 procent 2018. Det &r huvudsakligen inhemsk efterfrdgan
som driver BNP-tillvixten da omvérlden véxer langsammare dn normalt. Savél arbetskraft som sysselséttning
fortsétter att utvecklas starkt och arbetslésheten férvéntas plana ut pa 6,6 procent under de kommande tva

aren.

Mattlig aterhamtning i omvarlden

Hogre langa rantor under hésten

De langa obligationsrantorna steg under hdsten
forra aret. Uppgéngen var sérskilt stor i USA, dér
den drevs av férvantningar om en mer expansiv
finanspolitik i kombination med relativt starka
makroekonomiska utfall for den amerikanska
ekonomin.

Marknadsaktorernas forvantningar tyder pa att
centralbankernas styrrantor kommer att vara laga
dven en tid framdover. | takt med att den ekonomiska
tillvaxten tilltar och inflationen stiger, kommer
penningpolitiken gradvis att normaliseras och
centralbankernas tillgangsk&psprogram att
avvecklas. Den amerikanska centralbanken ldmnade
som véntat sin styrranta oforéandrad vid arets forsta
mote efter hojningen i december. Marknaden
forvantar sig att rantan hojs ett par ganger under
2017.

Den globala BNP-tillvaxten 6kar

De globala ekonomiska signalerna har varit positiva
de senaste manaderna och aterhdmtningen i den
globala ekonomin forvéntas fortséatta. BNP-tillvaxten
under det tredje kvartalet forra aret var relativt god
pa flera hall i vérldsekonomin. Flera fértroende-
indikatorer ligger i dag 6ver sina historiska
genomsnitt och ger stdd for en starkare utveckling
framover, se diagram 1.

Tillvaxtokningen i global BNP i ar och nésta ar stods
av en fortsatt expansiv penningpolitik, samtidigt
som ocksé finanspolitiken generellt blir alltmer
expansiv. Investeringstakten véntas tillta, sérskilt i
utvecklade lander, till féljd av ett uppdamt
investeringsbehov efter finanskrisen.

Okningen av den globala tillvixten de kommande

aren vantas framforallt ske i tillvéxtmarknaderna.
Bade Ryssland och Brasilien verkar vara ute ur sina
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lagkonjunkturer och tillvaxten i landerna férvantas
Oka i &r och nésta ar. De hogre ravarupriserna
bidrar till att starka utvecklingen i landerna. | Kina
férvantas den gradvisa nedtrappningen av tillvéxten
fortsatta under prognosperioden. Nedtrappningen
bromsas dock nagot fortfarande av en expansiv
finanspolitik i landet.

Diagram 1 Global BNP-tillvaxt, utfall och

indikator
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Kélla: OECD, IMF och Datastream.

Riksgalden bedomer att global BNP 6kar med

3,4 procent i &r och 3,6 procent nésta ar, vilket ar
samma beddmning som i férra prognosen.
Utsikterna for de utvecklade ekonomierna ser nagot
ljusare ut i dag, medan de har dampats nagot for
tillvaxtekonomierna.

Starkare tillvaxt i USA under andra halvaret
2016

Den amerikanska ekonomin aterhdmtade sig under
andra halvaret 2016 efter en svag tillvaxt under det
forsta halvaret. Tillvaxten drivs i stor utstrackning av
den privata konsumtionen, som gynnas av en god
utveckling pa arbetsmarknaden med fortsatt mycket
lag arbetsldshet, se diagram 2.

Utsikterna for den amerikanska ekonomin har
ljusnat den senaste tiden, bland annat ar
fortroendet hos saval hushall och féretag hogre |
dag jamfort med i hostas. Drivkraften for tillvaxten
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forvantas fortsatt huvudsakligen vara privat
konsumtion, samtidigt som néringslivets
investeringar kar.

Diagram 2 Privat konsumtion och arbetsléshet
i USA
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Kélla: BEA och Datastream.

Den nya politiska administrationens férslag om
infrastruktursatsningar och skattesankningar till
hushall och féretag kan dessutom, i den
utstrédckning de materialiseras, bidra till en
finanspolitisk stimulans den nérmaste tiden.
Samtidigt forséamras USA:s offentliga finanser och
skuldsattningen 6kar. Hur den aviserade
finanspolitiken paverkar den ekonomiska
utvecklingen pa langre sikt dr dock osakert.

Riksgéldens prognos for BNP-tillvéxten i USA &r
2,3 procent for i &r och 2,5 nasta ar. Det ar

0,1 respektive 0,4 procentenheter hogre for 2017
och 2018 jamfort med Riksgéldens férra prognos.

Tillvaxten i euroomradet ar fortsatt langsam

Tillvéxten i euroomradet har varit relativt stabil under
de senaste 2-3 &ren och legat runt 2 procent i
arstakt. For helaret 2016 blev tillvéxten 1,7 procent,
efter att det fjarde kvartalet kommit in i linje med
férvantningarna. Aterhamtningen i konjunkturen
gynnas bade av en expansiv penningpolitik och av
att finanspolitiken i allt mindre utstrackning praglas
av konsolidering. Ledande indikatorer pekar pa att
tillvéxtutsikterna for bérjan av 2017 har forbattrats
ytterligare. Hushallens konsumtion och
investeringar vantas driva tillvéxten.
Arbetsmarknaden fortsétter att utvecklas vél. De
senaste tre aren har arbetslosheten fallit fran drygt
12 procent till strax under 10 procent. HIKP-
inflationen har legat runt noll under ett och ett halvt
ars tid, men har borjat stiga det senaste halvéret, se
diagram 3.

Riksgéldens prognos fér BNP-tillvaxten i
euroomradet &r 1,6 procent bade i &r och nésta ar.
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Beddmningen ar marginellt starkare f6r 2017, men
oférandrad for 2018 jamfort med Riksgéldens
senaste prognos.

Diagram 3 Tillvaxt och inflation i euroomradet
Arlig procentuell féréndring
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Kélla: Eurostat och Datastream.

Fortsatt god tillvaxt i Sverige

Svensk ekonomi &r stark och néra balans. BNP
bedtms vara nagot 6ver sin potentiella niva och
arbetslosheten néra sin jamviktsniva. Tillvaxten har
varit god de senaste kvartalen och BNP beddms for
narvarande vixa nagot snabbare an sitt historiska
genomsnitt. En alltjamt expansiv penningpolitik
understodjer utvecklingen. Tillvéxten i Sverige
bedéms ha uppgatt till 3,4 procent 2016 och
forvéntas mattas av till 2,3 procent i r och strax
under 2 procent under nésta ar, se tabell 1.

Tabell 1 Forsorjningsbalans, fasta priser
Proc. foréndr." 2015 [ 2016 2017 2018
BNP 41(4,1) 34(33) 2,3(1,9 1,9(1,8)
Hushallens

konsumtion 2,7 (2,7 2,2(2,4) 2,2(2,2) 2,1(2,1)
Offentlig

konsumtion 2,5(2,5) 3,4(86) 1,2(1,6) 1,0(1,0)
Investeringar 7,0(7,2)| 6,8(7,3) 3,0(2,1) 2,3(1,5)
Lagerinvesteringar® 0,3 (0,3)| 0,3 (0,2) -0,2(-0,1) -0,1(0,0)
Export 5,6 (5,6)] 3,2(3,00 3,5(3,1) 3,9(3,9)
Import 55(55)| 4,3(49) 2,7(3,1) 3,6(36)
Nettoexport? 0,3(0,3)|-0,3(-0,7) 0,5(0,1) 0,3(0,3)
BNP (kalenderkorr.) 3,8 (3,9)| 38,2(3,1) 2,6(2,2) 2,1 (1,9

Anm: Féregdende prognos inom parentes
" Faktisk féréandring jamfért med féregaende &r.

2 Féréindring i procent av BNP féregéende &r.

Riksgéldens bild av den ekonomiska tillvéxten de
kommande tva &ren &r nagot mer positiv &n i férra
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prognosen. Under hdsten har tillvaxtutsikterna i
nartid forbattrats nagot och BNP-tillvaxten har
reviderats upp med 0,4 procentenheter i ar och
0,1 procentenheter nésta ar. Det ar framférallt
investeringarna och exporten som véntas véxa
starkare jamfoért med forra prognosen.

Starkare efterfragan i ekonomin i nartid

BNP-utfallet for tredje kvartalet 2016 var som
helhet i linje med Riksgéldens prognos. Den
inhemska efterfragan utvecklades dock nagot
svagare an vantat medan exporten 6verraskade
positivt. Trots den nagot svagare utvecklingen
bedoms tillvaxten de ndrmaste aren fortsatt att
drivas av just inhemsk efterfrdgan dar investeringar
och hushallens konsumtion ger stérst bidrag till
BNP-utvecklingen. Jamfort med tidigare prognoser
véntas exporten nu ge ett stérre bidrag till BNP.

Hushallens konsumtion 6kade under det tredje
kvartalet forra aret efter att ha fallit ndgot under det
andra kvartalet. Konjunkturinstitutets
hushallsbarometer visar att stamningslaget bland
hushallen &r ljust. Konsumentfortroendet har varit
hoégre &n normalt sedan september forra aret och
hushallens syn pa sin egen ekonomi &r i dag mer
optimistisk &n normalt. Aven om detaljhandelns
omséttning i december var ldgre &n véntat har
omséttningen ckat under hosten. SCB:s
manadsindikator fér konsumtionen f&ll ocksa i
december, men konsumtionsokningen i oktober och
november var god. Dértill finns det fortfarande
utrymme for hushéllen att konsumera i och med att
rantorna &r laga, disponibelinkomsterna tkar och
sparandet i hushallssektorn &r hogt, se diagram 4.
Hushallens konsumtion forvantas darfor att fortsétta
att 6ka i god takt under prognosperioden.

Diagram 4 Disponibel inkomst och sparkvot

Arlig procentuell féréandirng
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Sparkvot exkl. sparande i avtalspensioner (ha)

Killa: SCB och Riksgélden.
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Den offentliga konsumtionen var oférandrad under
tredje kvartalet 2016. Under det senaste aret har
den offentliga konsumtionen 6kat kraftigt till f6ljd av
demografiska faktorer och hdéga utgifter for
migration och integration. Under det tredje kvartalet
minskade statens kostnader f6r asylinvandringen,
medan kommunernas kostnader fortsatte att 6ka.
Minskad konsumtion i landstingen bidrog till att den
offentliga konsumtionen som helhet stod still. Den
offentliga konsumtionen bedéms 6ka de kommande
kvartalen, men i en lagre takt &n det senaste aret.
Jamfoért med Riksgéldens senaste prognos har
tillvéxttakten reviderats ned néagot.

Investeringarna har 6kat snabbt de senaste tva
aren, huvudsakligen till f6ljd av héga
bostadsinvesteringar. Under det tredje kvartalet
forra aret var investeringarna oférandrade, vilket
delvis berodde pa att naringslivets investeringar
minskade. Tillvaxttakten i bostadsinvesteringarna
bedéms avta i ar och nasta ar, bl.a. mot bakgrund
av att resursutnyttjandet i byggbranschen blir
alltmer anstréngt. | kombination med att
investeringarna i ndringslivet ocksa véxer
l&ngsammare leder det till en nedvaxling i
investeringstillvéxten.

Fallet i exporten under det forsta halvaret 2016
brots det tredje kvartalet och exporten 6kade
relativt kraftigt. Indikatorer pa utvecklingen de
narmaste kvartalen pekar ocksa pa en starkare
utveckling. Stamningsléget i exportindustrin &r mer
optimistisk &n normalt enligt exportchefsindex.
Exportorderingangen okar i saval
Konjunkturinstitutets barometer som i
industriproduktionsindex och produktionsplanerna i
industrin 6kar enligt Konjunkturinstitutets
barometer. Tillsammans med den successiva
konjunkturaterhdmtningen i omvérlden bidrar det till
att exporten forvéantas oka i god takt framéver. Den
importokning som skett det senaste aret bedoms
fortsdtta och nettoexportens bidrag till BNP-
tillvéixten bli positivt igen i ar efter att ha varit
negativt forra aret.

Arbetsmarknaden visar fortsatt styrka

Arbetsmarknaden utvecklades som helhet starkt
aven under det andra halvaret forra aret, trots en
tillfallig svacka i borjan av det tredje kvartalet.

Arbetskraften har under en langre tid vuxit med
ungefér 1 procent per &r. Denna utveckling véntas
fortsétta och arbetskraften utvecklas i linje med
antalet personer i arbetsfor alder. Prognosen ar att
arbetskraften 6kar med 1,0 procent 2017 och
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0,8 procent 2018, vilket &r en likartad bedémning
som i Riksgéldens senaste prognos, se tabell 2.

Tabell 2 Nyckeltal for arbetsmarknaden

Proc. férandr. 2016 2017 2018
Arbetskraften 1,0(0,9) 1,0 (0,9) 0,8 (0,9)
Sysselsatta 1,5(1,5) 1,4 (1,3) 0,9 (0,8)
Arbetsloshet 6,9 (6,8) 6,6 (6,4) 6,6 (6,5)

Anm.: Féregdende prognos inom parentes

Sysselsittningstillvaxten var stark under slutet av
2016. Tre ar i rad har sysselsattningen nu vuxit med
cirka 1,5 procent per ar. Tillvaxten har skett inom
séval privat som offentlig sektor, men en 6kad
efterfrdgan inom vard- och omsorgssektorn har
gjort att tillvaxten har varit sarskilt stark inom
offentlig sektor. Konjunkturinstitutets barometer
pekar pa en fortsatt hog tillvéxttakt i
sysselséattningen, en bild som &dven far stod i
kortsiktiga ekonometriska prognosmodeller.
Prognosen &r att sysselsattningen 6kar med

1,4 procent 2017 och 0,9 procent 2018, vilket &r
0,1 procentenheter hogre bada aren jamfort med
Riksgéldens férra prognos.

Arbetsl&sheten har fallit sedan nagra ar tillbaka i
och med att sysselséttningen har vuxit snabbare &n
arbetskraften. Under prognosperioden forvéntas
denna skillnad successivt minska, vilket leder till en
utplaning av arbetslosheten. Prognosen for
arbetslosheten &r 6,6 procent for saval 2017 som
2018.

Arbetsmarknadens funktionssatt, dvs. hur vl lediga
jobb och arbetsstkande matchas med varandra,
har en stor inverkan pa sysselséttningen. Sedan ett
par ar tillbaka har andelen utlandsfédda bland de
arbetsldsa stadigt okat. | samband med det har
dven den genomsnittliga utbildningsnivan bland
arbetsldsa sjunkit. Arbetsféormedlingen férvéntar sig
att denna utveckling fortsatter framéver, vilket
innebdr att det finns skél att tro att matchningen pa
arbetsmarknaden successivt kommer att bli allt
svarare.'

Sysselséittningens utveckling avgors dock inte bara
av matchningen, utan dven av hur manga lediga
jobb det finns. En bidragande faktor till att
sysselséttningen okat ihdllande de senaste aren,
stér sannolikt att finna i att antalet vakanser har 6kat
ovanligt mycket, jamfort med till exempel bristtal, i

" Fér prognoser om den genomsnittliga utbildningsnivan bland arbetslGsa, se
Arbetsférmedlingens rapport "Arbetsmarknadsutsikterna hésten 2016”, publicerad
den 7 december 2017.
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den senaste konjunkturuppgéngen, se diagram 5.
Denna ovanliga situation bidrar till en nagot 6kad
osédkerhet i prognosen for sysselsattningen.

Diagram 5 Vakanser och bristtal

Andel Index
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Bristtal i industrin (ha)

Killa: Statistiska centralbyran, Arbetsférmedlingen, Konjunkturinstitutet
och Datastream

Trots det successivt allt mer anstrangda laget pa
arbetsmarknaden okar I6nerna i allt lAngsammare
takt, se diagram 6. N&r bristtalen i industrin vid
tidigare tillfallen har legat pa dagens nivaer har
I6nedkningstakten varit ett par procentenheter
hogre an vad den &r idag. Samtidigt brukar [6nerna
reagera med viss efterslapning och Riksgéldens
prognos ar att tillvaxttakten i ldnerna kommer att
Oka framover. Lonedkningstakten kommer dock
fortfarande att vara mattlig, vilket saval de centrala
avtalen, en begréansad I6neglidning samt parternas
laga [6nedkningsférvantningar pa fem ars sikt talar
for.

Diagram 6 Bristtal i industrin och I6ner
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Kélla: Konjunkturinstitutet, Medlingsinstitutet och Datastream

Inflationsmatten visar tudelad bild

Valet av inflationsméatt spelar sedan en tid tillbaka
stor roll fér bilden av pristrycket i ekonomin.
Inflationstakten méatt som KPI har pé ett och ett
halvt ar 6kat med &ver tva procentenheter, fran
-0,4 procent i juni 2015 till 1,7 procent i december
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2016. Samtidigt har inflationstakten métt med KPI
med fast rénta och exklusive energipriser endast
okat med 0,2 procentenheter under samma period,
se diagram 7. En stor del av 6kningen av KPI-
inflationen hérror alltsa fran energipriser,
ranteutgifter och véxelkursférandringar. | takt med
att KPI-inflationen har stigit har dven
inflationsférvantningarna stigit, ungefar i linje med
historiska monster.

Diagram 7 Inflation matt med tva matt
Arlig procentuell férandring
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Killa: Statistiska centralbyran och Datastream

Det mattliga underliggande inflationstrycket
forvéantas besta under prognosperioden, bl.a. mot
bakgrund av att |6nerna férvantas 6ka relativt
langsamt framover. Samtidigt véntas t.ex.
energiprisernas och véxelkursens bidrag till KPI-
inflationen klinga av under prognosperioden.
Prognosen for KPI-inflationen &r 1,3 procent 2017
och 2,0 procent 2018.

Balanserade risker men 6kad politisk osakerhet
i omvarlden

Riskerna for en béttre respektive sdmre utveckling
jamfort med huvudscenariot i prognosen &r som
helhet balanserade. P4 kort sikt véger dock risken
for en starkare utveckling 6ver, medan den pa lang
sikt vager Over for en svagare utveckling.
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Den politiska osdkerheten i omvarlden okat, i
huvudsak till féljd av den omlaggning av politiken
som den nya amerikanska administrationen har
aviserat. De kommande valen i bl.a. Frankrike och
Nederldnderna samt den fortsatta hanteringen av
Storbritanniens uttrade ur EU paverkar ocksa
osdkerheten.

Donald Trumps ekonomisk-politiska agenda innebar
stora forandringar pa flera omraden. De aviserade
atgarderna innefattar bl.a. skattesénkningar for
privatpersoner och foretag, 6kade offentliga
investeringar och omférhandlingar eller upprivande
av handelsavtal. Utéver det tillkommer féréndringar
inom migrations-, utrikes- och sékerhetspolitiken.
Osékerheten kring forslagen ar stor, bade vad géller
i vilken utstrackning de faktiskt blir genomférda och
vilken effekt de i sa fall far. Precis som for riskbilden
som helhet sa vager risken for en starkare
utveckling 6ver pa kort sikt, medan den pa lang sikt
véger Over for en svagare utveckling.

Den inhemska riskbilden géller till stor del
utvecklingen pa arbetsmarknaden. P& kort sikt
indikerar bristtal och andra indikatorer att
sysselséttningen kan véxa snabbare an
huvudscenariot i prognosen. P4 lite langre sikt
utgor de senaste arens stora migrationsfloden en
osdkerhetsfaktor. Osakerheten ror hur snabbt de
nyanldanda trader in pa arbetsmarknaden och i vilken
omfattning de blir sysselsatta.

Hushallens 6kande skuldséattning utgor fortsatt en
risk for en sdmre utveckling av den privata
konsumtionen, vilket dock balanseras av att laga
rantor och ett hogt sparande kan bidra till att
konsumtionen blir hdgre &n véntat.
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Nettolanebehovet 2017 och 2018

Féréndringarna jamfért med Riksgéldens férra prognos &r totalt sett sma. Nettolanebehovet berdknas bli 20
miljarder kronor 2017. Det dr 12 miljarder kronor ldgre dn féregaende prognos. Nésta ar berdknas
nettolanebehovet till -17 miljarder kronor, vilket &r en 6kning med 4 miljarder kronor jamfért med
oktoberprognosen. Minskningen 2017 férklaras framst av nagot hégre skatteinkomster, medan hégre utgifter
leder till ett marginellt stérre lanebehov 2018. Statens finansiella sparande visar sma éverskott fér bada
prognosdren och beréknas uppga till 0,2 procent av BNP 2017 och 0,1 procent f6r 2018.

Missvisande lagt lanebehov 2016

Utfallet for nettoldnebehovet 2016 blev i princip i
linje med Riksgéldens prognos fran oktober.
Prognosen var -80 miljarder kronor och utfallet blev
-85 miljarder kronor. Riksgélden var den myndighet
som hade den hdgsta prognosen for statens
skatteinkomster 2016. Trots det blev utfallet for
skatteinkomsterna nagot hégre an Riksgaldens
prognos. Det var aterigen de kompletterande
skatteinbetalningar som blev ovantat hoga.

Det kassamassiga mattet nettolanebehovet ger en
missvisande bild av styrkan i de underliggande
statsfinanserna. Riksgéldens bedémning &r att en
stor del av det l1aga nettoldnebehovet och det tillika
hoga utfallet for budgetsaldot 2016 kan férklaras av
Overinsattningar pa skattekontot och olika
engangseffekter.

Overinsittningar pa skattekontot paverkar daremot
inte statens finansiella sparande eftersom
Overinsattningarna i praktiken &r inlaning och inte
skatteinkomster. Statens finansiella sparande fér
darmed en betydligt jamnare utveckling och
berdknas visa sma &verskott 2016 till 2018. Jamfort
med nettoldnebehovet paverkas sparandet
dessutom i betydligt mindre grad av olika
engangseffekter. Statens finansiella sparande &r
dérfor en battre och mer relevant indikator for
statsfinanserna. For Riksgélden har dock
nettolanebehovet storst betydelse eftersom det
direkt paverkar statsskulden och statens upplaning.

Riksgéldens bedémning av dverinséttningar pa
skattekontot &ar oférandrad jamfort med
oktoberprognosen. Sammantaget innebér det att
inflédet bedéms ha varit cirka 40 miljarder kronor
2016 vilket vands till ett utflode pa 10 miljarder
kronor 2017.
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Sankningen av intdktsrantan till O procent fran
arsskiftet vantas leda till att Gverinsattningar fran
privatpersoner i princip upphér. Riksgélden raknar
ocksa med ett visst utfléde till privatpersoner. For
manga foretag bedoms daremot O procents ranta
vara fortsatt attraktivt, vilket medfor att
Overinsattningar fran juridiska personer i viss man
véntas fortsatta.

Nettoldnebehovet Gkar jamfort med 2016
Samtidigt som effekterna av éverinséttningar pa
skattekontot reverseras, faller engangseffekter bort.
Detta leder till att skatteinkomsterna minskar jamfort
med 2016.

Utgifterna 2016 var tillfélligt ldga och beraknas
dérfor oka relativt mycket 2017. Detta gor
sammantaget att lanebehovet 6kar med Gver 100
miljarder kronor mellan aren.

Tabell 1 Statens nettolanebehov
Miljarder kronor 2016|2017 2018
Primért nettolanebehov -87 7 -26
varav nettoutlaning exkl. vidareutlaning 0 0 3
varav nettoutlaning, vidareutlaning 14| 13 15
varav forséljningar statlig egendom 0 0 0
varav inkomster och utgifter exkl.

forsaljningar -101 -6 -43
Rantebetalningar 1 13 9
Nettolanebehov -85| 20 -17

Mellan 2017 och 2018 minskar nettoldnebehovet
med 37 miljarder kronor. Det beror huvudsakligen
pa att skatteinkomsterna ater borja véxa, samtidigt
som utgifterna fér bland annat migration minskar
mellan aren.

For 2018 har Riksgélden ett oférédndrat antagande
pa 15 miljarder kronor i nya ofinansierade reformer.
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Overskott i statens finansiella sparande
Riksgalden berdknar att det finansiella sparandet i
staten uppgick till 0,6 procent i férhallande till BNP
2016. Fér 2017 och 2018 ar prognosen 0,2
respektive 0,1 procent av BNP.

Diagram 1 Statens finansiella sparande och
budgetsaldo
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Prognosforandringar sedan oktober

Férandringarna sedan oktoberprognosen &r
forhallandevis sma. Nettolanebehovet for 2017
beréknas minska med 12 miljarder kronor jamfort
med foregadende beddmning. Det beror framst pa
att hushéllens kapitalvinster och vinsterna i
naringslivet berdknas 6ka nadgot mer &n tidigare
beréknat. Det innebér att statens inkomster fran
skatt pa kapital okar.

Foér 2018 bedémer Riksgalden att nettolanebehovet
Okar med 4 miljarder kronor jamfort med
foregaende prognos. Det beror framst pa hogre
utgifter. Utgifterna for migration och
socialforsakringen minskar visserligen jamfort med
foregdende prognos, men det motverkas av
utgiftsdkningar pa ett flertal andra omraden.
Exempelvis 6kar utgifterna inom skolan, polisen,
bistandet och rantebetalningarna pa statsskulden.
Skatteinkomsterna 2018 &r i princip oférandrade
jamfort med oktoberprognosen.

Fortsatt h6ga kapitalinkomster for hushallen

Inkomsterna fran kapital &r uppreviderade for alla
aren i prognosen inklusive 2016. Taxeringsutfallet
for 2015 visade som véntat att hushallen
kapitalvinster 6kade kraftigt jamfért med 2014,
Taxeringsutfallet for 2016 blir ként forst i slutet av
detta &r. Det mesta tyder pa att vinsterna ligger kvar
pa en hog niva, dven om osdkerheten i prognosen
ar stor. Exempelvis ar det inte sjalvklart hur stor
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effekten blir av de 6kade méjligheterna till uppskov
som inforts géllande kapitalvinstskatten i samband
med bostadsforséljningar.

Tabell 2 Storsta prognosférandringarna’

Miljarder kronor 2017 2018
Prognos oktober 2016 33 -20
Skatt -13 -1
Statsbidrag till kommuner 0 0
Arbetsmarknad (0] 0
Socialférsakring -3 -4
Migration (0] -5
Bistand 1 3
Utdelningar pa statens aktier (0] 0
Réntor pa statskulden 1 3
Nettoutlaning, exkl. vidareutlaning 2 0
Vidareutlaning 1 2
Ovrigt -1 5
Prognos februari 2017 20 -17
Summa férandringar -12 4

! Férédndringar i lanebehovstermer. Minus betyder att
nettolanebehovet minskar och plus betyder att det 6kar.

Det ar ocksa osékert hur investeringssparkonton
(ISK) péaverkar reavinsterna fran férsiljning av
véardepapper. Desto storre behalliningar som finns
pa ISK jamfért med andra traditionella innehav,
desto mindre blir reavinsterna. Detta kompenseras
atminstone till viss del av 6kad schablon-
beskattning. For 2015 tyder uppgifter fran
Skatteverket pa att forsaljningarna av vardepapper
var ovanligt stora. Riksgéldens beddmning ar att
syftet med forséljningarna i ménga fall var att féra
over kapital till ISK. Denna utveckling véntas i
nagon man ha fortsatt under 20186.

Trots det laga réntelaget fortsatte hushéllens rante-
och utdelningsinkomster att 6ka till nya rekordnivéaer
2015. Det bedéms framst bero pa héga utdelningar
till &gare av famansféretag. For aren 2016 till 2018

véntas en fortsatt svag 6kning av utdelningarna.

Avdragen for rénteutgifter &r nedreviderade nagot
jamfort med féregéende prognos fér 2017 och
2018.

Hogre inkomster fran foretagsskatter

Beddmningen av vinstutvecklingen i néringslivet har
reviderats upp nagot jamfért med foregdende
prognos. En hogre BNP-tillvaxt med en starkare
aterhdmtning inom exportsektorn berdknas medfora
hdégre vinstnivder. Detta stéds ocksa av
Konjunkturinstitutets barometerundersdkning dér
stamningslaget ar gott i samtliga sektorer utom
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detaljhandel. Féretagens samlade beddémning av
|[6nsamheten har forbéttrats sedan hosten 2016.

Prognosen for statens inkomster fran
foretagsskatter har darfor hojts med 5 miljarder per
ar 2017 och 2018.

Tabell 3 Skatteinkomster jamfért med
foregaende prognos1

2017 2018
Loneskatter -1 2
Konsumtionsskatter 5 7
Foretag -5 -5
Kompletterande skatt -12 -5
Totalt -13 -1

! Férédndringar i lanebehovstermer. Plus betyder att inkomsterna minskar
och nettolanebehovet Gkar.

Ofdrandrad utveckling av I6neskatter

Statens inkomster fran Ioneskatter ckar med

1 miljard kronor 2017, men minskar med 2 miljarder
kronor 2018, jamfort med féregaende prognos.
Lénesumman bedéms véxa nagot snabbare i ar &n i
foregaende prognos. Men samtidigt bedoms
andelen av slutskatten som prelimindrdebiteras bli
nagot lagre.

Lagre inkomster fran konsumtionsskatter

Konsumtionsskatterna minskar med 5 miljarder
kronor fér 2017 och 7 miljarder kronor fér 2018
jamfort med féregéende prognos.

Tabell 4 Utvecklingstakter for
skatteprognosen, I6pande priser

Procentuell férdndring 2016 2017 2018
Hushallens konsumtionsutgifter 3,3 3,8 4,3
Lénesumma 5,0 4,6 41
Taxerad férvarvsinkomst hushall 4,9 45 41
Inkomstréntor inkl. utdelningar 1,3 0,9 0,9
Avdrag for utgiftsrantor -1,7 2,6 2,5
Hushallens kapitalvinster, netto -5,0 -7,2 -8,3
Taxerad forvarvsinkomst foretag -3,6 7,0 5,0

Férandringen beror bland annat pa en nagot
svagare utveckling for privat konsumtion i I6pande
priser och en svagare utveckling for punktskatter.

Oférandrade utdelningar pa statens aktier
Beddmningen av statens inkomster fran
aktieutdelningar ar i stora drag oféréndrad jamfort
med féregdende prognos. Utdelningarna berédknas
uppga till drygt 9 miljarder kronor per ar 2017 och
2018.
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Tabell 5 Utdelningar pa statens aktier

Miljarder kronor 2017 2018
Akademiska hus AB 1,5 1,5
LKAB 0,2 0,5
Telia Company AB 3,2 3,2
Vattenfall AB 0,0 0,0
Sveaskog AB 0,9 0,9
Ovriga bolag 3,5 3,1
Totalt 9,3 9,2

Lagre socialférsédkringsutgifter
Socialférsakringsutgifterna véantas bli ndgot lagre i
denna prognos jamfért med beddémningen i
oktober. Det &r framst utgifterna fér sjukpenning
som har reviderats ner mot bakgrund av att
sjukfallens varaktighet blivit kortare och att
nyinflodet till forsakringen minskat. Vid sidan av
detta beréknas &ven utgifterna for assistans-
erséttningen bli lagre an tidigare berdknat.
Sammantaget minskar socialforsékringsutgifterna
med 3 respektive 4 miljarder kronor f6r 2017 och
2018 jamfort med féregdende prognos.

Diagram 2 Volymer i transfereringssystemen
for arbetsmarknad och ohélsa

Helarsekvivalenter

1000

500 k

250

0
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

Aktivitetsstod
Sjuk- och aktivitetserséttning

= A-kassa
= Sjukpenning
Kélla: SCB och egna berékningar.

Lagre utgifter fé6r migration 2018

Utgifterna fér migration &r i princip oférandrade for
2017 jamfort med férgdende prognos. Nasta ar
beraknas utgifterna minska med 5 miljarder kronor
jamfort med féregédende prognos.

Migrationsverkets beddmning av antalet nya
asylsdkande har reviderats ner successivt for bade
2017 och 2018. Det kom &ven néagot farre
asylstkande 2016 &n berdknat. Ackumulerat
innebér det att antalet flyktingar som befinner sig |
Migrationsverkets mottagningssystem minskar éver
tid jamfort med tidigare bedémningar.
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Skulle antalet flyktingar férandras med

10 000 personer jamfért med prognos innebar det
enligt Riksgéldens berédkningar att utgifterna
forandras med cirka 2 miljarder kronor pa arsbasis.

Hogre bistand

Utgifterna for bistand genom Sida beraknas 6ka 1
miljard kronor 2017 och 3 miljarder kronor 2018.
Det beror framfor allt pa att lagre utgifter inom
migration leder till minskad avrékning mot bistandet.

Riksgéaldens nettoutlaning

Riksgéldens nettoutlaning till myndigheter m.fl.
beréknas bli 13 miljarder kronor 2017 och 17
miljarder kronor 2018. Det &r en 6kning med 3
respektive 2 miljarder kronor jamfort med
foregaende prognos. Okningen beror framst pa att
enskilda lan som tagits upp for Riksbankens rékning
forfaller och refinansieras till en hogre dollarkurs.

Att nettoutlaningen 6kar 2018 jamfort med i &r
forklaras till stor del av att Trafikverkets |an till
infrastrukturinvesteringar beréknas minska nagot i
ar for att sedan 6ka med 2 miljarder kronor 2018.

Nettolanebehovets fordndring mellan aren

Tabellen visar hur nettolanebehovet foréandras
mellan &ren 2014 till 2018 och hur olika delar i
nettoldnebehovet paverkar férandringen.

Nettolanebehovet 6kar med 106 miljarder
kronor mellan 2016 och 2017, vilket beror pa
séval fallande inkomster som stigande utgifter.

Skatteinkomsterna minskar med 41 miljarder
kronor mellan aren. Det beror till stor del pa att
2016 paverkades av dverinséttningar pa
skattekontot, en stérre engangsinbetalning av
bolagsskatt och skattehdjningar. 2017 faller
engangseffekten bort samtidigt som paverkan
fran Gverinsattningar pa skattekontot
reverseras.

Utgifterna fér migration och bistand 6kar
kraftigt mellan 2014 och 2017, men faller
tillbaka 2018, framst till f6ljd av ett lagre
infléde av asyls6kande.

Statsbidragen till kommunerna 6kar med 12
miljarder kronor 2017 jamfért med 2016. Aven
manga andra utgifter 6kar mycket vilket bidrar
till det 6kade nettolanebehovet mellan aren.
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Réntebetalningarna péa statsskulden varierar
mycket mellan ar. Fér 2016 blev utfallet
rekordlaga 1 miljard kronor. | &r berdknas de 6ka
med 12 miljarder kronor, for att aterigen minska
2018.

Mellan 2017 och 2018 minskar
nettoldnebehovet med 37 miljarder kronor. Det
beror huvudsakligen pa att skatteinkomsterna
véxer med 65 miljarder kronor

Miljarder kronor 2014 2015 2016 2017 2018

Nettolanebehov, niva 72 33 -85 20 -17
Forandring fran féregaende

ar -59 -40 -118 106 -37
Varav:
Skatter -26 -76 -145 41 -65
Statsbidrag till kommuner 7 -9 12 0

Arbetsmarknad -1 2 =1
Socialforsakring
Migration och bistand

Férséljning av statliga

AN = O
© o O
o
~
w

26 3 -1

tillgangar 21 0 0 0 0
Utdelningar 8 =7 7 3 0
EU-avgift 5 -4 -5 0 8
Riksgéldens nettoutlaning

exklusive vidareutl&ning 29 -19 -1 1 2
Vidareutlaning -104 7 4 -2 2
Réntor pa statsskulden -13 18 -20 12 -4
Ovrigt 6 19 27 26 29
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Hogre rantebetalningar

Statens rintebetalningar berdknas uppga till 13
miljarder kronor i ar och 9 miljarder kronor nésta ar.
Det ar 1 respektive 3 miljarder kronor hégre &n i
oktoberprognosen.

Tabell 6 Réntebetalningar pa statsskulden

Miljarder kronor 2017 2018
Rénta pa lan i svenska kronor 13,0 9,6
Rénta pa lan i utlandsk valuta -0,3 -0,2
Realiserade valutadifferenser 0,7 -0,1
Réntor pa statsskulden 13,4 9,4

Det ar framforallt tva faktorer som férklarar 6kningen
j@mfort med férra prognosen. Dels har marknads-
rantorna stigit, dels har emissionsvolymerna dragits
ner. Sammantaget innebér det att dverkurserna
minskar kraftigt bade 2017 och 2018, vilket 6kar
rantebetalningarna.

Under borjan av aret har tva nya obligationer
introducerats: SGB 1060 och SGB IL 3113. 1
samband med introduktionerna erbjod Riksgélden
byten till de nya obligationerna. Kursférlusterna i
samband med dessa byten blev vasentligt lagre &n
vad som beréknades i oktoberprognosen. Det
huvudsakliga skélet &r hogre marknadsrantor.
Darutover blev volymerna i bytet mot den nya
realobligationen SGB IL 3113 lagre an
prognostiserat.

Diagram 3 Réntebetalningar
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Not: | kurseffekter ingar 6ver/underkurser vid emission,
kursvinster/forluster i samband med byten/aterkép samt realiserade
valutakursvinster/fériuster.

Det kassamassiga mattet rdntebetalningar pa
statsskulden varierar mycket 6ver tid vilket framgér
av diagram 3. Mattet ar kénsligt for vilken laneplan
Riksgélden har samt hur marknadsréntor och
valutakurser ror sig.
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Mellan 2016 och 2017 6kar rantebetalningarna
med omkring 12 miljarder kronor. Det beror
framforallt pa att Gverkurserna véntas bli lagre
2017. Nedgangen mellan 2017 och 2018 férklaras
framst av att kurseffekterna &r ndgot gynnsammare
2018 vilket framgéar av diagram 3.

Riksgélden anvander stoppkurser vid berégkningen
av statens réntebetalningar och vérderingen av
Riksbankens valutalan. Stoppdatum fér denna
prognos ar den 31 januari 2017.

Tabell 7 Stoppkurser rantor, procent

Léptid 3man 6man 2ar 5ar 10ar 30ar
Nominella statsobligationer -0,8 -0,8 -06 00 08 23
Reala statsobligationer -1,7 -18 -21 -19 -13 0,2
Swappranta SEK -05 -05 -03 04 1.3
Swappréanta EUR -04 -04 -02 02 08 15
Swapprénta USD 0,9 1,1 15 20 24
Tabell 8 Stoppkurser valutor

Spotkurser 2017-01-31
SEK/EUR 9,44
SEK/USD 8,74
SEK/CHF 8,86
SEK/JPY 0,08
SEK/GBP 11,00

SEK/CAD 6,70

Budgetsaldot och statens finansiella
sparande

Det finansiella sparandet for staten visar en jamnare
utveckling &n nettoldanebehovet och budgetsaldot,
som &r kassaméssiga méatt. Sparandet bedéms vara
0,6 procent i férhallande till BNP 2016, 0,2 procent
2017 och 0,1 procent 2018.

Skillnaderna mellan budgetsaldot och sparandet &r
ofta betydande. Det géllde 2015 och inte minst for
2016. Sparandet paverkas inte av Gverinséttningar
pa skattekontot, vilket &r en viktig forklaring till att
sparandet beddms bli 57 miljarder kronor lagre an
budgetsaldot fér 2016. Overinsittningarna raknas
som inlaning i stéllet for skatteinkomster. Det
omvanda géller for 2017 déar Riksgaldens prognos
for budgetsaldot ar -20 miljarder kronor, medan
sparandet beddms visa ett 6verskott pa 10
miljarder kronor. Det &r ocksa delvis en effekt av att
de dverinsdttningar som skett till skattekonto
beddms véndas till uttag.

Det finansiella sparandet ar i allménhet en béttre
indikator pa de underliggande statsfinanserna &n
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nettoldnebehovet och budgetsaldot. Budgetsaldot
ar ett kassaméssigt matt som mater statens in- och
utbetalningar. Det finansiella sparandet periodiserar
betalningarna till den tidpunkt d& den ekonomiska
aktiviteten skett.

Det finansiella sparandet justeras ocksa 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 tillgangar i balansrékningen, da aktier byts
mot kontanter. Nar betalningen gérs paverkas
daremot budgetsaldot och statsskulden minskar.
Amorteringen pé statsskulden paverkar inte heller
statens férmdgenhetsstéllning netto eftersom
tillgdngarna minskar lika mycket.

Tabell 9 Statens finansiella sparande
(T o )

Miljarder kronor 2014 2015|2016 2017 2018
Budgetsaldo -72 -33| 85 -20 17
Avgransningar -5 23 11 19 16
Forsaljning av aktiebolag 0 0 0 0 0
Extraordinéra utdelningar 0 -9 -2 0 0
Delar av Riksgaldens

nettoutlaning 13 17 16 21 23
Ovriga avgransningar mm. -18 15| -3 -2 -6
Periodiseringar 27 21| -68 12 -28
Periodisering av skatter 33 11| -47 14 -29
Periodisering av rantor mm. -6 10| -22 -2 1
Finansiellt sparande -51 11 28 10 5
Procent av BNP -1,3 03/ 06 02 01

- -

Pa samma satt paverkas inte det finansiella
sparandet av utldningen till Riksbanken. Det beror
pa att staten i sin balansrdkning far en tillging (en
fordran p& Riksbanken) som motsvarar den tkade
skuldsattningen som skett for att finansiera
utlaningen till Riksbanken. Daremot paverkas
budgetsaldot och statsskulden.
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Ménadsprognoser for nettolane-
behovet

Nettoldnebehovet varierar kraftigt mellan olika
méanader. | tabellen nedan redovisas manads-
prognoser till och med december 2017.

Variationerna mellan manader forklaras till stor del
av hur skatteinkomster, skatteaterbaring och
Riksgildens vidareutlaning fordelas 6ver aret. Aven
vissa enskilda utbetalningar slar igenom pa
manadsmonstret, exempelvis den arliga utbetal-
ningen av premiepensionsmedel.

Det stora nettolanebehovet i december ar normalt
och férklaras av Riksgéldens nettoutlaning (bland
annat utbetalning av premiepensionsmedel),
Overskjutande skatt och réntebetalningar pa
statsskulden.

Tabell 10  Statens nettolanebehov per manad
Primért lane- Réntor pa
behov ex. Netto- stats- Nettolane-
nettoutldning  utlaning skulden behov
feb-17 -45,7 -3,2 0,7 -48,2
mar-17 -9,3 -3,7 5,6 -7,4
apr-17 -1,5 2,6 -1,2 -0,1
maj-17 -31,3 -4,4 1,8 -34,0
jun-17 30,9 -5,1 4,4 30,1
jul-17 7,9 -4,2 -0,7 3,0
aug-17 -17,5 -0,4 1,5 -16,4
sep-17 10,0 -2,7 -1,2 6,2
okt-17 12,6 -2,5 -2,0 8,1
nov-17 -14,5 1,3 0,1 -13,2

dec-17 57,3 37,1 6,6 101,0
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Kanslighetsanalys

Riksgélden gor normalt sett ingen sammantagen
kanslighetsanalys for nettolanebehovet, men
presenterar en partiell analys av vilka effekter
nagra avgorande makrovariabler har om de
foréandras.

Tabellen visar en bedémning av vad olika
forandringar innebéar for nettolanebehovet pa ett
ars sikt. For att géra en bedémning av ett
alternativt scenario dar flera makrovariabler
utvecklas annorlunda kan effekterna adderas.

Prognosjamforelser

Effekt pa
nettoldnebehovet

Miljarder kronor
Okning med en procent/procentenhet

Lénesumma * =
Hushallens konsumtion, I6pande priser -3
Arbetsléshet (ILO 15-74) 2 3
Réntenivan i Sverige ® 5
Internationell rénteniva ® 2
Antal asylsékande 6kning 10 000 2

" Kommunala l6nebaserade skatter betalas ut till kommunerna med ett
ars eftersldpning. Detta gor att effekten pa statens nettolanebehov pa
ett ars sikt &r stérre &n den permanenta effekten.

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

3 Avser effekt pa rdntebetalningar pa statsskulden.

Riksgalden raknar med ett hogre nettolanebehov 2017 an de 6vriga myndigheterna. Skillnaden i
bedémningarna kan troligen forklaras av skillnader i skatteperiodiseringen, vilket innebér att de

kassamaissiga skattebetalningarna ar lagre i Riksgaldens prognos. Riksgéldens sista prognos for
nettolanebehovet 2016 var i gengéld betydligt lagre &n de andra myndigheternas och betydligt ndrmare

utfallet. Det aterstar att se hur utfallet fér 2016 kommer att paverka de évriga myndigheternas prognoser

framat.

For 2018 &r skillnaderna mellan bedémningarna sma.

Riksgélden (22 feb)

Miljarder kronor 2017 2018
Nettolanebehov 20 -17
varav:

Forséljningsinkomster 0 0
Justerat nettolanebehov 20 -17

Riksgélden 22 feb 2017

Regeringen (20 sep) KI (20 dec) ESV (16 dec)
2017 2018 2017 2018 2017
-7 -21 -25 -24 3 -28
-5 -5 0 0 0

-2 -16 -25 -24 3 -28
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Lagre auktionsvolym i statsobligationer

Pa grund av den nedreviderade prognosen for nettolanebehovet minskar upplaningen i statsobligationer
ytterligare. Emissionsvolymen sénks fran 3 miljarder kronor till 2,5 miljarder kronor per auktion och
auktionerna blir nagot farre. Aven upplaningen i realobligationer minskar nagot genom att en auktion per ar
utgdr. Emissionsvolymen i statsskuldvéxlar ligger kvar pa i genomsnitt 10 miljarder kronor per auktion.

Upp|éningsbehovet minskar igen Da prognosen for nettolanebehovet nu aterigen
revideras ned behdver auktionsvolymen sénkas fran

3 miljarder till 2,5 miljarder kronor fran och med
mars i ar. Antalet auktioner blir ocksa farre, vilket
innebér att upplaningen minskar fran 66 miljarder till
50 miljarder kronor i &rstakt, se tabell 2.

Det lagre nettolanebehovet i ar gor att staten
behdéver lana mindre &n Riksgalden planerade for i
oktober. Dartill minskar refinansieringsbehovet
2017 pa grund av att uppléningen pa penning-
marknaden blev ndgot mindre 2016. Prognosen for
det totala upplaningsbehovet 2017 revideras

! . Tabell 2 Upplaning enligt ny prognos
dérmed ned for fjarde gangen i rad. ppianing enlig X prog

2016 [ 2017 2018
. . . . L Miljarder kronor utfall | feb (okt) feb (okt)
Upplaningsbehovet inklusive refinansiering av o : ;
forfallande 1an beraknas bli 327 miljarder kronor i &r ”pgt'at"'“kgIzePT'"gma'k"ad 1;2 11?2 ((12?8 ‘;g (1(;3
o0 " o atsskulavaxiar
och 294 miljarder kronor nasta ar, se tabell 1. Det .
. - . . e Commercial paper 12 40 (65) o (0
ar 21 miljarder kronor lagre for 2017 jamfort med statens egen del 0| 40 (65) 0 ©
foregdende prognos. For 2018 &r upplanings- vidareutl. till Riksbanken 12 0o (0 o (0
behovet i stort sett oférandrat. Likviditetsforvaltningsinstr. 48 | 45 (27) 46 (30)
. Upplaning kapitalmarknad 157 | 132 (147) 168 (184)
Tabell 1 Upplaningsbehov brutto Statsobligationer 81 52 (66) 50 (66)
Miljarder kronor 2016 | 2017 2018 Realobligationer 16 | 13 (14) 13 (14)
Obligati i utl. valut 61 68 (67 105 (105
Nettolanebehov -85 20 -17 igationer 1 ul. valuia (67) (109)
. . . 1 statens egen del 0 o (0 0 (0)
Affarsdagsjustering mm T 6 A vidareut. till Riksbanken 61 | 68 (67) 105 (105)
Privatmarknad & sakerheter, netto® 6 11 11 ’
Total lani 2 27 (34 294 (294
Forfall penningmarknad® 284 | 144 195 otal upplaning 30 \3 (349) 94 (20 )/
Statsskuldvéxlar 141 84 110 " Utestaende stock per den sista december.
Commercial paper 87 12 40
Likviditetsforvaltningsinstrument 56 RS Aven upplaningen i realobligationer minskar genom
Férfall, byten och uppkép, att auktionstillféllena blir ett farre per ar. Det innebér
kapitalmarknad 1041 146 106 en minskning med 750 miljoner kronor i &rstakt.
Statsobligationer 53 70 5
Realobligationer 1 14 0 . . .
Obligationer i utlindsk valuta® 49| 62 101 St.(.)c"ken av ftats"skuldvax.l.ar bcoahalls daremot )
Total ani " 2| s27 o oféréndrad jamfért med foregdende prognos. Har
otalt upplaningsbehov, brutto 302| 327 2 gjorde Riksgélden en stérre neddragning redan i
! Skillnaden kommer av att upplaningen redovisas pa affirsdag medan oktober, fran 15 miljarder kronor till 10 miljarder
nettolanebehovet redovisas pa likviddag. kronor i snitt per auktion.

2 Nettoférandring i privatmarknadsupplaning och sékerheter.

o o )
Inital stock med forfall inom 12 ménader. Liksom tidigare planeras ingen obligationsuppléning

i utlandsk valuta bortsett fran refinansiering av
vidareutlaning till Riksbanken.

* Beréknat med den véxelkurs obligationerna ursprungligen gavs ut till.

Riksgalden har hittills prioriterat emissionerna i
statsobligationer och i férsta hand skurit ned pa
annan upplaning. Eftersom osékerheten varit stor
om bland annat skatteinkomsterna har Riksgélden
valt att avvakta utvecklingen och anpassat auktions-
volymen i statsobligationer i mindre steg.
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Tabell 3 Viktiga handelser 2017
Datum Tid  Aktivitet

18-22 maj 11.00 Byten till SGB 1060
20 juni 09.30 Statsupplaningsrapport 2017:2

Minskad upplaning i statsobligationer

Uppléningen i statsobligationer minskar till

50 miljarder kronor i arstakt genom att auktions-
volymen sénks till 2,5 miljarder kronor frAn och med
auktionen den 8 mars 2017, se diagram 1.
Samtidigt utgar tva auktioner per ar. Neddrag-
ningen &ar nédvandig mot bakgrund av det minskade
upplaningsbehovet.

Diagram 1 Auktionsvolym i statsobligationer
Miliarder kronor

45
4,0

3,5 |
3,0

2,5 L
2,0
1,5

1,0
2007 2009 2011 2013 2015 2017

T

Likviditeten pa marknaden for statsobligationer har
gradvis blivit sémre, delvis pa grund av Riksbankens
kop, se faktarutan om Riksbankens obligationskop
och Riksgéldens marknadsvard pa nasta sida. Det
finns en risk att denna utveckling fortsétter nar
utbudet av statsobligationer minskar ytterligare.
Riksgéldens bedomning &r att marknaden trots
forsamringen fortfarande fungerar tillfredsstéllande
och att den kan fortsétta att gora s& dven med en
lagre auktionsvolym. Som framgéar av diagrammet
ovan har volymen varit &nnu lagre under tidigare
perioder, senast under 2011.

Tabell 4 Referenslan i den elektroniska
interbankmarknaden

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

Nuvarande referenslan 1052 1054 1059

21 jun 2017 1060

20 dec 2017 1047 1057

" Se faktaruta om referenslan

Huvuddelen av emissionerna kommer som brukligt
att goras i tiodriga referenslan for att bygga upp
volymen i nya obligationer, se tabell 4. | andra hand
emitteras 5- och 2-4riga obligationer. Det kan
ocksa bli aktuellt att fylla p& volymen i obligationer
som inte ar referenslan om det &r motiverat for att

Riksgalden 22 februari 2017

uppréatthéalla likviditeten i obligationerna. Diagram 2
visar den utestdende volymen i statsobligationer per
den sista januari 2017.

| maj planerar Riksgélden att erbjuda byten for att
fylla pa volymen i den nya obligationen SGB 1060
innan denna blir 10-arigt referenslan. Nasta nya
10-ariga statsobligation introduceras under 2018.

Referenslan

Referenslan i den elektroniska handeln &r det
l&n som ligger ndrmast tva, fem eller tio ar i
|optid. Referenslan dndras endast vid IMM-
datum sé att de nya lanen &r de 1&n som ligger
narmast tva, fem eller tio ar vid efterféljande
IMM-datum. Ett underliggande lan i ett termins-
kontrakt &r alltid detsamma som ett referenslan
under kontraktets tre sista manader. Datumen i
tabellen for andring av referenslan avser likvid-
dag. Forsta affarsdag for ett nytt referenslan ar
normalt mandagen fére IMM-datum.

Diagram 2 Utestaende statsobligationer

Miljarder kronor per den 31 januari 2017
120

100

B Referenslan
80

Ovriga lan
60 —

40 —

20 —

OO0 HH HLo L <V )
NV QT Q) S 3] &
® Y o

Forfalloar

Oférandrad upplaning i
statsskuldvéxlar

Auktionsvolymen av statsskuldvéxlar ligger kvar pa
10 miljarder kronor per auktion. Varje statsskuld-
véxel planeras normalt sett uppna 20 miljarder
kronor. Riksgélden planerar att emittera 15 miljarder
kronor vid enstaka tillfallen nar upplaningsbehovet
ar stort.

Stocken beréknas bli omkring 110 och 80 miljarder
kronor per den sista december under 2017 och
2018. Den genomsnittliga storleken pa stocken av
statsskuldvéxlar berdknas bli knappt 85 miljarder
kronor under hela prognosperioden.
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Riksbankens obligationskdp och Riksgéldens marknadsvard

Till och med januari 2017 hade Riksbanken kdpt
statsobligationer fér 259 miljarder kronor, varav
242 miljarder kronor utgjordes av nominella
obligationer. Képen har koncentrerats till
obligationer med I6ptider upp till 10 ar. | dessa
dgde Riksbanken drygt 40 procent av stocken
vid utgangen av januari 2017.

Utestaende statsobligationer och
Riksbankens kop per 2017-01-31

Miljarder kronor Andel
100 100%
80 80%
60 60%
40 = 40%
I E
0 k - 0%

\06\ \0('51,\0‘;\ \Q(Ob‘ \06\ \Oéb \0@‘3 \060 \Q(OQ) \0@'5
mmmm Utestadende stock Riksbankens kép

Andel (héger skala)

Riksbanken har beslutat att képa nominella och
reala statsobligationer for vardera 15 miljarder
kronor under forsta halvaret 2017. Dartill kommer
Riksbanken under 2017 att aterinvestera medel
fran kupongbetalningar och forfall till ett varde av
ungefér 30 miljarder kronor.

Den andel av obligationsstocken som omsétts
aktivt har minskat pa grund av Riksbankens kop.
Detta har bidragit till att likviditeten pa stats-
obligationsmarknaden gradvis har forsamrats.
Aven nya regleringar har sannolikt bidragit till att
likviditeten blivit sdmre. Riksgélden bedémer att
marknaden for statsobligationer fortfarande
fungerar tillfredsstallande men att situationen
blivit mer anstrangd. Ett tecken pa det &r att
volymen av Riksgéldens marknadsvardande repor
med aterférséljarna har okat.

Upplaning i commercial paper

Riksgdlden anvander commercial paper som ett
komplement till upplaningen i statsskuldvéxlar under
perioder da lanebehovet &r storre.

Vid utgdngen av 2017 berédknas stocken av
commercial paper uppga till 40 miljarder kronor,

Under senaste halvaret har Riksgédlden i genom-
snitt repat ut statsobligationer for mellan 25 och
35 miljarder kronor per dag. Det ar mer &n
tidigare ar.

Riksgaldens marknadsvardande repor i
statsobligationer
Manadsgenomsnitt, miljarder kronor
40
35
30
25
20
15
10
5
0

Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul AugSep Okt NovDec
2014 2015 m2016 m2017

Repovolymerna har minskat ndgot de senaste
méanaderna men &r fortfarande héga jamfort med
historiska nivaer. Reporna utgor en extra
finansiering utéver den som Riksgélden planerar
for. For att undvika langre perioder med Gverskott
har Riksgéalden tagit hansyn till de storre repo-
volymerna i planeringen av 6vrig upplaning.
Reporna ingér i prognosen for likviditets-
forvaltningsinstrument, se tabell 2. Notera att
beloppet i tabellen redovisas netto, vilket innebér
att bruttofinansieringen i till exempel repor kan
vara storre.

Repor utgor en viktig del av Riksgaldens
marknadsatagande. Atagandet skapar férutsétt-
ningar fér en vl fungerande repomarknad och
darmed for en likvid statsobligationsmarknad.
Faciliteten ar sarskilt viktig nér det uppstar en
bristsituation pa marknaden.

vilket &r en minskning jamfért med féregéende
prognos. Liksom i oktoberprognosen antas den
utestdende stocken vara noll vid utgangen av 2018.

Minskad volym av ranteswappar

Den planerade volymen av ranteswappar minskas
till 5 miljarder kronor per ar 2017 och 2018.
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Riksgélden anvéander rénteswappar for att forkorta
durationen i den nominella kronskulden. Jamfért
med oktober ligger prognosen for durationen pa en
lagre niva, se diagram 3. Det beror framst pa
minskad upplaning med langa I6ptider. Darfor
raknar Riksgdlden nu med en mindre swappvolym.

Diagram 3 Den nominella kronskuldens

) duration, I6ptider upp till 12 ar
Ar
45

4,0

3,5 = =

30
\V4

25 - er o» = -

2,0
2015 2016 2017 2018 2019

Loptiden i swapparna motsvarar den genomsnittliga
|6ptiden i de statsobligationer som emitteras.
Swapparna gors relativt jamnt fordelat Gver aret,
men med affirsmassig flexibilitet vad galler bade
tidpunkt och I6ptid.

Tabell 5 Forandring av utestdaende swappar
2016 [ 2017 2018 |

Miljarder kronor Utfall | feb (okt) feb (okt)

Rénteswappar i kronor' 10| 5 (10) 5 (10)

Swappar totalt 10| 5 (100 5 (10)

Swappar, forfall 3839 (39) 29 (28)

Swappar, nettoférandring -28 |-34 -(29) -24 -(18)
S J

1Réinteswappar fran lang till kort rénteexponering i kronor.

Den utestaende stocken av swappar minskar med
34 miljarder kronor under 2017 och 24 miljarder
kronor 2018, se tabell 5. Riksgélden stanger
normalt inte tidigare ingdngna swappar innan de
forfaller. Forandringen i stocken beror darmed pa
nettot av nya och forfallande swappar.

Liten minskning av upplaning i
realobligationer

Riksgélden gor en liten nedrevidering av
upplaningen i realobligationer i den nya prognosen.
Det gors genom att ett auktionstillfalle per ar tas
bort. Emissionsvolymen ligger kvar pa 750 miljoner
kronor under hela prognosperioden. Den planerade
arsvolymen ar 12,75 miljarder kronor saval 2017
som 2018. Det &r en liten minskning fran att i
oktoberprognosen ha legat pa 13,5 miljarder
kronor.
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Under 2017 emitterar Riksgélden i forsta hand i det
tioariga segmentet, det vill siga SGB IL 3112 och
den nya tiodriga obligationen SGB IL 3113. |
planen finns ett fatal emissioner dven i
obligationerna SGB IL 3110 samt SGB IL 3109
som har tva respektive atta ar till forfall. Darutéver
kan andra realobligationer bli aktuella fér emission
beroende pa efterfragelaget pa marknaden.

Tioarig realobligation introducerades i februari

| borjan av februari introducerade Riksgélden en ny
tioarig realobligation SGB IL 3113 med forfall i
december 2027. | samband med introduktionen
erbjod Riksgélden byten fran andra nérliggande
realobligationer.

Bytesauktionerna blev inte fulltecknade vilket ledde
till att obligationen blev betydligt mindre &n
Riksgalden hade planerat fér. Dock blev den
utestaende volymen tillrackligt stor for att inga i
Nasdags realranteindex OMRXREAL. Efter det sista
bytet var volymen 4,5 miljarder kronor. Det kan
darfor bli aktuellt att erbjuda kompletterande byten
langre fram om det finns intresse for detta hos
aterforsaljare och investerare.

Det begrédnsade intresset for att delta i bytena
vécker frdgan om Riksgélden bor hantera
introduktionen av nya realobligationer pa ett annat
satt. Ett alternativ skulle kunna vara att erbjuda
byten regelbundet under en langre period i stéllet
for att koncentrera bytesauktionerna till dagarna
efter introduktionen, till exempel en bytesauktion i
manaden under det forsta halvaret. Riksgalden tar
gérna emot synpunkter och forslag kring denna
fraga.

Hantering av korta realobligationer

Riksgalden har som policy att inte l&ta mer &n

20 miljarder kronor av en realobligation ga till forfall.
Eftersom realobligationerna ofta har en storre volym
an sa brukar Riksgélden erbjuda inbyten mot langre
realobligationer nar cirka tva ar aterstar till forfall.

| slutet av 2017 kommer Riksgélden att erbjuda
inbyten av SGB IL 3110 som férfaller 1 juni 2019
mot langre realobligationer.

Under obligationens sista ar sker varken emissioner
eller byten i obligationen. Istéllet erbjuder
Riksgalden en aterkdpsfacilitet, dar eventuella
aterkdp gors mot en premie.
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Vidareutlaning till Riksbanken

e ) Vidareutlaningen till Riksbanken uppgick till 249
Pnssattmng vid byten av miljarder kronor den 31 januari. Att volymen har
realobligationer Okat sedan féregéende rapport beror pa att kronan
har forsvagats mot den amerikanska dollarn.
Riksgélden raknar med att forfallande lan ersatts
med nya och att volymen i utlandsk valuta bestar
under prognosperioden.

Aterft')rs'aljare har via Riksgalden mojlighet att
byta realobligationer. Bytesrantor baseras pa
radande marknadsrantor och efterfrdgan plus
en viss premie.

Riksgélden stravar efter att realobligationerna Diagram 5 Utestaende stock i utlandsk valuta

pa sikt ska vara jamnstora och vill undvika saval Miljarder kronor
alltfor stora som alltfér sma enskilda lan. 350 —1
300 A
Riksgélden har méjlighet att hoja premien i den 250 a2l
I6pande bytesfaciliteten for att motverka 200 L
inbyten av obligationer vars utestdende stock

ar liten. Av samma skél kan premien sénkas for
att underldtta inbyten av realobligationer i stora
[an.
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Enligt riktlinjerna for statsskuldens férvaltning ska
andelen realskuld langsiktigt utgéra 20 procent av
den totala skulden. Diagram 4 visar hur realskulden

Finansiering av vidareutldning B Ovrig valutaupplaning

forvéntas utvecklas under prognosperioden. Uppléningen koncentreras till stérre benchmark-
obligationer pa kapitalmarknaden med I6ptider pa
Diagram 4 Realskuldens andel upp till fem &r. Val av valuta och [6ptid baseras pa
Procent Riksbankens dnskemél samt marknadsforutsatt-
24 ningarna. Diagram 5 visar utestdende obligationer

00 och commercial paper i utlandsk valuta for vidare-

utlaning till Riksbanken samt f6r statens egen del.
20
o M

v
16 V4 Nettoupplaning och statsskuldens
14 utveckling
2015 2016 2017 2018 2019

Tabell 6 visar hur nettolanebehovet finansieras med
olika instrument. Positiv nettoupplaning innebéar att
den emitterade volymen &r storre &n den som

Va|u‘taupp|éning endast for forfaller eller kops tillbaka i byten.
Riksbanken

. Sb_a © . Forandringen i statsskulden beror inte bara pa
Liksom i oktoberprognosen avser Riksgélden att nettol&nebehovet utan dven pa s& kallade skuld-
emittera obligationer i utlandsk valuta endast for dispositioner. Skulddispositionerna utgérs i
refinansiering av lan till Riksbanken. Det géller hela huvudsak av upplupen inflationskompensation och
prognosperioden. valutakurseffekter. Eftersom det officiella mattet pa

statsskulden utgdrs av bruttoskulden raknas inte

Upplaningen for att refinansiera férfallande lan till Riksgaldens tillgangar pa penningmarknaden
Riksbanken véntas bli 68 respektive 105 miljarder (férvaltningstillgangar) av. Tillgngarna &r medel
kronor 2017och 2018. Det &r marginellt hégre &n i som tillflligt placeras pa penningmarknaden till
den forra prognosen till foljd av véxelkursféréandring. dess de anvinds for att betala utgifter i stats-
Matt i utlandsk valuta ar volymen of6randrad. budgeten eller forfallande lan.
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tillgangar i form av fordringar fran vidareutlaning till
andra stater och Riksbanken. Matt pa detta sétt ar

skulden 22 procent av BNP i slutet av 2018.

Diagram 6 Statsskuldens utveckling

Miljarder kronor

Procent av BNP

Tabell 6 Nettoupplaning per kalenderar
)
Miljarder kronor 2016 | 2017 2018
Nettolanebehov -85 20 -17
Affarsdagsjustering mm' -7 6 -1
Nettoupplaning -92 26 -17
Privatmarknad, sakerheter m.m.,
netto -6 -11 -1
Penningmarknad, netto -140 51 -69
Statsskuldvaxlar -7 26 -30
Commercial paper -75 28  -40
Likviditetsforvaltningsinstrument -8 -4 1
Kapitalmarknad, netto 54 -14 63
Statsobligationer 27| -18 45
Reala statsobligationer 15 -2 13
Obligationer i utlandsk valuta 11 6 5
Nettoupplaning -92 26 -17

! Skillnaden kommer av att uppléningen redovisas pé affirsdag medan
nettolanebehovet redovisas pa likviddag.

Vid slutet av 2018 berdknas statsskulden uppga till
1 324 miljarder kronor. Det motsvarar en andel av
BNP pa 28 procent. Diagram 6 och tabell 7 visar
hur statsskulden utvecklas.

Riksgélden redovisar ocksa statens skuld netto
inklusive tillgangar. Har inkluderas inte bara
forvaltningstillgangar i skuldférvaltningen utan dven

Tabell 7

Miljarder kronor

Nettoupplaning och statsskulden

Nettolanebehov
Affirsdagsjustering mm’

Nettoupplaning och affarsdagsjustering m.m.

A. Nominellt belopp, inkl. penningmarknadstillgangar
Inflationskompensation
Valutakurseffekter

B. Nominellt belopp till aktuell valutakurs inkl.
penningmarknadstillgangar och inflationskompensation
Forvaltningstillgangar

C. Statsskuld

Forvaltningstillgangar
Vidareutlaning

D. Statens skuld inkl. vidareutlaning och férvaltningstillgangar

Nominell BNP
C. Statsskuld, % av BNP

D. Statens skuld inkl. vidareutlaning och penningmarknadstillgangar, %

av BNP

| ——

1400 | 70
1200 60
1000 50
800 40
600 30
400 20
200 10
0 0
d§9 ¢§y ¢§@ d§& ésp éfw éfy ésp éfg

s Statsskuld
e Statsskuld, %

Inkl. tillgangar
Inkl. tillgangar, %

Mattet "statens skuld inklusive vidareutlaning och
forvaltningstillgdngar” 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.

)
2011 2012 2013 2014 2015 2016| 2017 2018

-68 25 131 72 33 -85 20 -17
23 -17 0 -4 0 -7 6 -1

-45 8 131 68 32 -92 26 -17

1113 1121 1253 1321 1353 1261|1287 1269
34 31 29 25 19 21 23 25
-21 29 -19 30 29 40 17 4

1126 1123 1262 1376 1401 1321|1327 1299
25 23 15 18 3 26 25 25

1151 1146 1277 1394 1403 1347|1352 1324

-25 -28 -15 -18 -3 -26| -25 -25
-91 -93 -201 -233 -247 -263| -254 -254

1035 1030 1061 1143 1154 1059|1073 1045

3657 3685 3770 3937 4181 4372|4573 4768
31 31 34 35 34 31 30 28

28 28 28 29 28 24 23 22

" Skillnaden kommer av att upplaningen redovisas pa affirsdag medan nettolanebehovet redovisas pé likviddag.
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Matt pa statsskulden

Statsskulden beréknas som vérdet av utestaende
skuldinstrument, i huvudsak obligationer och
statsskuldvéxlar, vid rapporteringstidpunkten
enligt fastlagda principer, se nedan. Inom ramen
for skuldforvaltningen finns ocksa vissa tillgangar.
Det &r medel som tillfélligt placeras pa penning-
marknaden till dess de anvénds for att betala
utgifter i statsbudgeten eller férfallande lan.
Tillgangarna innebér att den reella skulden ar
mindre 8n summan av utestdende skuld-
instrument.

Nominellt belopp (under A i tabellen ovan) avser
summan av de belopp som Riksgalden atar sig
att betala nar ett skuldinstrument forfaller
respektive erhaller vid forfall om det &r fragan om
en tillgang. Beloppet redovisas i kronor till
valutakursen vid upplaningstillfallet.

Nista steg i berdkningen av statsskulden (under
B ovan) &r att redovisa de nominella beloppen till
aktuell valutakurs och lagga till upplupen
inflationskompensation avseende utestdende
reala statsobligationer (Uppriknat belopp).

Det officiella mattet pa statsskulden (under C
ovan) &r definierat utifran principer fastlagda pa
EU-niva. Det redovisar statens bruttoskuld, utan
hansyn till tillgangar. For att ta fram det mattet
adderas finansiella férvaltningstillgangar till
maéttet B.

Riksgalden redovisar dven "Statens skuld
inklusive vidareutlaning och férvaltningstillgangar'
(under D ovan). Hér inkluderas inte bara
forvaltningstillgdngar utan dven vissa andra
finansiella tillgangar, exempelvis vidareutlaning till
andra stater och Riksbanken. Detta matt anvands
i styrningen av statsskulden enligt riktlinjer som
beslutas av regeringen och i den interna
riskhanteringen. Vidareutlaning utgér en fordran
for staten, men ar inte p4 samma satt som
tillgangar i penningmarknaden tillganglig for
betalning av statens utgifter.

Skulder redovisas med positivt tecken och
tillgdngar med negativt. Redovisningen ar
baserad pa affarsdag.
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Marknadsinformation

Auktionsdatum

Statsobligationer, auktionsdatum

Annonseringsdag

2017-03-01
2017-03-15
2017-03-29
2017-04-12
2017-04-26
2017-05-10
2017-04-26
2017-04-26
2017-04-26
2017-05-24
2017-06-07
* Bytesauktion

Auktionsdag

2017-03-08
2017-03-22
2017-04-05
2017-04-19
2017-05-03
2017-05-17
2017-05-18*
2017-05-19*
2017-05-22*
2017-05-31
2017-06-14

Reala statsobligationer, auktionsdatum

Annonseringsdag

2017-02-23
2017-03-09
2017-03-23
2017-04-20
2017-05-04
2017-06-01
* Bytesauktion

Auktionsdag

2017-03-02
2017-03-16
2017-03-30
2017-04-27
2017-05-11
2017-06-08

Statsskuldvaxlar, auktionsdatum

Annonseringsdag

2017-02-22
2017-03-08
2017-04-05
2017-04-19
2017-05-03
2017-05-16
2017-05-31
2017-06-14
2017-06-28

Auktionsdag

2017-03-01
2017-03-15
2017-04-12
2017-04-26
2017-05-10
2017-05-23
2017-06-07
2017-06-21
2017-07-05
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Likviddag

2017-03-10
2017-03-24
2017-04-07
2017-04-21
2017-05-05
2017-05-19
2017-05-22
2017-05-23
2017-05-24
2017-06-02
2017-06-16

Likviddag

2017-03-06
2017-03-20
2017-04-03
2017-05-02
2017-05-15
2017-06-12

Likviddag

2017-03-03
2017-03-17
2017-04-18
2017-04-28
2017-05-12
2017-05-26
2017-06-09
2017-06-26
2017-07-07

Statsobligationer, utestaende belopp 31 januari 2017

Forfallodatum Kupong %  Obligation  Miljoner kronor
2017-08-12 3,75 1051 65 526
2019-03-12 4,25 1052 98 550
2020-12-01 5,00 1047 96 054
2022-06-01 3,50 1054 96 131
2023-11-13 1,50 1057 77 477
2025-05-12 2,50 1058 60 453
2026-11-12 1,00 1059 61 205
2028-05-12 0,75 1060 21 365
2032-06-01 2,25 1056 12 500
2039-03-30 3,50 1053 45 250
Summa statsobligationer 634 511

Reala statsobligationer, utestdaende belopp 31 januari 2017

Forfallodatum Kupong %  Obligation  Miljoner kronor
2017-06-01 0,50 3107 14 958
2019-06-01 0,125 3110 21744
2020-12-01 4,00 3102 35 444
2022-06-01 0,25 3108 30 021
2025-06-01 1,00 3109 24 184
2026-06-01 0,125 3112 14 380
2028-12-01 3,50 3104 31 358
2032-06-01 0,125 3111 8 098
Summa realobligationer 180 187

Statsskuldvéxlar, utestaende belopp 31 januari 2017

Forfallodatum Miljoner kronor
2017-02-15 20 000
2017-03-15 30 000
2017-04-19 20 000
2017-06-21 14 385
Summa statsskuldvéxlar 84 385
Kreditbetyg

Institut Rating
Moody's Aaa
Standard & Poor's AAA
Fitch AAA
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Aterforsaljare

Aterforsiljare

Statsobligationer

Realobligationer

Statsskuldvéxlar

Telefon

Barclays
Danske Markets

Handelsbanken Markets

Nordea Markets

Royal Bank of Scotland
SEB

Swedbank

+44 207 773 8379

+46 8 568 808 44

+46 8 463 46 50

+45 3333 1609 /
+46 8614 91 07

+44 207 805 0363

+46 8 506 231 51

+46 8 700 99 00

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

Preliminért datum f6r nésta rapport,

2017:2

F6r mer information:

Thomas Olofsson, avdelningschef Skuldférvaltning

Mattias Persson, Chefekonom

20 juni 2017

08 - 61347 82
08 — 613 46 99
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