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Riksgaldens uppdrag och utmaningar

Statens finansférvaltning

- Statens betalningar och
kassahantering

- Upplaning och forvaltning av
statsskulden

- Garantier och lan
- Finansieringssystemet for karnavfall

Finansiell stabilitet

+ Insattningsgarantin

- Bankkrishantering (resolution)
- Finansiella stabilitetsradet
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Mix av svagare konjunkturdata och politiska
risker

Sverige, som liten 6ppen och exportberoende ekonomi paverkas kraftigt av var omvarld
och signalerna under hdsten och vintern &ar orovackande — speciellt avseende den
internationella konjunkturen.

Handelskonflikten mellan USA och Kina (se ny bild nedan) — lite pa sparlaga nu men kan
blossa upp igen

Brexit — det drar ihop sig (se flera nya bilder nedan) — svart att se vagen framat
ltalienska statsfinanser och status p& banksektorn
Politiska oroligheterna i Frankrike fortsatter

Allman internationell konjunkturoro — stigande recessionsrisker — avspeglas i borsfall,
ravaruprisfall, indikatorer, avkastningskurvor

BNP-tillvaxten var negativ i Tyskland, Italien och Sverige i kv3 — kommer nedgangen att
fortsatta?

Emerging Markets — manga lander hamnar i klam nar Fed hojer rantan/dollarn starks och
ravarupriserna faller



Handelskonflikten mellan USA och Kina

+ G20 motet i Buenos Aires innan jul resulterade i en 6verenskommelse mellan Trump och
Xi om att tillfalligt stoppa upptrappningen i konflikten

- | augusti 2018 aviserade USA en hojning av tullarna péa kinesisk import till ett varde av 200
miljarder dollar fran 10 till 25 procent och hojningen skulle trada ikraft vid arsskiftet

* Nu ar hgjningen stoppad

- Kina har lovat att 6ka importen av varor fran USA och kommer inte heller att férhindra
ytterligare tullar pa amerikansk import

« Under 90 dagar ska landerna forhandla nya villkor fér handeln — bland annat diskutera
fragan om immateriella rattigheter — en huvudorsak till konflikten

- Kina redovisade i veckan svagaste BNP-tillvaxten pa 28 ar, bla som en f6ljd av konflikten
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Brexit — alternativa vagar

Premiarminister May under hard press — uttradesdatumet ar 29 mars

Mays forlust i omréstningen om uttradesavtalet ur EU storsta forlusten nagonsin i brittiska
parlamentet — rostsiffrorna blev 202 for och 432 emot i det brittiska underhuset

Plan B visade sig vara ungefar som Plan A, alltsa minimala férandringar och May sager att
valet ar hennes avtal eller att lamna avtalslost — rostas om Plan B 24 jan

Kosmetiska forandringar kommer sannolikt inte att radda avtalet — ny vag framat kravs om
man vill kunna ldamna EU under ordnade former

Ny folkomrdstning? — nej enligt May eftersom det underminerar tidigare
folkomrdstningsbeslut som den om Skottlands sjalvstandighet

Fordroja uttradesdatumet? Gar EU med pa det i avsaknad av trovardig plan fér hur man
ska komma framat?

Storsta knackfragan ar gransen mellan Nordirland och Irland och garantin som finns i
avtalet att Storbritannien ska vara kvar i tullunionen tills fragan losts



Brexit fortsattning...

- Oppositionen vill f& parlamentet tar 6ver kontrollen 6ver Brexit-processen via 3 olika spar
med huvudsyftet att férlanga tidsfristen och undvika att hamna i ett avtalslést uttrade

- Oppositionsgrupp 1: Andra avtalet och fa ett narmare foérhallande till EU
* Oppositionsgrupp 2: Jobbar for ny folkomrdstning

- Oppositionsgrupp 3: Process dar parlamentet ska fa rosta indikativt till olika forslag for att
pa sa satt fa en bild av vilken vag framat som har parlamentets stod

* Negativa konsekvenser av Brexit synbara sedan 2017 — Brittisk BNP-tillvaxt och
investeringar har tappat mark

+ Avtalslost uttrade: Alla relationer klipps rakt av vid midnatt den 29 mars utan
overgangslosning och utan annat frihandelsavtal. Detta ar enligt mig osannolikt.

- Skulle det ske medfor det svaroverblickbara konsekvenser for finansiella marknader och
realekonomin
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Svensk ekonomi i internationellt perspektiv

BNP-tillvaxt BNP sedan toppen 2008
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Ny svensk regering

Fortsatt rod-gron regering men med stod fran C och L

Samarbetsavtal med C och L avseende ffa budgeten men inte I6pande regeringsarbetet

Goda offentliga finanser ger reformutrymme

Reformagenda men med oklar finansiering

M+KD budgeten galler 2019 men kompletteras i VAP19

Januariéverenskommelsen bedéms vara expansiv
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Januarioverenskommelsen, ett 73-punktsprogram

- Skatteforslag som ska vara skarpa remitteras under varen

« Utgiftsforslagen ar oklara vad galler finansiering, effekter i omfattning och tid

+ Finansiering ska tillkomma, samtidigt ska reformutrymmet utnyttjas. Statsfinanserna starka
* Rimligt att anta att programmet ar underfinansierat och finanspolitiken expansiv

- Manga reformférslag ska (och maste) dock utredas, resultat och effekter kommer ta tid
- Direktiv forhandlas fram
« Utredningspersoner och experter mm ska utses
+ Utredningstid
* Remissrunda
+ Lagradet ska horas
< Proposition fran Regeringen
- Betankande och beslut i Riksdagen
+ Inférande

Utredningarna har olika startdatum men ska presentera forslag i slutet av mandatperioden, vad
som hinner beslutas och inforas ar oklart.

Det som inte hinner genomféras blir féremal for nya forhandlingar efter 2022
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Penningpolitiken normaliseras

Internationella styrrantor
Procent
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Svensk styrranta och arbetsloshet

Procent
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—— Reporanta, inverterad, procent (hoger axel)
——— Arbetsloshet, procent av arbetskraften (vanster axel)
Killa: Thomson Reuters Datasiream och Riksgélden

USA's Federal Reserve har hojt styrréantan
till 2,25-2,50 procent — neutral niva?

Bank of England har hojt trots Brexit
ECB avser halla inlaningsrantan
oférdndrad 6ver sommaren och

aterinvesterar vp-forfall

Penningpolitiken i Sverige slapar efter —
Riksbanken hojde i december

Framdver: Rantefoérvantningarna har
sankts
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Bostadspriserna har stabiliserats

Bostadspriser
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Stafettvaxling: Bostadsbyggandet har borjat
falla snabbt istallet
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Konjunkturen har vant och tillvaxten mattas av

Svaga internationella konjunkturdata och samre riskaptit i sparen av tkad recessionsoro
Amerikanska avkastningskurvor néara invertering — historiskt god recessionsindikator
Politisk osakerhet fran bland annat handelsomradet och Brexit bidrar ocksa

Svensk konjunktur har mattats och tillvaxten blir mattlig framover
Stark arbetsmarknad haller konsumtionen uppe -- men: laggande konjunkturindikator
Investeringarna dampas — foljer internationella konjunkturen
Investeringarna dampas — bostadsinvesteringarna faller snabbt

Stabila bostadspriser men branta fall i bostadsinvesteringarna framover
Bostadspriserna utvecklades sidledes/svagt uppat 2018
Utvecklingen véantas fortsatta sa 2019
Risk for ny vag av prisfall — dolt utbud, stigande rantor, hardare konjunkturddmpning kan "trigga”
Timingen ar lurig men nu har bostadsinvesteringarna bdrjat falla
Bostadsinvesteringarnas fallhdjd ar betydande — driver tillvaxtdampning

Mer expansiv ekonomisk politik i Sverige (PP och FP) och omvérlden (PP)
Mattlig inflation skapar utrymme att latta pa centralbankernas normaliseringstakt
Ekonomiska politiken kan motverka kraftigare avmattning — inte minst i Sverige



Starka statsfinanser men utflode fran skattekontot
2020

Statens finansiella sparande och budaetsaldo 2011-2020
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Vad ar lagom storlek pa statsskulden?

Miljarder kronor Procent av BNP
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Andra prognosmakare — negativt skift

2018 2019 2020

/" SEB, jan 2,1 1,6 1,9 )
DB, jan 2,1 1,4 2,1
Riksbanken, dec 2,2 1,5 1,7

\_ Konj, dec 2,2 1,3 1,7 )

(" SEB, nov 2,2 2,2 2,2 )
Swe, nov 2,4 1,8 1,8

_ Reg, nov 2,5 2,1 1,6 )
Riksgéalden okt 2,4 1,9 1,8




Anstrangt lage pa marknaden for statsobligationer

Riksbankens innehav i olika utgavor av
statsobligationer

Repor i statsobligationer
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Riksbankens andel (héger skala)

—Riksgalden — Utlandska investerare
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Hushallen sammantaget allt rikare
Andel av BNP
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Fler sysselsatta men arbetslosheten dkar

Nya uppehalistillstand i Sverige per manad Sysselsattningsokning efter utbildning
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