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Statsskulden minskar

Statens finanser blir allt starkare. Till f6ljd av framst storre skatteinkomster och mindre
utbetalningar till kommunerna bedémer vi nu att budgetéverskottet i ar blir 112 miljarder
kronor. D& har vi antagit att privatiseringsinkomsterna blir i linje med regeringens bedémning
i budgetpropositionen, 50 miljarder kronor. Den nya prognosen innebér en férbéattring pa
30 miljarder kronor jamfért med var prognos i november 2006.

For 2008 forutser vi en viss avmattning i konjunkturen och lagre skatteintékter fran fére-
tagsvinster och hushallens kapitalvinster. Till féljd av forbattringen pé arbetsmarknaden
kommer I6nesumman att 6ka kraftigt vilket innebar att utbetalningarna av skattemedel till
kommunerna kommer att 6ka. Vi rédknar ocksa med att regeringen mot bakgrund av den
ekonomiska utvecklingen kommer att genomféra de ytterligare sénkningar av inkomstskatten
som forutskickats. Sammantaget innebar detta att vi rdknar med ett budget6verskott nasta
&r pa 82 miljarder kronor (inrdknat de av regeringen berzknade privatiseringsinkomsterna
pa 50 miljarder dven detta &r).

Budgetdverskotten leder till att statsskulden minskar. Med utgdngspunkt i var prognos
sjunker den i ar frdn 1 270 miljarder kronor till 1 146 miljarder kronor och nésta ar till

1 065 miljarder kronor. Som andel av BNP motsvarar det ungefér 38 respektive

34 procent.

Overskotten i budgeten innebir att staten far in mer #n vad som behéver betalas ut for att
|6sa in gamla obligationslan som I6per ut. Vi far alltsé ett negativt bruttolanebehov. Det pa-
verkar givetvis upplaningen i alla skuldslag, men det &r i férsta hand vaxelupplaningen som
dras ned. Obligationsupplaningen paverkas i mindre grad. Det ger en emissionsvolym i
nominella obligationer pa 2 miljarder kronor per auktion frdn och med mars.

Artiklarna i denna rapport ger dels en aterblick pa det gangna aret, dels en sammanfattning
av den undersdkning bland investerare och aterforsaljare som Prospera gjort pa vart upp-
drag. De omdémen som Riksgélden fatt &r gladjande nog mycket positiva. Var strévan &r
naturligtvis att ocksa i fortséttningen motsvara hogt stallda férvantningar.

Bo Lundgren
Riksgéldsdirektor



Statens lanebehov

Den svenska ekonomin &r i en robust tillvéxtfas och statsfinanserna stérks ytterligare jamfért med var féregaende prognos.

F6r 2007 rdknar vi med ett budgetéverskott pa 112 miljarder kronor, dvs. ett negativt lanebehov. Férstérkningen jamfort

med novemberprognosen beror till stor del pa 6kande skatteinkomster. Nésta ar berdknas konjunkturen vara fortsatt stark,

dven om en viss avmattning leder till att Sverskottet minskar till 82 miljarder kronor. Prognoserna innefattar férséljnings-

inkomster pa 50 miljarder kronor per ar. De férvéntade férséljningsinkomsterna gor att prognososékerheten &r extra stor.
Statsskulden minskar till 1 146 miljarder kronor i slutet av 2007 och till 1 065 miljarder kronor i slutet av 2008. Det mot-
svarar cirka 38 respektive 34 procent som andel av BNP. Det finansiella sparandet f6r staten, som inte paverkas av forsélj-

ningsinkomster, berdknas bada aren uppga till omkring 50 miljarder kronor.

Diagram 1.
Statens lanebehov 1998-2008
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ARSPROGNOSEN FOR 2007

Virdknar med att den positiva utvecklingen for statsfinan-
serna i slutet av 2006 fortsatter under 2007. Vi rdknar med
ett lanebehov pa —112 miljarder kronor 2007 (dvs. budget-
Sverskott). Det &r en forstarkning med 30 miljarder kronor
jamfért med var forra prognos. | prognosen ingar, liksom
férra gangen, férsaljningsinkomster pa 50 miljarder kronor.

Tabell 1. STATENS NETTOLANEBEHOV OCH STATSSKULDEN

2006-2008

Prognos Prognos

Miljarder kronor 2006 2007 2008
Primart lanebehov -68 -152 -120
Réntor pa statsskulden 49 40 39
Lanebehov, netto -18 -112 -82
Skuldkorrigeringar -24 14 0
Omvardering valutalan -23 2 0
Kortfristiga placeringar 4 -26 0
Statsskuldens férandring -39 -124 -82
Statsskulden vid arets slut 1270 1146 1065

Det priméra lanebehovet
Vi reviderar ner det primara lanebehovet (alla statens
betalningar exklusive réantor pa statsskulden) med 28 mil-
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jarder kronor, fran —124 till =152 miljarder kronor jamfért
med prognosen i november (6verskottet tkar). Se tabell 2.
Konjunkturen utvecklas &nnu starkare an vid féregaende
prognostillfalle. Viktiga skattebaser som I6nesumman och
hushallens konsumtion har reviderats upp ytterligare, och
berdknas na 6kningstakter som inte setts sedan aren kring
sekelskiftet.

Sysselsattningen antas 6ka med omkring tva procent
under 2007 och med en procent under 2008. Men den
6ppna arbetslosheten sjunker inte i samma takt, eftersom
utbudet av arbetskraft samtidigt 6kar och férre personer
kommer att delta i arbetsmarknadsatgéarder. Forbattringen
pa arbetsmarknaden tillsammans med skattesankningar
leder till att hushallens disponibla inkomster 6kar kraftigt.

Tabell 2. PRIMART LANEBEHOV 2007,
FORANDRING FRAN FOREGAENDE PROGNOS *

Miljarder kronor

Skatter, netto -15
Utbetalningar till kommuner -7
Utdelningar pa statens aktier -3
AMS -2
Nettoutlaning )
Ovrigt 1
Totalt -28

* Beloppen anger paverkan pa lanebehovet. Saledes betyder exempelvis
"Skatter —15" att statens inkomster beréknas bli hégre.

Skatteinkomsterna 6kar med 15 miljarder kronor jamfért
med férra prognosen. Den stérsta delen bestar av 16ne-
och konsumtionsbaserade skatter. Darutéver bedémer vi
att vinsterna i de svenska féretagen blir ndgot stérre &n
tidigare beréaknat, framfor allt f6r inkomstaret 2006. Det
innebér att féretagen berdknas goéra stérre komplette-
rande inbetalningar avseende 2006, samtidigt som preli-
min&rskatten f6r 2007 kar.

| takt med att boksluten for bolag med statligt &gande
borjar bli klara kan konstateras att vinsterna ¢kat dven
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fér dessa bolag. Det medfér att utdelningarna pé statens
aktier 6kar jamfoért med forra prognosen. Framfor allt 6kar
utdelningarna fran Vattenfall AB och Telia-Sonera AB.

Utbetalningarna till kommunerna minskar med 7 miljarder
kronor jamfért med forra berékningen. Slutregleringen av
kommunalskatterna avseende 2005 blev nagot béttre for
staten, samtidigt som arets férskottsutbetalning blev lagre
an beréknat. Dessutom berédknas aterbetalningarna av
moms bli lagre.

Den starkare utvecklingen for sysselséttningen gor att ut-
betalningarna frin AMS beraknas minska med 2 miljarder
kronor.

Riksgéldens nettoutlaning till statliga myndigheter, af-
farsverk och statliga bolag beréknas uppga till 9 miljarder
kronor. Det &r 2 miljarder kronor lagre &n féregaende
prognos, vilket beror pa att myndigheterna gjort stérre
amorteringar &n berédknat under inledningen av aret.

Réantebetalningar pa statsskulden
Réntebetalningarna beraknas bli 40 miljarder kronor. Det
ar en minskning med 2 miljarder kronor jamfért med no-
vemberprognosen, vilket beror p& mindre kursférluster i
valutaskulden &n vi tidigare rdknat med.

| var férra prognos antog vi inkomster fran privatise-
ringar pa 50 miljarder kronor f6r 2007. Detta eftersom
regeringen aviserade i budgetpropositionen att den
avser att sélja statliga tillgangar fér 50 miljarder kronor
per ar 2007 till 2009. Férséljningsinkomsterna ska an-
véandas till amorteringar pa statsskulden.

Det har inte tillkommit ndgon ny information som féran-
lett oss att &ndra bedémningen f6r 2007. Vi gér sam-
ma beddmning fér 2008 och antar 50 miljarder kronor
i férséljningsinkomster dven da. Riksgalden har ingen
ytterligare information om férséljningsprocessen &n
den som &r allmant tillganglig. Var bedémning ar darfor
lika osdker som ndgon annans.

For oss har det ingen betydelse vilka féretag som siljs.
Svarigheten ligger i att hantera osdkerheten i storleken

ARSPROGNOSEN FOR 2008

Riksgéldens forsta prognos for lanebehovet 2008 ar —82
miljarder kronor. | prognosen ingar 50 miljarder kronor i
férsaljningsinkomster. Konjunkturen beréknas vara fortsatt
stark, men det blir en viss avmattning jamfért med 2007.
Vi bedomer att den kraftiga utvecklingen for skatt pa
kapital (huvudsakligen skatt pa hushéllens kapitalvinster
och skatt pa féretagsvinster) som vi sett de senaste aren
kommer att avta. Dessutom réknar vi med att regeringen
kommer att genomféra ytterligare skattesénkningar. Tro-
ligen i form av ett utékat "jobbskatteavdrag”. Samtidigt
kommer den kraftiga Ionesummeutvecklingen att innebara
att utbetalningarna av kommunalskatt fran staten till kom-
munsektorn 6kar markant. Sammantaget innebar det att
lanebehovet 6kar (budgetdverskottet minskar) jamfort
med 2007.

Det priméra lanebehovet

Det priméra lanebehovet (alla betalningar exklusive rantor
pé statsskulden) bersknas bli =120 miljarder kronor. Jam-

fért med 2007 &r det en férsvagning med 32 miljarder kro-
nor. Detta beror till stor del pa att den starka utvecklingen

av skatteinkomsterna berédknas avta.

Skatter pa kapital & mycket konjunkturkénsliga och storle-
ken pd inkomsterna har varierat kraftigt historiskt. Kapital-
skatter ar darfér mycket svéra att prognostisera. Bolagens
vinster och hushallens kapitalvinster har de senaste aren
haft en mycket stark utveckling. Statens inkomster fran

pa beloppen och nér i tiden de forvantas infalla. Ju
kortare planeringshorisonten &r desto svarare blir det
att planera statsskuldens férvaltning. Osékerheten &r
férstas betydande och vi kan komma att fa gora stora
revideringar av var prognos med anledning av férsélj-
ningsinkomsterna. Férutom osdkerheten kring tidpunk-
ten for forsaljningarna kan givetvis ocksa beloppen
under ett kalender&r komma att avvika betydligt fran
50 miljarder kronor.

Vad galler den manadsférdelade prognosen f6r 2007,
antar vi att det ar mer sannolikt att forsaljningar sker
under andra halvaret &n det forsta, eftersom forsalj-
ningsprocessen kan ta tid. Vi har darfor férdelat inkom-
sterna under september 2007 till december 2007. Men
det ar ocksa fullt mgjligt att det drojer anda till 2008
innan nagon likvid inkommer till statskassan.
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dessa skatter har stigit varje &r sedan 2002. Vi gér nu be-
démningen att vinstutvecklingen saktar in under 2007, for
att sedan sjunka nagot under 2008. Detta innebar att sta-
tens inkomster fran kapitalskatter blir lagre &n under 2006
och 2007, aven om nivan historiskt sett fortfarande ar hog.
Utdelningarna pé statens aktier beréknas sjunka tillbaka
nagot jamfért med de mycket héga nivderna 2007. Stor-
leken pa statens inkomster fran aktieutdelningar &r ocksa
beroende av hur de planerade férséljningarna av aktiein-
nehav utvecklas.

Vi rdknar med att regeringen kommer att genomféra

den utdkning av "jobbskatteavdraget” som aviserades i
budgetpropositionen. Det motsvarar en skattesénkning
kring 8 miljarder kronor fér 2008. Dessutom kommer de
sankningar av formdgenhets- och fastighetsskatterna som
inférdes fran 1 januari 2007 att f& kassaméssig effekt
férst under 2008.

Ytterligare en viktig forklaring till det 6kade lanebehovet
2008 ér att vi beraknar att utbetalningarna av skatt till
kommunerna kommer att 6ka mer mellan &ren. Den starka
sysselséattningsutvecklingen med kraftigt 6kande I6ne-
summa innebar att det kommunala skatteunderlaget vaxer
snabbare an tidigare beréknat. Det innebér att férskottsut-
betalningen till kommunsektorn blir stérre. Dessutom gér
vi beddémningen att férskottsbetalningen fér 2006 basera-
des péa en for lag Ibnesummeprognos. Den ovantat starka
utvecklingen under 2006 innebér att kommunerna kommer
att kompenseras genom en positiv slutreglering 2008.

Riksgéldens nettoutldning till statliga myndigheter, affars-
verk och statliga bolag beréknas uppga till 11 miljarder
kronor.

Prognosen baseras pa de utgiftsramar och skattereg-
ler som lagts fast i budget- och varpropositionerna.

Pa de omraden déar prognosen f6r lanebehovet kréver

makroekonomiska bedémningar utgar Riksgalden fran
Konjunkturinstitutets (KI) makrobild. | den har progno-
sen utgar vi fran den makroprognos som Kl presente-

rade i december 20086.

Konjunkturen &r fortsatt stark. Kl réknar med att BNP
véxer med 3,6 procent i &r och med 3,2 procent 2008.
Uppgéngen pa arbetsmarknaden fortsétter, vilket syns

Rantebetalningar pa statsskulden

Rantebetalningarna beraknas bli 39 miljarder kronor, vilket
ar 1 miljard kronor lagre &n 2007. Statsskulden minskar
under prognosperioden, vilket gor att rantebetalningarna
faller. Det motverkas av att marknadsréntorna vént upp, och
att vi darmed i genomsnitt inte langre lanar billigare pa nya
lan an de som forfaller. Réantebetalningarna paverkas ocksa
av olika kurseffekter beroende pa hur Riksgélden lanar och
hur valutakurser och rantor utvecklas. Om statsskulden
stabiliseras pa den nivd som prognostiseras i slutet av pe-
rioden och réntenivaerna ligger kvar pa ungefar nuvarande
nivd kommer réntebetalningarna att fortsatta att ligga under
40 miljarder kronor per ar. Sa sent som ar 2000 var rante-
betalningarna cirka 90 miljarder kronor.

Diagram 2.
Rantebetalningar 1998-2008
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JAMFORELSER

Statens finansiella sparande jamfért med budgetsaldot
Det finansiella sparandet 2007 kommer enligt vara be-
rakningar att uppga till 45 miljarder kronor. De férvéntade
forsaljningarna av statliga tillgdngar paverkar inte det

i statistiken genom stigande sysselséttning. | kombi-
nation med en stigande I6nedkningstakt innebar den
forbattrade sysselsattningen att I6nesumman beraknas
6ka med 6ver 6 procent i &r och med 5 procent nésta
ar. Aven hushallens konsumtion fortsitter att 6ka, sam-
tidigt som investeringarna ligger kvar pa en hog niva.

Riksgéldens prognos for réntebetalningarna pa stats-
skulden grundas pa de réntor och véaxelkurser som
rader vid prognostidpunkten. Stoppdatum fér den ak-
tuella prognosen var den 31 januari 2007. Vi har dven
vagt in utfallet fér lAnebehovet till och med januari.
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finansiella sparandet, vilket &r den huvudsakliga férkla-
ringen till skillnaden gentemot budgetsaldot. Det finansiel-
la sparandet stiger ytterligare ndgot 2008 till 52 miljarder
kronor, trots att budgetsaldot férsvagas med 30 miljarder
kronor. Det forklaras av periodiseringen av skatter, som
okar det finansiella sparandet under 2008, men minskar
det 2007. Periodiseringen innebdr att skatteinkomsterna
laggs till det inkomstar de avser istéllet for det ar skatten
har betalats in.

Tabell 3. STATENS FINANSIELLA SPARANDE 2004-2008

Prognos Prognos Prognos

Miljarder kronor 2004 2005 2006 2007 2008

Budgetsaldo -51 14 18 112 82
Justeringsposter 37 -8 -10 -67 -30
Férsaljning av aktiebolag 0 -7 0 -50 -50
Overféring fran AP-fonden -4 -2 0 0 0
Utlaning, aterbetalning netto 15 6 -1 1 3
Kurs- och valutaférluster 19 -3 12 0 1
Periodiseringar, évrigt 7 -2 -21 -18 17
Finansiellt sparande -14 7 9 45 52

Jamfdrelser med andra lanebehovsprognoser
Riksgaldens prognos f6r innevarande ar &r ett lanebehov
pa —112 miljarder kronor i &r och ett lanebehov pa —82 mil-
jarder kronor 2008. Lanebehoven f6r badde 2007 och 2008
ar lagre &n vad 6vriga prognosmakare har raknat med.

| Riksgaldens och regeringens prognoser ingar forsalj-
ningsinkomster p& 50 miljarder kronor fér bade 2007 och
2008. Aven justerat for olika antaganden om férsiljnings-
inkomster och réntor réknar vi med ett lagre l&nebehov an
ovriga prognosmakare.

Tabell 4. JAMFORELSE MELLAN LANEBEHOVSPROGNOSER

Riksgalden Regeringen Kl ESV
Miljarder kronor 07 08 07 08 07 08 07 08

-152 -120 -106 -103 -65 -59 -86-59
45 43 45 41

Primért lanebehov
Rantor pa statsskulden 40 39 43 41

Lanebehov -112 -82 -63 -62 -20 -16 -41 -18

Lanebehov justerat
for rantor och for-
sdljningsinkomster* -112 -82 -67 -65 -75 -70 -96 -71

* Ovriga myndigheters prognoser men med Riksgéldens prognos Gver
férséljningsinkomster och statsskuldsréntor.
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MANADSPROGNOSER

Riksgélden publicerar arsprognoser tre ganger per ar. Mel-
lan ordinarie publiceringar gors revideringar av ars- och
manadsprognoserna endast i undantagsfall. | sa fall gérs
de samtidigt som manadsutfallet fér lanebehovet presente-
ras, vilket sker fem arbetsdagar efter varje manadsskifte.

Prognosen for lanebehovet i februari 2007 ar —38,2 mil-
jarder kronor. Det &r 5,6 miljarder kronor lagre jamfért med
féregdende prognos. Férandringen kan forklaras av att vi
raknar med st6rre skatteinbetalningar &n tidigare. Det sto-
ra 6verskottet i maj kan forklaras av forvantade utdelningar
fran statliga bolag som t.ex. Telia-Sonera.

Tabell 5. STATENS LANEBEHOV PER MANAD,

Miljarder

kronor feb mar apr maj jun jul aug sep okt
Primart

lanebehov -39,5 -4,0 -15,9 -46,2 3,3 -8,4 -3,6 -14,1 -10,4
Réntor pa

statsskulden 1,3 44 07 74 14 10 66 10 11

Lanebehov -38,2 0,4 -15,2 -38,9 4,7 -7,4 3,0 -13,1 -9,3

STATSSKULDEN

Statsskulden uppgick till 1 249 miljarder kronor i slutet av
januari 2007. Det &r en minskning sedan arsskiftet med

21 miljarder kronor. Statsskulden péaverkas av nettolane-
behovet, kortfristiga placeringar och skulddispositioner.
Riksgélden goér inga prognoser for skulddispositioner eller
kortfristiga placeringar, varfor statsskulden forvéantas for-
andras i samma utstrackning som lanebehovet.

Diagram 3.
Statsskulden 1998-2008
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| slutet av 2007 berdknas statsskulden uppga till 1 146
miljarder kronor och i slutet av 2008 till 1 065 miljarder
kronor. Som andel av BNP motsvarar det omkring 38 och
34 procent.!

' Berdkningen &r baserad p& Konjunkturinstitutets senaste prognos Gver
BNP. Statsskulden avser okonsoliderad statsskuld.
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KANSLIGHETSANALYS

| alla prognoser finns en osékerhet. Riksgélden gor
ingen sammantagen osékerhetsanalys for lanebeho-
vet, men presenterar en partiell analys av vilka effekter
nagra viktiga makrovariabler har pa lanebehovet om de
férandras, grovt ridknat pa ett ars sikt. Om man vill géra
en beddmning av ett alternativt scenario dar flera vari-
abler utvecklas annorlunda, méste effekterna adderas.

KANSLIGHETSANALYS
Miljarder kronor

Okning med en procent/procentenhet Effekt pa lanebehovet

Lénesumman ' -5
Hushallens konsumtion i I6pande priser -2
Oppen arbetsloshet 4
Réntenivan i Sverige 4
Internationell rénteniva 1
Valutakurs 0,5

' Kommunala I6nebaserade skatter betalas ut till kommunerna med ett
ars eftersldpning. Detta gor att effekten pa statens lanebehov pa ett ars
sikt - tidshorisonten i tabellen — &r stérre &n den permanenta effekten.
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Finansiering

Emissionsvolymen i nominella statsobligationer minskas till 2 miljarder kronor per auktion fran och med mars 2007. Sa vitt

vi nu kan bedéma kan denna emissionsvolym behallas dven under 2008. Upplaningen i realobligationer blir fortsatt 5-10

miljarder kronor i arstakt. Riksgélden amorterar pa valutaskulden med 40 miljarder kronor i arstakt. Uppldningen i utldndsk

valuta beréknas till 10 miljarder kronor under 2007.

FINANSIERINGSBEHOVET

Nettolanebehovet beraknas till =112 respektive =82 mil-
jarder kronor (budgetéverskott) fér 2007 och 2008. Jam-
fért med prognosen fran november blir budgetéverskottet
30 miljarder kronor stérre under 2007. Den viktigaste
forklaringen &r att vi raknar med storre skatteinkomster an
vad vi gjorde vid f6rra prognostillfallet.

Jamfért med 2006 berdknas dverskottet 6ka med 94 mil-
jarder kronor. En stor del av 6kningen beror pa inkomster
fran forsaljning av statliga tillgangar. Prognosen ar oséker,
eftersom vi inte vet nér férséljningarna ager rum, och hur
mycket pengar de kommer att ge. Var utgangspunkt och
ambition &r att eventuella prognosavvikelser inte ska med-
fora nagra tvara kast i upplaningen; vare sig i var lanepo-
licy eller i var obligationsuppléning.

Tabell 1. FINANSIERING 2006-2008

Miljarder kronor 2006 2007 2008
Nettolanebehov -18 -112 -82
Féréndring av kassabehallning och
privatmarknadsupplaning ' -38 7 -13
Férfallande obligationslan och uppkép 2 70 73 57
Statsobligationer 36 57 30
Obligationer i utlandsk valuta 34 16 27
Summa 13 -33 -38
Statsskuldvaxelupplaning, netto ® -78 -95 -94
Obligationsupplaning, brutto * 91 62 56
Obligationer i utlandsk valuta 20 7
Realobligationer® 7 7 7
Nominella statsobligationer ® 64 48 42
Finansiering i statspapper 13 -33 -38

Férédndring av utestdaende deposits, likviditetsvédxlar och repor. Privatmark-
nadsupplaningen antas vara oférandrad under 2007 och 2008.

S

Inga uppkép &r planerade under 2007 och 2008 utéver uppk6p vid byten.

©

Nettot av emissioner (exklusive byten) och férfall.

IS

Nominella belopp. Over- och underkurser (inklusive inflationskompensation)
och valutakursdifferenser vid emissioner ingar som rédntebetalningar i netto-
lanebehovet.

2006 2007 2008
5 Emissionsvolym per auktion, genomsnitt. 0,4 0,5 0,5
6 Emissionsvolym per auktion, genomsnitt. 2,8 2,1 2,0

Riksgélden behdver ocksa finansiera forfallande lan.
Under de kommande tva aren beraknas budgetéverskot-
tet bli storre an forfallande obligationslan, vilket ger ett
negativt bruttoldnebehov. Fér att uppratthalla I6ptiden i
skulden fortsatter vi att ge ut relativt mycket obligationer.
Detta innebar att vi maste minska véxelupplaningen rela-
tivt mycket.

| tabell 1 redovisas en bedémning av férdelningen av
finansieringen mellan obligationer och statsskuldvéxlar
samt férdelningen av obligationsupplaningen mellan no-
minella statsobligationer, realobligationer och obligationer
i utlandsk valuta.

Tabell 2. VIKTIGA DATUM 2007

Datum Tid Aktivitet

1 mars 11.00 Sista bytet av 3001

27 mars 09.30 Pressmeddelande om byte av lan 1040

29 mars 11.00 Byte av 3101

7-10 maj 16.30 Byten av lan 1040 mot statsskuldvéxlar

24 maj 11.00 Byte av 3101

18 juni 09.30 Statsuppléning — prognos och analys 2007:2
23 augusti 11.00 Sista bytet av 3101

4 september 09.30 Pressmeddelande om byten till lan 1052

24 oktober 09.30 Statsupplaning — prognos och analys 2007:3

14 november 16.20 Villkor och kupongsattning for lan 1052
21 november 11.00 Forsta emissionen av lan 1052
22-27 november 11.00 Byten till 1052

NOMINELL KRONUPPLANING

Nominella statsobligationer

Emissionsvolymen minskas till 2 miljarder kronor
Emissionsvolymen i statsobligationer minskas fran 2,5
till 2 miljarder kronor frdn och med auktionen den 7 mars
2007 till foljd av det minskade lanebehovet. Vi bedémer
att denna emissionsvolym sedan kommer att kunna bibe-
héllas under resten av aret och under 2008. Under 2008
raknar vi emellertid med att minska antalet emissionstill-
fallen till 21, jamfort med 23 under 2007. Neddragningen
syftar till att begrénsa obligationsupplaningen utan att
behova dra ned emissionsvolymen vid auktionstillféllena.
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Var prognos for rédntebindningstiden aterfinns i diagram 1.
Rantebindningstiden beraknas till 3,5 ar i genomsnitt un-
der 2007 och 2008. Loptiden ligger fér ndrvarande i linje
med var prognos fran november.

Diagram 1.
Prognos och utfall for den nominella kronskuldens
rantebindningstid 2006-2008

Virdknar med att kunna fortsétta emittera i referenslanen
med tva-, fem- och tiodriga I6ptider. Ungeféar halften av
emissionerna kommer att goras i tio&ringen. Vi raknar med
att géra nagra enstaka emissioner i de tva- respektive fjor-
tondriga I6ptiderna och resterande i femarssegmentet.®

Tabell 4. REFERENSLAN | DEN ELEKTRONISKA
INTERBANKMARKNADEN *

Ar
Datum fér byten av referenslan
3,9 (IMM-datum) 2-arigt 5-arigt  10-arigt
3,8
I dag 1043 1046 1051
37 21 mars 2007
3,6 — 20 juni 2007 1048
35 - 19 september 2007
34— = = : 7 | 19 december 2007
23 19 mars 2008 1052
! 18 juni 2008 1041
3,2
* Ovanstdende datum f6r @ndring av referenslan avser likviddag. Férsta
! 2006 2007 2008 affdrsdag for ett nytt referenslan dr normalt fredagen innan IMM-datum.
Rantebindningstid Prognos Mal

Malet f6r réntebindningstiden i den nominella kronskulden &r 3,5 * 0,3 ar.
Det ménatliga utfallet publiceras den femte bankdagen varje manad i press-
meddelandet om utfallet av statens lénebehov.

Som framgar av tabell 3 medfér den minskade obligations-
upplaningen att den utestaende volymen av nominella
statsobligationer minskar de kommande tva aren." | tabel-
len redovisas dven exponeringen i obligationsréntor med
hansyn till planerade swappar. Dessa diskuteras ndrmare
under avsnitten om statsskuldvéxlar och valutaupplaning.

Tabell 3. FORANDRING AV UTESTAENDE STATSOBLIGATIONER,
NETTO INKLUSIVE SWAPPAR

Miljarder kronor 2006 2007 2008
Nominella statsobligationer, emissioner 64 48 42
Forfall, uppkop och byten -81 -84 -116
F6randring av nominell
statsobligationsstock -17 -36 =74
Swappar, netto -1 18 1

Nominella statsobligationer och
swappar, nettoférandring =27 -17 =74

Ny tiodrig obligation i november 2007

Nasta tioariga obligation, l&n 1052, introduceras den

21 november 2007 och forfaller den 12 mars 2019. Det
kommer att finnas mojlighet att byta tidigare utgivna
statsobligationer mot detta lan under de efterfljande fyra
bankdagarna. Det nya lanet blir tiodrigt referenslan i den
elektroniska interbankmarknaden den tredje onsdagen i
mars 2008.2 Dérefter introduceras ingen ny tioaring férran
tidigast ar 2010 eftersom det utestdende lanet 1047 kom-
mer att bli nytt tioarigt referenslan ar 2009.

Diagram 2.
Nominella statsobligationer (benchmarklan)

Miljarder kronor

80 1043
70

60
50 |

1045

1040

1048 1046 1041 1047

1049 1050 1051
40 r - B

30 [ 1 B B B B OB OB |
2000 8 . D
10 [ 1 B B B B OB OB |

0

2008 2009 2011 2012 2014 2015 2016 2017 2020

Referenslan Ovriga benchmarklan

Statsskuldvaxlar och ranteswappar

Minskad upplaning med statsskuldvéxlar
Finansieringen i statsskuldvéxlar berédknas minska med
17 miljarder kronor under 2007 jamfért med 2006 for att
sedan vara i stort sett oférandrad under 2008. Den ute-
stdende stocken berdknas minska med ca 50 miljarder
kronor under 2007 efter att ha minskat med 34 miljarder
kronor under 2006.

" Uppgifter om utestaende stockar i de olika skuldslagen publiceras i Riksgél-
dens manadsrapport Den svenska statsskulden.

2 Valet av referenslan i den elektroniska handeln bestams av vilka lén som
16ptidsméssigt ligger ndrmast tva, fem eller tio &r. Referenslan éndras emel-
lertid endast vid IMM-datum (tredje onsdagen i mars, juni, september och
december) med kriteriet att lanen I8ptidsméssigt ska ligga ndrmast tva, fem
eller tio ar vid efterféljande IMM-datum. Dd&rmed kommer ett underliggande
lan i terminskontrakten alltid att vara detsamma som ett referenslan under
kontraktets tre sista manader.

3 Se vidare faktarutan om véra emissionsbeslut i Statsupplaning — prognos
och anlays 2005:3.
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Tabell 5. FORANDRING AV UTESTAENDE STATSSKULDVAXLAR,
NETTO INKLUSIVE RANTESWAPPAR

Miljarder kronor 2006 2007 2008
Statsskuldvaxelupplaning, netto * -78 -95 -94
Byten av statsobligationer till
statsskuldvéxlar 44 43 98
F6réndring av statsskuldvaxelstocken -34 -51 4
Rénteswappar, netto 9 16 21

Statsskuldvéxelstock och swappar,
nettoférandring -25 -35 25

* Nettot av emissioner (exklusive byten) och férfall.

Under de senaste fem aren har statsskuldvaxelstocken
pendlat kring drygt 250 miljarder kronor. Under 2007
raknar vi med att stocken kommer att vara atminstone
200 miljarder kronor. Om vi &ven de kommande aren har
stora &verskott i statsfinanserna kommer véxelstocken
att fortsatta att minska. Det blir d& svarare att uppratt-
hélla den nuvarande policyn med minst sex utestdende
statsskuldvaxlar med tillfredsstéllande likviditet. Redan
under 2007 kommer vissa auktioner att bli relativt sma
och bidragen till likviditeten ddrmed att bli begransade.
En andring av var upplaningspolicy ar fér ndrvarande inte
aktuell, men vi vill redan nu indikera att en sddan kan bli
nodvandig pa sikt. En &ndring av policyn kommer i sddana
fall att féregés av en dialog med marknaden.

30 miljarder kronor i swappar

Riksgalden kan &ven skapa kort upplaning genom att ge
ut obligationer och sedan anvénda ranteswappar for att
forkorta I6ptiden. Under forutséttning att skillnaden mellan
swappréntan och statsobligationsréntan &r tillréckligt stor,
sanker denna upplaningsteknik statens lanekostnader.
Denna teknik gor det dven majligt att bidra till likviditeten

i obligationsmarknaden utan att skuldens samlade |6ptid
okar. God likviditet i obligationsmarknaden bér ocksa bi-
dra till att sdnka upplaningskostnaderna.

Under 2007 och 2008 kommer i storleksordningen 30 res-
pektive 40 miljarder kronor av obligationsupplaningen att
swappas till kort rénteexponering i kronor eller utlandsk va-
luta. Ranteswappar kan namligen ocksa anvéndas som en
del av valutaupplaningen. Da kombineras en réanteswapp
med en valutaswapp sa att exponeringen i kronor byts till
exponering i utldndsk valuta. Se &ven fotnot 5.

Den utestdende stocken av swappar berdknas minska
nagot under 2007 till foljd av en stdrre volym férfallande
swappar jamfért med tidigare ar.

Om marknadsférhéllandena dndras kan den faktiska swapp-
volymen avvika fran prognosen. Swapparna kommer dven
fortsattningsvis att goras i en relativt jamn takt under aret.

Tabell 6. FORANDRING AV UTESTAENDE SWAPPAR

Miljarder kronor 2006 2007 2008
Rénteswappar * 1 27 37
Valutaswappar ** 23 3 3
Swappar totalt 34 30 40
Swappar, forfall -24 -48 -41
Swappar, nettoférandring 1 -18 -1

* Réanteswappar fran lang till kort rdnteexponering i SEK.
** Rénteswappar fran lang till kort rénteexponering kombinerat med valuta-
swappar till utlindsk valuta.

REALUPPLANING

Oférandrad emissionsvolym pa 5-10 miljarder kronor
Under 2006 emitterades 7 miljarder kronor i realobligatio-
ner. Realskuldens andel ar fér nérvarande ca 24 procent
av statsskulden. Detta innebar att andelen nu &r i linje
med det mal som regeringen har beslutat f6r realskuldens
andel. Loptiden for realskulden ska vid slutet av aret vara
10,4 ar med ett tillatet avvikelseintervall pa £0,5 ar. Inter-
vallet &r satt sa att det inte utgér ndgot hinder for den flexi-
bilitet vi behéver i var hantering av realupplaningen.

Mot bakgrund av stora budgetdverskott under 2007 och
2008 tenderar realskuldens andel att vdxa dven vid be-
gransade emissionsvolymer. Fér att bidra med likviditet
till marknaden kommer vi anda att fortsatta emittera i en
arstakt pa 5—10 miljarder kronor dven under 2007. Av
diagram 3 framgar att vi raknar med endast en marginell
6kning av realskuldens andel fram till slutet av 2008.

Diagram 3.

Realskuldens resp. valutaskuldens andel av statsskulden
matt som andel av statens summerade kassafloden
Procent

30

25 [ N

20 r=

10
jan07 apr07 jul07 okt07 jan08 apr08 jul08 okt08

Realskuld Valutaskuld

Riktvérdena fér hur statsskulden ska férdelas mellan de olika skuldslagen anges
i termer av alla framtida kassafléden (nominell skuld plus kuponger och for-
véntad inflationskompensation). Detta kan ocks4 uttryckas som marknadsvérdet
av skulden berédknad med nollréntor samt f6rvéntad inflationskompensation.

Vi kallar detta métt for statens summerade kassaflsden (SSK).

Volymen vid de ordinarie auktionerna under 2007 kommer
normalt att vara 500 miljoner kronor. Avvikelser kan dock
férekomma vid tillfallen d& marknadsforhallandena &r spe-
ciella, t.ex. vid kupongforfall.
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Under kalenderéret 2007 planerar vi 14 forséljningsauktio-
ner och fem bytesauktioner. Auktionskalendern for varen
2007 aterfinns i Marknadsinformation pa sidan 17.

Lanen 3106, 3105, 3102 och 3104 kommer att emitteras
under 2007. Upplaningen kommer att férdelas relativt
jamnt mellan dessa lan. Val av obligation inf6r varje enskild
auktion kommer i huvudsak att f6lja en intern och i f6rvag
faststélld emissionsplan.

| Statsupplaning — prognos och analys 2006:3 diskutera-
des i korthet hur upplaningen ska utformas pa lite langre
sikt. En mojlighet ar att géra successiva férlangningsby-
ten for att undvika att alltfor stora volymer forfaller vid ett
och samma tillfalle och déarmed skapar stora refinansie-
ringsbehov. Till hosten aterkommer vi till den mer langsik-
tiga realupplaningen och vilken roll vi kan ta pa oss nar det
géller att bidra till likviditeten i marknaden. Férslag och
synpunkter &r vilkomna.

Byten av 3101 och 3001

Under 2007 kommer byten av 1dn 3101 mot langre real-
obligationer att erbjudas. Bytena kommer att vara kurs-
riskneutrala.*

Bytena dger rum enligt schemat som aterfinns i tabell 7.
Observera att bytesvolymerna vid de enskilda auktionstill-
fallena inte kommer att justeras upp dven om tidigare by-
ten inte blivit fulltecknade. Hittills har ca 3 miljarder kronor
av 3101 som erbjudits inte utnyttjats och darfor blir den
totala planerade bytesvolymen 18 miljarder kronor.

Tabell 7. BYTEN AV 3101 MOT LANGRE REALOBLIGATIONER
Uppkdp av lan 3101, ca miljarder kronor

29 mars 2007 8 Kursriskneutralt
24 maj 2007 6 Kursriskneutralt
23 augusti 2007 4 Kursriskneutralt
Summa 18

Anm: Val av obligation som séljs vid byten annonseras veckan innan auktionen.

Efter det sista bytet i augusti 2007 kommer inga ytterliga-
re bytes- eller uppképsmdjligheter i [an 3101 att erbjudas.
Det kommer emellertid vara méjligt for vara aterférsaljare
att &ven dérefter fram till férfall géra marknadsvardande
repor med oss. Den premie vi tar ut vid sddana repor kom-
mer att hojas nagot efter det sista bytet i 3101. Villkoren
finns pa var webbplats.

Vi kommer att erbjuda ett sista bytestillfalle for nollku-
ponglanet 3001 den 1 mars. Under 2006 erbjods tva

4 Kursriskneutrala byten innebér att marknadsvérde av kép- och séljvolym
multiplicerat med modifierad duration f6r respektive obligation ska vara lika.

bytestillfallen. Villkoren for det sista bytestillféllet annon-
serades den 22 februari. Den utestdende volymen i 3001
aridag 6,5 miljarder kronor.

Bytenas faktiska omfattning kommer att bero pa investerar-
intresset. Investerarna kommer inte att erbjudas nagra eko-
nomiska incitament for att byta in [anen. Detta betyder att vi
kommer att skdra ned bytesvolymen om buden inte ligger i
linje med marknadens prisséattning. Det bor dven noteras att
forutsattningen for att vi ska kunna forlita oss pa marknadens
indikativa prisséttning vid bytena &r att denna verkligen speg-
lar marknadsaktrernas sammanvigda vardering av t.ex.
inflationsutvecklingen och konsistensen mellan nominella
och reala rantenivaer. En narmare redogdrelse for var policy
vid prisséttningen vid auktioner finns pa var webbplats.

Diagram 4.
Reala statsobligationer
Miljarder kronor
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VALUTAUPPLANING

| regeringens riktlinjer anges att valutaskulden ska amor-
teras med 40 miljarder kronor i rstakt. Under 2007 kom-
mer |an i utlandsk valuta fér motsvarande ca 51 miljarder
kronor att férfalla. Det innebér att vi behdver lana drygt

10 miljarder kronor i utlandsk valuta under nasta ar for att
uppna malet for amorteringstakten. Vi raknar med en valu-
taupplaning av samma storlek dven under 2008.

Tabell 8. VALUTAUPPLANING 2006-2008

Miljarder kronor 2006 2007 2008
Valutalanebehov, brutto 44 10 10
Valutaamortering -19 -40 -40
Forfall och valutakursdifferenser 62 51 50
Obligationer i utldndsk valuta * 30 16 27
Valutaswappar ** 21 38 25
Kortfristiga valutalan, netto 4 0 0
Realiserade valutakursdifferenser 6 -3 -1
Valutaupplaning, brutto 44 10 10
Obligationer i utlandsk valuta 20 7 7
Valutaswappar, brutto ** 23

* Vérderat till anskaffningsskurser.
** Rénteswappar fran lang till kort rénteexponering kombinerat med valuta-
swappar till utldndsk valuta.
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Vikan lana i utlandsk valuta genom emissioner av kron-
obligationer som swappas till exponering i utldndsk valuta
(kron-/swappupplaning) eller genom emissioner av obli-
gationer i utlandsk valuta (direkt valutauppléning). Hur vi
férdelar valutaupplaningen mellan direkt valutaupplaning
och kron-/swappupplaning beror pa vilka réntevillkor som
kan uppnas.

Under 2006 lanade vi motsvarande 20,4 miljarder kronor
i direkt valutauppléning. Bland annat har tva dollarlan (eu-
rodollar) pa 1 miljard dollar vardera getts ut: ett i februari

med forfall 2011 och ett i maj med forfall 2009. Darutéver
lanade vi motsvarande 23 miljarder kronor i kron-/swapp-
upplaning.®

Under 2007 har lanebehovet schablonméssigt fordelats
mellan direkt valutaupplaning och kron-/swappuppléning;
se tabell 8. Férdelningen baseras pa de efterfrage- och
kostnadsméssiga erfarenheterna under de senaste aren.
Aven om valutaupplaningen &r begrénsat finns det utrym-
me for att ge ut ett benchmarklan i utlandsk valuta. Ett sa-
dant lan kommer emellertid endast att ges ut om villkoren
ar tillrackligt goda. Den faktiska férdelningen kan komma
att avvika fran antagandena i tabell 8.

Valutaskuldens andel &r f6r nérvarande 19,1 procent av
skulden métt som andel av statens summerade kassafl6-
den (se fotnot 1 ovan). Vi rdknar med att fortsitta amortera
pa valutaskulden med motsvarande 40 miljarder kronor i
arstakt &ven under 2008 forutsatt att kronans véxelkurs
ligger pa rimliga nivaer. Amorteringstakten upprétthalls tills
skuldandelen blir 15 procent som &r regeringens riktvarde
for valutaandelen av statsskulden. Var bedémning &r att an-
delen kommer att vara néra 15 procent mot slutet av 2008.

5 Valutauppléaning i form av kron-/swappupplaning innebér att rintan pa
statsobligationer i kronor byts mot en kort rdnteexponering i utldndsk valuta
samtidigt som lanat belopp véxlas till utlindsk valuta.

Efter obligationsupplaningen gér vi en swapp dér vi mottar en fast swapp-
rénta i kronor, som &r hégre &n obligationsréntan (exponeringen i den
langa obligationsréntan elimineras), for att i stéllet betala en rérlig rénta i
utldndsk valuta. Transaktionen &r en kombinerad rédnte- och valutaswapp
(basswapp). Inom ramen fér swappen véxlar vi samtidigt kronbeloppet frén
obligationsupplaningen till utldndsk valuta med var swappmotpart. Vi ger
séaledes ut ett obligationslan i kronor, far beloppet véxlat till utldndsk valuta
och betalar rérlig rdnta i utléndsk valuta.

| swappavtalet tar vi samtidigt pa oss att vid swappférfallet véxla tillbaka
samma belopp i utldndsk valuta till kronor till samma kurs som vid den
ursprungliga véxlingen. Med kronbeloppet kan vi betala obligationsférfallet.
For att kunna véxla tillbaka beloppet till kronor maste vi férst képa den
utldndska valutan innan vi kan véxla till kronor. Detta skapar en valutaexpo-
nering eftersom vi inte kdnner till den framtida védxelkursen da vi gér swap-

pen. Kron-/swappupplaningen ger saledes samma valutaexponering som om

vi emitterar en obligation direkt i utlindsk valuta.

SAMMANFATTNING

Det relativt stora budgetdverskottet innebéar att uppla-
ningen i de flesta instrument kommer att minska. Emis-
sionsvolymen i nominella statsobligationer minskas till 2
miljarder kronor per auktion fran och med den 7 mars. Sa
vitt vi nu kan bedéma kan denna emissionsvolym behallas
dven under 2008.

Obligationsupplaningen kommer att férdelas sa att om-
kring halften gors i den tiodriga I16ptiden. Darutover raknar
vi med att g6ra enstaka emissioner i tva- och fjortonars-
segmentet, och resterande emissioner i den femariga
I6ptiden. En ny tioarig obligation med forfall 12 mars 2019
introduceras den 21 november 2007.

Statsskuldvaxelupplaningen berdknas minska med 17 mil-
jarder kronor under 2007 jamfért med 2006. Minskningen
ar en f6ljd av det minskade lanebehovet. Vi raknar med att
go6ra swappar motsvarande ca 30 respektive 40 miljarder
kronor under 2007 och 2008.

Realobligationsupplaningen beréknas aven fortsattnings-
vis motsvara 5—-10 miljarder kronor i &rstakt. Under 2007
kommer investerarna att erbjudas fortsatta byten av den
kortaste realobligationen 3101 mot langre realobligatio-
ner. Ett sista byte av nollkupongslanet 3001 mot andra
realobligationer kommer att erbjudas den 1 mars 2007.

Riksgélden amorterar sedan arsskiftet 40 miljarder kronor
i arstakt pa valutaskulden. Valutaupplaningen beréknas
uppga till motsvarande 10 miljarder kronor under 2007
och 2008.
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Stark ekonomisk tillvaxt och okat

overskott 2006

Statens budget gav ett 6verskott pa 18 miljarder kronor under 2006. Det bidrog till att statsskulden minskade med

39 miljarder till 1 270 miljarder kronor, vilket motsvarar ca 45 procent av bruttonationalprodukten. Andelen real skuld

Gkade och valutaandelen minskade. Skuldens sammanséttning ndrmade sig ddrmed de andelar som regeringen satt

upp som énskvérda pa sikt.

STATENS FINANSER

Saldot i statens budget &r definierat s att det &r lika stort
som statens l&nebehov fast med omvant tecken. Nar bud-
geten visar 6verskott ar alltsa lanebehovet negativt och sta-
ten betalar tillbaka pa sin skuld. Lanebehovet kan delas upp
i primért lanebehov (eller éverskott) och rintebetalningar
pa statsskulden. Under 2006 var det priméra Gverskottet
67 miljarder kronor, 20 miljarder mer &n 2005. Réntebe-
talningarna var 49 miljarder kronor, en 6kning med 17 mil-
jarder jamfort med 2005. Férandringarna tog saledes i det
nérmaste ut varandra och det samlade 6verskottet 6kade
endast fran 14 till 18 miljarder kronor. Se diagram 1.

Diagram 1
Statens lanebehov 1997-2006
Miljarder kronor
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Okade skatteinbetalningar

Bakom 6kningen av det priméara Gverskottet ligger i forsta
hand att skatteinbetalningarna steg, precis som under
2005. Sysselsattningen steg och hushéllens konsumtion
okade, vilket gav stérre inbetalningar av |6nebaserade
skatter och moms. Aven inbetalningarna av kapitalskat-
ter steg. Dessutom 6kade utdelningarna fran bolag med
statligt &gande.

Aven utbetalningarna 6kade, men i langsammare takt 4n

inbetalningarna. Okningen foljde i stort sett férandringen
av utgiftstaket i statsbudgeten. Erséttningsnivaerna hoj-
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des nagot i sjuk- och foraldraférsakringen, barnbidraget
hojdes och stddet till jordbruket var nagot stérre &n 2005.
Okningarna motverkades av att antalet sjukpenningdagar
minskade.

| det priméra lanebehovet ingar ocksa Riksgéaldens net-
toutlaning till statliga myndigheter och bolag. Den uppgick
till 30 miljarder kronor under 20086, vilket &r 17 miljarder
mer &n féregdende ar. Bakom &kningen ligger delvis en
engangseffekt pa 25 miljarder kronor. Den hérrér fran
att utbetalning av premiepensionsmedel fran staten till
de fonder som deltagarna i PPM-systemet har valt flyt-
tades. Tidigare har premiepensionsmedlen betalats ut

i januari tva ar efter intjanandearet, men fran 2006 sker
utbetalningen i december, en méanad tidigare. | och med
att tidpunkten flyttades 6ver ett arsskifte paverkas 2006
av tvd PPM-utbetalningar. Justerat fér den extra PPM-
utbetalningen minskade saledes nettoutlaningen med 8
miljarder kronor.

Stoérre rantebetalningar

Rantebetalningarna under 2006 var 49 miljarder kronor,
en 6kning med 17 miljarder jamfért med 2005. Statens
rantebetalningar varierar ofta fran ar till ar beroende pa
tekniska och tillfalliga faktorer. Under 2006 samverkade
dessa till att 6ka réntebetalningarna, i synnerhet jamfort
med 2005. Den stora férandringen mellan &ren beror
framfor allt p4 en omsvangning i valutakurseffekterna. Un-
der 2006 var det forluster pa 6 miljarder kronor. Motsva-
rande siffra for 2005 var en vinst p& 10 miljarder, dvs. en
férandring pa 16 miljarder kronor mellan aren.

De I6pande réntebetalningarna minskade nagot jamfért
med 2005. Det beror pé att de senaste arens laga ranteni-
vaer slar igenom pa rantebetalningarna allteftersom gamla
lan med héga kupongrantor forfaller och ersatts av nya lan
med kupongrantor i nivd med det nuvarande rantelaget.
Réntorna steg nagot jamfért med 2005, sarskilt pa lan
med korta I&ptider, men genomslaget var inte tillrackligt
for att uppvéga effekten av de ldgre kupongerna.
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Overkurser vid emission minskade med 5 miljarder kronor.
Det beror pé att vi emitterade |&n med kupongréntor som
l&g ndrmare marknadsréntorna och att vi gav ut en mindre
volym realobligationer.

Statsskulden minskade

Statsskulden var 1 270 miljarder kronor i slutet av 2006.
Det motsvarar uppskattningsvis 45 procent av BNP, vilket
ar ca 4 procentenheter mindre &n vid forra arsskiftet. Se
diagram 2.

Diagram 2

Statsskulden som andel av BNP
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Ré&knat i kronor minskade skulden med 39 miljarder.
Budgetoverskottet bidrog till att skulden minskade med
18 miljarder kronor. Att statsskulden minskade mer &n sa
beror pa att dven andra faktorer paverkar skuldens storlek.
Den viktigaste faktorn under 2006 var att kronan férstérk-
tes gentemot andra valutor. Genom att valutaskulden
vérderas till aktuell valutakurs gér en kronforstérkning att
valutaskulden minskar i kronor rdknat. Omviarderingen av
valutaskulden minskade statsskulden med 23 miljarder
kronor.

Statsskuldens sammanséttning

Regeringens riktlinjer for statsskuldsférvaltningen for
2006 angav att statsskulden pé sikt ska ha en realandel
pa 20 procent, en valutaandel pa 15 procent och att res-
ten av skulden skulle besta av nominell skuld i kronor.! Vid
arsskiftet var realandelen 17 procent, en procentenhet
hégre &n i slutet av 2005. Valutaandelen var 21 procent,
tva procentenheter lagre an vid forra arsskiftet. Se dia-
gram 3. Skuldens sammansattning har séledes férandrats
i den riktning som regeringen angivit som 6nskvérd.

! | riktlinjerna fér 2007 beslutade regeringen, péa férslag fran Riksgélden, att
dndra séttet att méta skuldens sammanséttning. Det féranledde dven vissa
tekniska justeringar i riktvédrdena. Se artikeln "Riktlinjeférslaget 2007 i kort-
het” i Statsuppléning — prognos och analys 2006:3:

Diagram 3
Statsskuldens sammanséttning

Skuld i utldndsk valuta 21 %

Nominell skuld i

svenska kronor 62 % .
Real skuld i svenska

kronor 17 %

Den genomsnittliga I6ptiden i statsskulden (métt med
rantebindningstid) var vid &rsskiftet 4,9 ar. Léptiden i skul-
den i nominella kronor och valuta var 3,0 ar. Det var ndgot
lagre &n riktvardet i riktlinjerna fér 2006, som var satt till
3,1 ar. Avvikelsen avspeglar att det inte &r mgjligt att exakt
styra I6ptiden i den nominella kronskulden. Loptiden i real-
skulden var 11,1 ar.

UPPLANINGEN UNDER 2006

Aven nir statsbudgeten ger 6verskott maste Riksgalden
l&na, eftersom gamla |an |6per ut och méaste betalas
tillbaka. Under 2006 f6rféll 1&n f6r 35 miljarder kronor
(inklusive kassaférandringar m.m.). Eftersom budgetéver-
skottet var 18 miljarder, var bruttoldnebehovet 17 miljarder
kronor. Bruttolanebehovet i kombination med riktlinjerna
for skuldens sammansattning och 16ptid styr hur mycket
Riksgélden lanar och i vilka instrument.

Nominell kronskuld

Upplaningen i nominella kronobligationer 6kade fran 56
miljarder kronor 2005 till 64 miljarder 2006. Okningen
berodde delvis pa att I6ptiden vid arets borjan lag nagot
under riktvéardet. Emissionsvolymen i varje auktion éndra-
des bara en gang under aret. Det var i mars da volymen
6kade fran 2 till 3 miljarder kronor.

Finansieringen via statsskuldvaxlar minskade med 47 mil-
jarder kronor jamfért med 2005. Vaxelstocken minskade
med 34 miljarder. Det var en anpassning till att den ge-
nomsnittliga I6ptiden g under riktvardet vid arets bérjan
och till att statsskulden minskade.

Real kronskuld

Riksgélden gav under 2006 ut realobligationer for nar-
mare 7 miljarder kronor. Det var mindre &n tidigare ar, men
motsvarar den prognos vi lade fram i mars. Minskningen
avspeglar lagre nettoldnebehov &n vi fram till dess réknat
med och att efterfrdgan var svag.
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Skuld i utlandsk valuta

Riksgélden lanade under 2006 upp motsvarande 44 mil-
jarder kronor i utlandsk valuta. Vi betalade tillbaka 62 mil-
jarder, vilket innebér att vi amorterade 18 miljarder kronor
pa valutaskulden.

Skillnaden mot riktvérdet i regeringens riktlinjer —

25 miljarder kronor — beror pé att Riksgélden fran nov-
ember 2005 fram till juni 2006 amorterade i en arstakt
motsvarande 10 miljarder kronor. Beslutet att minska
amorteringarna grundades pa att vi bedémde att kronan
var 6verdrivet svag. Nar beslutet fattades var kronans
varde i termer av valutakursindexet TCW omkring 134
(ju hégre indexvirde, desto svagare krona). | juni, nar
amorteringstakten héjdes, lag index omkring 127. Kronan
har dven dérefter varit stark. Den minskade amorterings-
takten bor darfér ha lett till lagre kostnader for staten.

AKTIV FORVALTNING | UTLANDSK VALUTA

Utover uppdraget att finansiera och forvalta statsskulden
har Riksgélden majlighet att bedriva aktiv forvaltning i
utlandsk valuta. Det innebar att vi forsoker férutse utveck-
lingen av rantor och véxelkurser och med hjalp av derivatin-
strument skapa positioner som ger vinst om var bedémning
visar sig riktig. Malet &r att sinka statens kostnader utan att
ta for stora risker.

Den aktiva forvaltningen gav en vinst pa 339 miljoner
kronor under 2006. Vinsten kom helt fran réntepositioner.
Sammanlagt under &ren 2002-2006 var 6verskottet 1 475
miljoner kronor.

Riksgélden anlitar dven externa forvaltare som arbetar
med samma uppdrag som vi sjélva. Syftet &r att dels fa

in extern expertis, dels fa en méattstock gentemot vilken

vi kan utvardera var egen férvaltning. Bade under 2006
och fér den langre perioden hade vi ett béttre resultat an
de externa férvaltarna. Eftersom dessa &r utvalda bland
ledande internationella aktorer, och vi dessutom byter ut
dem som har ett systematiskt daligt resultat, indikerar det
att Riksgélden skétte sin aktiva forvaltning val.
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Riksgalden tar hogre betyg

Investerare och aterférséljare tycker att Riksgélden har blivit béttre inom de flesta omraden. Det framgar av den

unders6kning av Riksgéldens upplaning som Prospera genomfért for var rdkning. Undersékningen &r ett led i var

strédvan att utveckla och forbéttra var verksamhet. Férbéttringen &r sérskilt tydlig vad géller var information och

vart agerande i realobligationsmarknaden. Fér férsta gangen gav alla tillfragade kategorier omdémet utmérkt i sin

helhetsbed6mning. Samtidigt kan kontakterna med investerare férbéttras d&ven om betyget har hijts betydligt.

Goda investerar- och aterforséljarrelationer &r en viktig del
av Riksgaldens upplaningspolicy. Goda investerarrelationer
bidrar till att skapa en bred och stabil investerarbas med
god likviditet f6r vara upplaningsinstrument. Investerarrela-
tionerna ska, liksom var uppléningspolicy i stort, praglas av
Oppenhet, transparens och férutsagbarhet. Aterfdrséljarna
ar viktiga som del i vart distributionssystem for statspapper.
Ytterst syftar var upplaningspolicy till att uppna laga upp-
l&ningskostnader och d& ar det viktigt att bade slutkunder
och mellanh&nder ér tillfreds med vart agerande.

For tredje aret i rad har Prospera undersokt investerares
och aterforséljares syn pa Riksgéldens upplaning. Under-
s6kningen vander sig till svenska och internationella in-
vesterare i svenska statspapper samt till terférséljare och
andra forséljare' av statsobligationer. De faktorer vi lagt
tonvikten pa &r var information, upplaningsformer, genom-
férande av auktioner, professionalism i vart agerande samt
hur marknaden fungerar. Undersékningen &r ett redskap

i arbetet med att ytterligare forbéttra svensk statsskulds-
férvaltning. Intervjuerna genomférdes under perioden den
26 oktober till den 12 december 2006.2

' Investmentbanker i London som handlar svenska statspapper.

2 Svarsfrekvensen var 99 procent, vilket far anses som mycket bra.
Totalt intervjuades 29 svenska investerare, 20 internationella investerare,
7 aterférséljare och 6 andra séljare av svenska statsobligationer.

Kommunikation och information

a Tydlig information om
lanebehov/finansiering

b Bra kontakter med investerare
och aterférsaljare

vid auktioner

Uppléning

Lampliga tidpunkter/tidsintervaller

Bra information om volymer

Undersokningen finns tillganglig i pdf-format pé var webb-
plats www.riksgalden.se.

KOMMUNIKATION OCH INFORMATION AR VIKTIGAST
Kunskapen om Riksgélden har 6kat och den allménna
uppfattningen om oss ar mer positiv. Flera omraden som
tas upp i undersokningen anses mer betydelsefulla fér
svenska investerare och aterforséljare an vad som var fallet
for ett &r sedan. Resultatet pekar ocksé pa att vi har blivit
béttre pa dessa omréden.

| undersokningen anses samtliga faktorer som utgor grunden
fér bedémningen (se faktaruta) mycket betydelsefulla fér fér-
troendet. Framfér allt &r det viktigt att Riksgélden ger tydlig
information om statens l&nebehov och finansiering, agerar
tydligt och konsekvent vid neddragning av utbjudna auk-
tionsvolymer och att informationen ger god férutsagbarhet
om emissionsplanerna. Allra hdgst prioritet for fértroendet
far informationen om lanebehov och finansiering.

De viktigaste resultaten framgar av diagrammen nedan.
Staplarna anger hur de intervjuade varderar betydelsen av
de olika faktorerna, medan kurvorna anger hur de vérderar
Riksgélden. | diagrammen rangordnas faktorerna efter hur
betydelsefulla de anses vara. De faktorer som técks av
undersdkningen aterfinns i rutan nedan.

Tydligt/konsekvent agerande vid
neddragning av auktionsvolymer

d1 nominella obligationer f1 nominella obligationer
d2 realobligationer
d3 statsskuldvéxlar

f2 realobligationer
f38 statsskuldvaxlar

Generellt
i Lyhérdhet om marknadens énskemal

Bra férséljningsformer f6r:
c1 nominella obligationer
c2 realobligationer
c3 statsskuldvaxlar

och andra villkor

el nominella obligationer
e2 realobligationer

e3 statsskuldvaxlar

Professionellt agerande
j Internationell jamforelse
k Jamforelse med svenska bostadsinstitut
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Diagram 1.
Vardering av Riksgélden
Svenska investerare 2005 vs 2006

5
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Betydelse 2005 2006

Betygskalan &r fran 1 till 5. Vérden éver 4 tolkas som utmérkt respektive mycket
betydelsefull och védrden under 3 som underként respektive oviktigt.

Diagram 2.
Vardering av Riksgélden
Aterforsiljare 2005 vs 2006
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Betydelse 2005 2006

Betygskalan &r fran 1 till 5. Varden éver 4 tolkas som utmérkt respektive mycket
betydelsefull och vérden under 3 som underként respektive oviktigt.

Diagram 3.
Vardering av Riksgélden
Utlandska investerare 2005 vs 2006
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Betygskalan &r fran 1 till 5. Vérden éver 4 tolkas som utmérkt respektive mycket
betydelsefull och vérden under 3 som underként respektive oviktigt.

PROFESSIONALISM, BRA INFORMATION

MEN BRISTANDE KONTAKTER OCH LYHORDHET
Informationen ar tydlig och ger god forutsagbarhet
Informationen om lanebehov och finansiering anses 6ver-
lag som utmarkt och ger god férutsagbarhet, liksom infor-
mationen om emissionsvolymer och villkor.

Riksgéldens professionalism vérderas generellt mycket
hégt i en internationell jamférelse och i jamférelse med

svenska bostadsinstitut. Betyget har hojts fran férega-

ende ar.

Forséljningen av statspapper fungerar vél. Det géller
savél frekvens och férséljningsformer som agerande vid
neddragning av auktionsvolymer. Under 2006 skedde

en tydlig omvardering av svenska investerares syn pa
Riksgéldens agerande pa realobligationsmarknaden. Det
beddms nu fungera utmarkt. En orsak kan vara att vi dis-
kuterat planerna for realobligationsmarknaden pa en mer
detaljerad niva i Statsupplaningsrapporterna samt att vi
mer noggrant féljde vara emissionsplaner.

Vara aterforséljare vardesétter i &nnu hégre grad &n tidi-
gare de marknadsvardande repor som vi erbjuder for att
minska risken for bristsituationer i marknaden.

Bristande lyhérdhet for marknadens 6nskemal
Fortfarande anser svenska investerare att lyhrdheten fér
deras 6nskemal brister. En ténkbar forklaring kan vara att
vi inte tillm6tesgatt investerarnas krav pa langa statsobli-
gationer.

Av svaren att déma tréffar vi fortfarande inte investerarna
tillrackligt ofta. Det tycks dock som om kontakterna har
forbattrats vasentligt. En av anledningarna kan vara att vi
under 2006 haft flera valbesokta informations- och dis-
kussionstréffar med investerare och aterférsaljare.

Andrahandsmarknaden far blandat betyg

Det ar farre investerare som tar del i priméarmarknaden
jamfért med tidigare ar. Denna tendens fanns &ven i forra
arets undersokning. Detta kan tolkas som att investerarna
i stérre utstrackning funnit andrahandsmarknaden tillrack-
lig fér handeln i statsobligationer. Investerare och aterfor-
séljare anser att likviditeten i andrahandsmarknaden f&ér
nominella obligationer och statsskuldvaxlar ar bra.

Realobligationsmarknaden far daremot, i ar liksom férega-
ende ar, genomgéende underbetyg. Likviditet och prisin-
formation anses inte tillfredsstéllande och réantespreaden,
dvs. skillnaden mellan k&p- och séljréntor, &r fér stor.
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VAGEN MOT STANDIGA FORBATTRINGAR
Investerare och aterforsaljare tycker att Riksgélden har
blivit béttre inom manga omraden och omdémena i de
flesta avseenden &r goda eller tillfredsstéllande. Det ar
gladjande - inte minst eftersom vi tycks ha rért oss i ratt
riktning de senaste aren. Var ambition ar dock fortfarande
att fortsatta vara anstrangningar att forbattra var verksam-
het pa de omraden dar vi uppfattas som svaga.

En sadan punkt &r att manga investerare gérna skulle se
att kontakterna med Riksgélden forbattrades. Mot bak-
grund av tidigare ars undersékningar har vi arbetat vidare
med att inbjuda till dialog och diskussion med investerare
och aterforséljare om var upplaning. Bland annat har vi
informationsméten i samband med publikationen av Stats-
upplaningsrapporten. Vi kommer att fortsétta verka for en
tatare och mer systematisk dialog.

Vi kommer ocksa att utveckla var information vidare. Ett
exempel pa det &r ett omfattande arbete som syftar till att
utveckla och férbattra var webbplats, en viktig informa-
tionskanal fér vara investerare och aterférsaljare. Vi lanse-
rar en ny webbplats i slutet av mars 2007.

Vi har aterigen fatt kritik fér bristande lyh6rdhet. Detta
ar som vi framhallit tidigare en frdga som rymmer flera
dimensioner. Vi kan och bér dock inte ta hénsyn till 6ns-
kemal som inte &r férenliga med vart mal att for statens
rakning lana sa billigt som majligt.

Det finns emellertid 6nskemal och synpunkter pa var ope-
rativa verksamhet som vi bor lyssna pé och ta hénsyn till.
Det kan t.ex. galla forsaljningsformer och kommunikation.
Sé lange de &r férenliga med vara mal och vart uppdrag
férsoker vi sa langt som mojligt att tillgodose dessa 6ns-
kemal. Ibland kan dock 6nskemalen ga i olika riktningar
och da kan vi uppenbarligen inte géra alla glada.

For att stérka var transparens och férutsédgbarhet &r syn-
punkter pa var upplaningspolicy viktiga. Vi kommer att
fortsatta arbetet med att utveckla var verksamhet samt
vara investerar- och andra motpartsrelationer.

Maria Norstrém
Férvaltare, uppldning
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Marknadsinformation

Kélla: Riksgélden, om ingen annan anges.

NOMINELLA STATSOBLIGATIONER,

UTESTAENDE BELOPP, 31 JAN 2007 NOMINELLA STATSOBLIGATIONER, AUKTIONSDATUM
Forfallodatum Kupong % Lan Miljoner kronor Annonseringsdag Auktionsdatum Likviddag
2008-05-05 6,50 1040 59 787 2007-02-28 2007-03-07 2007-03-12
2009-01-28 5,00 1043 74 625 2007-03-14 2007-03-21 2007-03-26
2009-12-01 4,00 1048 49 990 2007-03-28 2007-04-04 2007-04-11
2011-03-15 5,25 1045 71 037 2007-04-11 2007-04-18 2007-04-23
2012-10-08 5,50 1046 47 196 2007-04-25 2007-05-02 2007-05-07
2014-05-05 6,75 1041 51 747 2007-05-08 2007-05-15 2007-05-21
2015-08-12 4,50 1049 36 489 2007-05-23 2007-05-30 2007-06-04
2016-07-12 3,00 1050 38987 2007-06-05 2007-06-13 2007-06-18
2017-08-12 3,75 1051 37 521 2007-06-20 2007-06-27 2007-07-02
2020-12-01 5,00 1047 47 701 2007-07-25 2007-08-01 2007-08-06

2007-08-08 2007-08-15 2007-08-20
SUIE 907G MENE D @ 2007-08-22 2007-08-29 2007-09-03
Icke benchmarks 40 232 2007-09-05 2007-09-12 2007-09-17
2007-09-19 2007-09-26 2007-10-01
2007-10-03 2007-10-10 2007-10-15
2007-10-17 2007-10-24 2007-10-29
2007-10-31 2007-11-07 2007-11-12
2007-11-14 2007-11-21 2007-11-26
2007-11-28 2007-12-05 2007-12-10

STATSSKULDVAXLAR,

UTESTAENDE BELOPP, 31 JAN 2007 STATSSKULDVAXLAR, AUKTIONSDATUM
Férfallodatum Miljoner kronor Annonseringsdag Auktionsdatum Likviddag
2007-02-21 30076 2007-03-07 2007-03-14 2007-03-16
2007-03-21 69 417 2007-03-21 2007-03-28 2007-03-30
2007-04-18 30096 2007-04-04 2007-04-11 2007-04-13
2007-05-15 9999 2007-04-18 2007-04-25 2007-04-27
2007-06-20 44384 2007-05-02 2007-05-09 2007-05-11
2007-09-19 45 669 2007-05-16 2007-05-23 2007-05-25
2007-12-19 37313 2007-05-30 2007-06-05 2007-06-08

- 2007-06-13 2007-06-20 2007-06-25

Summa statsskuldvaxlar 266 954 2007-06-27 2007-07-04 2007-07-06
2007-07-18 2007-07-25 2007-07-27

2007-08-01 2007-08-08 2007-08-10

2007-08-15 2007-08-22 2007-08-24

2007-08-29 2007-09-05 2007-09-07

2007-09-12 2007-09-19 2007-09-21

2007-09-26 2007-10-03 2007-10-05

2007-10-10 2007-10-17 2007-10-19

rcro s s
UTESTAENDE BELOPP, 31 JAN 2007 2007-11-21 2007-11-28 2007-11-30
Férfallodatum Kupong % Lan Miljoner kronor 2007-12-05 2007-12-12 2007-12-14
2008-12-01 4,00 3101 31793
2012-04-01 1,00 3106 22794 REALA STATSOBLIGATIONER, AUKTIONSDATUM
2014-04-01 0,00 3001 7 302
2015-12-01 3,50 3105 68 558 Annonseringsdag Auktionsdatum Likviddag
2020-12-01 4,00 3102 42028 2007-02-22 2007-03-01* 2007-03-06
2028-12-01 3,50 3104 44108 2007-03-08 2007-03-15 2007-03-20
2028-12-01 3,50 8103 s 2007-03-22 2007-03-29* 2007-04-03
Summa realobligationer 216 586 2007-04-19 2007-04-26 2007-05-02

2007-05-03 2007-05-10 2007-05-15

2007-05-16 2007-05-24* 2007-05-29

2007-05-31 2007-06-07 2007-06-12

2007-08-16 2007-08-23* 2007-08-28

2007-08-30 2007-09-06 2007-09-11

2007-09-13 2007-09-20 2007-09-25

2007-09-27 2007-10-04 2007-10-09

KREDITBETYG 2007-10-11 2007-10-18 2007-10-23

2007-10-25 2007-11-01 2007-11-06

Kronskuld Valutaskuld 2007-11-08 2007-11-15 2007-11-20

Moody’s Aaa Aaa 2007-11-22 2007-11-29 2007-12-04

Standard & Poor's AAA AAA 2007-12-06 2007-12-13 2007-12-18
*Bytesauktion
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Skuldsammansattning

Total skuld 1 249 miljarder kronor 31 januari 2007

Utlandsk valuta

inkl. swappar 21,3 % Statsobligationer och
statsskuldvéaxlar

inkl. swappar 56,1 %

Privatmarknads-
upplaning 5,2 %

Realobligationer 17,5 %

Statens nettolanebehov, 1998-2008
Miljarder kronor
150

Prognos
100 —

50 — — —

100 H — —

-150 —

-200

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Primért lanebehov Réntor Totalt

Riktmarke for valutaskuldens sammansattning

JPY 4,0 %
GBP 5,0 %

USD 10,0 % EUR 65,0 %

CHF 16,0 %

Forfalloprofil, nominella obligationer och realobligationer

Miljarder kronor 31 januari 2007
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30

Q >
N v

Benchmarklan Ovr. nominella obligationer Realobligationer

Statens nettolanebehov, 12-manaderstal
Miljarder kronor

100
Prognos

OO O U it T (1] P T—T 1T

o HHHEH R T R i T T |

-50

-100 MM -

-150 [

-200
jan 01 jan02 jan03 jan04 jan05 jan06  jan 07

Primért lanebehov Rantor Totalt

Finansiering av valutaskulden 31 januari 2007

Ovriga 3,1 %

JPY 1,0 %

SEK 53,1 %
inkl. kron-/valutaswappar

USD 25,9 %

GBP 1,6 % EUR 15,3 %
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Nominella kronskuldens rantebindningstid (RT) Reala kronskuldens
och duration rantebindningstid, RT
Ar 31 januari 2007 Ar
4,2 12,0
40 o'y s A 118 [~
’ ‘ M ‘. N \ 1.6 \
38 — ! SN
26 o v 11,4
) 11,2 — <

34 A S~ /’ M VIM‘- 10
3,2 vv‘-\\vf\!\"v le'/\/v N 10,8
3,0 V W \ 10,6

10,4

A )
2,8 \’W/ 10,2
2,6 10,0 . . .
jan 01 jan 02 jan 03 jan 04 jan 05 jan 06 jan 07 jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec jan
2006 2007

«= Statsskuldvéxlar och obligationer, duration ~ ~~ Nominell kronskuld, duration
== Statsskuldvéxlar och obligationer, RT «= Nominell kronskuld, RT
Den 1 januari 2006 bytte vi I5ptidsmatt fran duration till genomsnittlig
réntebindningstid (RT).
Forfalloprofil, lan i utlandsk valuta Utlandskt agande av
exklusive callable bonds statsobligationer och statsskuldvaxlar
Miljarder kronor 31 januari 2007 Miljarder kronor %
80 350
70 300
60 250
50 200
40

150
30
20 100
10 50

0

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 jan 98 jan 99 jan 00 jan 01 jan 02

7 Lan " Kron-/valutaswappar

jan 03 jan 04 jan 05 jan 06
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Statsskuldens exponering i utlandsk valuta
Miljarder kronor
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stocken statsobligationer och
statsskuldvaxlar i procent

Kélla: Riksbanken
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Avkastningskurva for svenska statspapper
%
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Vaxelkursutveckling

TCW - Handelsvagt index EUR/SEK
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Killa: Ecowin

Daglig omséttning svenska statspapper

Total omséttning inklusive optioner och terminer, miljarder kronor
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Inflation: Den offentliga sektorns konsoliderade bruttoskuld

UND1X och KPI i Sverige i forhallande till BNP
% %
3,5 80
3,0 Y A — 70 =
25 RN 60
2,0 N VA
1,5 - - AN 50
10 21T NRAFY —  tv Wi N Y 40
05 WS W T/ uduh | A— 30
00 N7 ' 20
_0'5 _
-10 N 10
-15 0
98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07
KPI UND1X Kélla: SCB EMU-omradet Sverige Kélla: SCB, OECD

NATIONALRAKENSKAPER, PROCENTUELL FORANDRING

Utbud och efterfragan 2006 2007 2008
BNP' 43 3,6 3,2
Import av varor och tjénster 7,5 8,2 6,0
Hushallens konsumtionsutgifter 2,9 3,9 3,3
Offentliga konsumtionsutgifter 1,5 1,5 1,2
Fasta bruttoinvesteringar 8,1 6,3 4.5
Lagerinvesteringar 0,0 0,2 0,0
Export 8,6 6,9 6,1
Andra indikatorer sep 06 jan 07 2006 2007 2008
KPI, arlig férandring 1,9 1,8 1,9 2,2
Arbetsléshet 5,3 5,4 5,0 4,5
Bytesbalans 7,2 71 6,8 6,8

12671 miljarder kronor (2005 ars referenspriser).
Kiélla: SCB, Riksbanken
Prognoser: Konjunkturinstitutet

Aterforsiljare Telefon Reutersida
ABN Amro Bank NV 08-506 155 00 PMAA
Danske Consensus 08-568 808 44 PMCO
E Ohman J:or Fondkommission AB 08-679 22 00 PMOR
Swedbank 08-700 99 00 PMBF
Nordea +45-33-33 17 58 PMUB
SEB 08-506 23 151 PMSE
Svenska Handelsbanken AB Publ. 08-463 46 50 PMHD
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Nésta utgéva av Statsupplaning — prognos och analys publiceras mandagen den 18 juni 2007, kl. 9.30.

Rapporten ges ut tre ganger per ar.

F6r mer information:

Lanebehov och statsskuld: Lars Horngren 08-613 47 36 eller 08-613 47 40
Finansiering: Thomas Olofsson 08-613 47 82
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