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Riksgaldens uppdrag

Riksgélden ar statens finansforvaltning. | uppdraget ingar att ta upp lan
och forvalta statsskulden. Malet &r att gora det till en sa lag kostnad
som majligt dver tid samtidigt som risken i forvaltningen beaktas.

Riksgalden lanar dels for att tacka underskott i statsbudgeten (netto-
lanebehovet), dels for att aterbetala tidigare tagna lan i statsskulden
som forfaller. | Statsupplaning — prognos och analys presenterar vi
prognoser for statens budgetsaldo och upplaningsbehov de narmaste
tva aren samt en plan fér upplaningen. Rapporten publiceras tre ganger
under 2024 och darefter tvd ganger om aret (i maj och november).

Den femte vardagen i varje manad publicerar vi utfallet av statens
budgetsaldo for den féregdende manaden. Vi jamfor utfallet med var
prognos och forklarar avvikelser. | samband med manadsutfallet
redovisas aven statsskuldens utveckling i rapporten Sveriges statsskuld.

Mellan prognoserna kommunicerar Riksgalden aven I6pande villkor for
kommande auktioner av statspapper och resultaten av auktionerna.

Forutsagbar och tydlig kommunikation om upplaningsbehovet och
utbudet av statspapper ar en viktig del av Riksgaldens upplanings-
strategi. Pa sa vis bidrar vi till minskad osadkerhet for kopare av svenska
statspapper, vilket banar vag for lagre upplaningskostnader for staten.
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Forord

| Statsupplaning — prognos och analys 2024:2 presenteras prognoser for statens
budgetsaldo (nettolanebehov) och statsskulden 2024-2025 samt Riksgéldens
upplaningsplan for perioden. Vi gor dven en bedomning av svensk ekonomi som
ligger till grund for prognoserna och planen.

Rapporten tar hansyn till utvecklingen fram till den 15 maj 2024.

Karolina Ekholm
Riksgéldsdirektor
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Sammanfattning

Vaxande utgifter bidrar till att statens budget visar underskott i ar och
nasta ar, vilket gor att statsskulden 6kar. Men forsvagningen av statens
finanser ser nu ut att bli nagot mildare an tidigare vantat. Riksgalden
minskar darfor den korta finansieringen i den nya upplaningsplanen.

Efter tre ar med Overskott vander budgetsaldot till ett underskott pa 71 miljarder
kronor 2024 och 56 miljarder kronor 2025. | ar tyngs statens budget framst av
breda utgiftsokningar och ett antagande om kapitaltillskott till Riksbanken.
Samtidigt har skatteinkomsterna utvecklats 6verraskande starkt och bidrar till att
Riksgalden nu ser ett mindre underskott for 2024 an i férra prognosen.

I den makrobild som ligger till grund for saldoprognosen raknar Riksgéalden med att
den svenska ekonomin vaxer med 0,5 procent i ar och att arbetslésheten stiger.
Nésta ar ar BNP-tillvaxten tillbaka pa 6ver 2 procent och arbetsldsheten véander ner.
Nar ekonomin och arbetsmarknaden starks okar statens skatteinkomster, men
samtidigt stiger utgifterna ytterligare och budgeten visar fortsatt underskott 2025.

Budgetunderskotten innebar att statsskulden 6kar matt i kronor. Statsskulden ar
dock fortsatt lag bade historiskt och internationellt. Som andel av BNP landar den
pa 18 procent 2025. Den offentliga sektorns skuld ligger da pa 33 procent av BNP.

Statens totala upplaningsbehov 2024 och 2025 &r nagot nedreviderat och
Riksgélden drar darfor ner den kortfristiga upplaningen. | 6vrigt ligger upplanings-
planen fast. Det innebér att utbudet av nominella statsobligationer okar fran

3,5 miljarder till 4 miljarder kronor per auktion i augusti och att upplaningen i
realobligationer fortsétter i nuvarande takt. | planen ligger dven ett valutalan 2025.

En nyhet i rapporten r att det framgar tydligare hur stor volym Riksgélden planerar
att emittera i nominella statsobligationer med olika I6ptider fram till ndsta rapport.
En annan férdandring i kommunikationen &r att vi fran och med 2025 publicerar tva

statsupplaningsrapporter om aret i stillet for tre (se ruta pa sidan 35).

Tabell 1 Statsfinanserna

Miljarder kronor, om inte annat anges

Prognos 24:1 Prognos 24:1
Nyckeltal 2024 2024 2025 2025
Budgetsaldo (som med omvant
tecken blir statens nettolanebehov) -71 -84 -56 -50
Statsskuld 1117 1132 1165 1174
Statsskuld (% av BNP) 17 18 18 18
Offentliga sektorns skuld (% av BNP) 33 33 33 33

Anm. 24:1 avser féregdende prognos publicerad i februari 2024.
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Tabell 2 Statens upplaning

Miljarder kronor

Prognos 24:1 Prognos 24:1
Skuldinstrument 2024 2024 2025 2025
Nominella statsobligationer 73 73 80 80
Realobligationer 9 9 9 9
Statsskuldvaxlar, stock vid arets slut 98 148 158 158
Obligationer i utlandsk valuta 21 21 22 21

Anm. 24:1 avser féregadende prognos publicerad i februari 2024.

Tabell 3 Svensk ekonomi

Arlig procentuell férandring, om inte annat anges

Prognos 241 Prognos 241
Nyckeltal 2024 2024 2025 2025
BNP-tillvaxt 0,5 0,5 2,3 2,3
Arbetsloshet (% av arbetskraften) 8,4 8,4 8,3 8,3
KPIF-inflation 1,8 1,7 1,6 1,7

Anm. 24:1 avser féregadende prognos publicerad i februari 2024.

Rapportens upplagg

Figuren nedan visar hur rapporten ar upplagd. Forst beskrivs den ekonomiska
utvecklingen och utsikterna for arbetsmarknaden (kapitel 1). Makrobilden ligger till
grund fér prognosen for budgetsaldot och statsskuldens storlek (kapitel 2). Aven
utformningen av finanspolitiken och stora tillfalliga betalningar paverkar saldot.
Budgetsaldot blir med omvant tecken statens nettolanebehov, vilket tillsammans
med refinansiering av lan som forfaller ger statens totala upplaningsbehov. Hur
Riksgalden avser att finansiera upplaningsbehovet framgér av upplaningsplanen,
som i sin tur paverkar statsskuldens sammansattning och 16ptid (kapitel 3).

Figur 1 Riksgalden finansierar statens nettolanebehov och lan som forfaller

Makrobild

8

Finans- ‘ Budgetsaldo Nettolane-
politik (-/+) behov (+/-)

» Upplanings-

Upplanings-
Stora L e

tillfalliga behov

kg Statsskuld L?m il
forfaller

Anm. Den morkgra delen behandlas i kapitel 1, de bla i kapitel 2 och de rosa i kapitel 3. De
forsta tva kapitlen beskriver de forvantade forutsattningarna for statens upplaning, medan
det sista kapitlet handlar om hur Riksgalden planerar att agera utifran dessa férutséattningar.
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Svensk ekonomi pa vag mot
aterhamtning

Sveriges ekonomi star i stort sett stilla dven i ar och arbetslosheten
stiger. Men darefter forbéattras bade tillvdaxten och arbetsmarknaden,
drivet av att den inhemska efterfragan aterhamtar sig. Makroekonomins
forvantade utveckling sett 6ver 2024 och 2025 paverkar sammantaget
statens finanser positivt jamfort med den férra prognosen.

Riksgélden raknar med att den svenska ekonomin vaxer langsamt i ar, for att sedan
na upp till en tillvaxttakt i linje med ett historiskt genomsnitt nésta ar. Inflationen
har sjunkit snabbt och véantas ligga strax under Riksbankens mal under
prognosperioden. Det bidrar till stigande realloner och lagre rantor och att
hushallen dédrmed kan konsumera mer. Arbetsmarknaden utvecklas svagti ar i
sparen av det senaste arets nedgang i BNP och arbetslésheten fortsatter dka.
Nésta ar starker den ekonomiska utvecklingen dock arbetsmarknaden gradvis.

Riksgaldens makroekonomiska analys fokuserar framst pa de faktorer som har
storst paverkan pa statsfinanserna: konsumtion, investeringar, export och
ldnesumman. Aven inflationen spelar roll eftersom den péverkar bade statens
inkomster och utgifter genom skattebasernas utveckling i |l6pande priser och olika
indexeringar. Foérutsattningarna i omvarlden ar sjalvklart ocksa en viktig faktor for
en liten, 6ppen ekonomi som den svenska. Sverige handlar fraimst med lander inom
Europa och USA, dar utvecklingen darfor ar sarskilt viktig.

Gradvis forbattring i Europa och ovisst i USA

Den ekonomiska aktiviteten kommer gradvis att 6ka i Europa. Nedgangen i
inflationen i euroomradet och néra forestaende réantesankningar banar vag for
okad kopkraft, inte minst for manga pressade hushall. Det gynnar framst
konsumtion och investeringar, vilket kommer att ha positiva effekter pa efterfragan
aven for svensk export.

Ekonomin i USA har de senaste aren vuxit betydligt snabbare an i andra utvecklade
lander och &r fortfarande i en expansionsfas efter nedgangen i pandemin. Den
starka tillvéxten &r troligen en orsak till att inflationsnedgangen har stannat av
under inledningen av 2024. En kommande avmattning i USA kan fa en viss
dampande realekonomisk effekt pa 6vriga varlden. Hur Federal Reserve (Fed)
agerar kommer dessutom paverka ranteldget generellt och skulle dven kunna
minska obalanser mellan lander genom exempelvis forandrade valutakurser.

Riksgaldens bedémning av utvecklingen i omvarlden bygger pa
Konjunkturinstitutets senaste prognos (se tabell 13 i tabellbilagan).
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Svenska aterhamtningen far faste

Den svenska ekonomin har utvecklats séamre @n den amerikanska och
euroomradets ekonomier de senaste aren. Den svaga utvecklingen fortséatter dnnu
en tid, men aterhamtningen narmar sig. Sammantaget raknar vi med en dampad
tillvéxt i ar och att BNP 6kar ungefar i linje med det historiska genomsnittet nédsta
ar (se tabell 4). Det innebar att var prognosbild &r oférandrad fran férra rapporten.

Tabell 4 Forsorjningsbalans i fasta priser, prognos

Procentuell fordndring

Utfall Prognos 24:1 Prognos 24:1
Variabel 2023 2024 2024 2025 2025
BNP -0,2 0,5 0,5 2,3 2,3
Hushallens
konsumtion -2,5 1,3 0,6 2,6 2,5
Offentlig konsumtion 1,5 1,6 1,5 1,6 1,5
Investeringar -1,5 -2,5 -3,0 3,0 3,0
Lagerinvesteringar* -1,3 -0,1 -0,2 0,0 0,1
Export 33 24 2,0 3,6 3,6
Import -0,9 1,8 0,5 41 4,0
Nettoexport* 2,2 0,4 0,8 0,0 0,0
BNP (kalenderkorr.) 0,0 0,5 0,5 2,5 24

Anm. 24:1 avser foregaende prognos. *Bidrag till BNP-tillvéxten, procentenheter.
Kallor: SCB och Riksgélden

Svensk BNP minskade under det forsta kvartalet i ar enligt preliminéra siffror fran
statistikmyndigheten SCB och har darmed sjunkit fyra kvartal i rad, vilket ar
ovanligt. Bortsett fran krisen i borjan av 1990-talet kan den nuvarande konjunktur-
svackans langd bara jamféras med utvecklingen under finanskrisen 2008-09 da
BNP foll fem kvartal i rad, men nedgangen &r inte lika djup den har gangen.

Hushallens hoga skuldsattning med en stor andel bolan med rorlig ranta har
medfort att rantehdjningarna haft stor effekt pa svensk ekonomi. Hushallens
konsumtion har utvecklats svagt sedan inledningen av 2022 - nér Riksbankens
rantehojningar inleddes — och bostadsinvesteringarna har fallit kraftigt. Hushallens
konsumtion forblir ddmpad dnnu en tid, liksom bostadsinvesteringarna. Aven inom
den hittills motstandskraftiga industrin ddmpas investeringarna under 2024.
Daremot bidrar den offentliga konsumtionen till att halla uppe den inhemska
efterfradgan. Historiskt stora bidrag fran utrikeshandeln mildrade nedgangen i
svensk ekonomi i fjol och vi forvantar oss att utrikeshandeln ger betydande
positiva nettobidrag dven i ar.

Inflationens arsgenomsnitt ligger i var prognos strax under Riksbankens
inflationsmal pa 2 procent. Den lagre inflationen ger férutsattningar for fallande
rantor och realinkomsterna kommer att stiga igen efter de senaste arens fall.
Riksgélden gor ingen egen prognos pa ranteutvecklingen utan utgar fran termins-
prissattningen som tyder pa sjunkande kortrantor under 2024 och 2025.
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Sammantaget bidrar detta till att skapa goda forutsattningar for en allt starkare
aterhdmtning av den inhemska efterfragan, framfor allt nédsta ar.

Konjunkturinstitutets Konjunkturbarometer har stigit sedan forra
statsupplaningsrapporten men visar fortsatt att stamningsldget ar svagare an
normalt i ekonomin. Sett till olika sektorer &@r stamningslaget hogst i detaljhandeln
och lagst for hushallen. En fortsatt forbattring av indikatorer som méter
stamningslaget ar forenlig med var tillvaxtbild.

Jamfort med foregaende prognos har vi reviderat upp hushallens konsumtion, till
foljd av ett starkt utfall under det fjarde kvartalet. Detta motverkas av ett mindre
bidrag fran utrikeshandeln. Utvecklingen av BNP i [6pande priser beskrivs i
avsnittet "Revideringarna av makrobilden starker budgetsaldot” pa sidan 14.

Konsumtionsaterhamtning pa gang

Hushallens konsumtion har fallit med omkring 4 procent sedan mitten av 2022.
Nedgangen liknar den under lagkonjunkturerna pa 1980- respektive 1990-talet.
Aven i jamfdrelse med de flesta europeiska lander har svenska hushéll haft en
svagare utveckling de senaste aren. Men i takt med sjunkande réntor och stigande
realinkomster aterhamtar sig konsumtionen successivt framéver.

En forklaring bakom de senaste arens konsumtionsfall ar kombinationen av hog
skuldséttning och korta rantebindningstider. Hushallen &r mer rantekansliga i dag
an under tidigare perioder med atstramande penningpolitik. Att konsumentpriserna
stigit s& mycket och snabbt har i kombination med mattliga I6nedkningar jamfort
med manga andra lander urholkat kopkraften. Nedgangen har dock mildrats av
arbetsmarknadens motstandskraft och att hushallen minskat pa sitt sparande.

Nu borjar utsikterna fér hushallen ljusna. Visserligen har konsumtionen fortsatt att
forsvagas hittills i ar och stamningslaget fér hushallen ar fortfarande mycket lagt,
vilket framst forklaras av synen pa den egna ekonomin i nuldget. Men hushallens
bild av framtiden &r ljus och konsumentfortroendet har 6kat sju manader i rad
enligt Konjunkturbarometern. Lagre forvantade rantor bidrar sannolikt, liksom att
den allt Iagre inflationen innebar att hushallens reala inkomster borjar stiga igen.

Investeringarna stiger nésta ar

De totala investeringarna foll i fjol och fortsatter ner i ar, for att sedan paboérja
aterhdmtningen nasta ar. Utvecklingen drivs framst av bostadsinvesteringarna
som borjade falla 2022. Den branta nedgangen for bostadsinvesteringarna
fortsatter nagra kvartal till innan de borjar 6ka igen.

Historiska samband mellan byggstarter och bostadsinvesteringar indikerar en
fortsatt minskning i ar. Hoga bygg- och finansieringskostnader och de senaste
arens fallande bostadspriser har pressat byggféretagens [6nsamhet de senaste
aren. Byggforetagens forvantningar pa ett ars sikt har dock aterhamtat sig fran den
kraftiga nedgangen under slutet av 2023 och var enligt Konjunkturbarometern for
forsta gangen pa drygt tva ar 6ver det historiska genomsnittet i april. Vi raknar med
att en forsiktig aterhamtning i bostadsinvesteringarna inleds nésta ar.
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Aven tjansteproducenternas investeringar har dampats. En motvikt &r industrins
investeringar som har dkat de senaste aren, med draghjalp fran den grona
omstallningen och den svaga kronan. Nu har dock kapacitetsutnyttjandet minskat,
vilket talar for en nedgang aven for industriinvesteringarna de narmaste kvartalen.
Enligt Konjunkturbarometern ar dock stamningslaget inom tillverkningsindustrin pa
normala nivaer och denna sektor visar darmed storre tillforsikt an Gvriga sektorer.

Den starka trenden i offentliga investeringar fortsatter enligt var bedémning, med
Okade satsningar inom forsvar, rattsvdasende och infrastruktur.

Lagre exporttillvaxt i ar

Utrikeshandeln gav mycket stora bidrag till BNP i fjol. Aven om exporten
utvecklades svagt i slutet av aret stod den som helhet emot inbromsningen i den
globala efterfragan ovantat val samtidigt som importen féll. Den svaga import-
efterfragan fran inte minst i Tyskland motverkades av att svensk export holls uppe
val till bland annat Storbritannien och USA.

Mycket tyder pa att exporten kommer att 6ka langsammare i ar. Exportorder-
stockarna, som |ag pa hdga nivaer i fjol, har betats av och ligger nu under det
historiska genomsnittet enligt Konjunkturbarometern. Efterfrdgan pa Sveriges
viktigaste exportmarknader blir dessutom svag i ar enligt var prognos. Nasta ar
vaxer exportmarknaden snabbare igen, vilket innebér att dven exporttillvéxten
stiger. Saval i &r som nasta ar kommer dock exporttillvéxten att understiga
langsiktiga historiska snitt enligt var bedémning.

Inflationen snart under malet

Efter de senaste arens kraftiga prisdkningar ligger inflationen ater néra
Riksbankens mal. Efter toppen pa over 10 procent i december 2022 var KPIF-
inflationen strax 6ver 2 procent i april. Mycket talar for att inflationen kommer att
fortsatta falla framdéver och periodvis vara under Riksbankens mal pa 2 procent.

De faktorer som drev upp inflationen efter pandemin bidrar nu i stéllet till allt lagre
inflation. Vid sidan av energipriser har dven andra drivkrafter i uppgdngen mattats
av eller gatt tillbaka, bland annat till f6ljd av ddmpad efterfragan och att problemen
i leverantorskedjorna 16st sig. Svenska producentpriser, som steg snabbt och har
haft en hog korrelation med konsumentpriserna de senaste aren, har ocksa fallit.
Allt eftersom det l1aga och fortsatt sjunkande pristrycket i producentledet nar
konsumentledet bidrar detta till att ytterligare ddmpa inflationen.

Den nuvarande nivan pa styrrantan innebar en atstramande penningpolitik i
Sverige, vilket ocksa bidrar till att dampa efterfragan och inflationstrycket. En delvis
motverkande faktor &r kronan som férsvagats sedan var féregaende prognos. Sett
till olika delgrupper i inflationsindexen vantar vi oss att livsmedels- och varupriser
sjunker nagot medan tjanstepriserna fortsatter att stiga.

Aven karninflationen (KPIF exklusive energi) faller tillbaka snabbt. Dessutom visar
prisférandringar berdknade 6ver kortare perioder att den sedan ett antal manader
tillbaka okar i en takt som ligger klart under inflationsmalet. Att prisnivan stigit
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langsamt det senaste dryga halvaret talar for att KPIF-inflationen kommer att bli
Iag dven nar draghjalpen fran férdelaktiga baseffekter upphor. Sammantaget star
sig foregaende prognosbild val. Matt som arsgenomsnitt blir KPIF-inflationen 1,8
procent i ar och 1,6 procent nasta ar. Matt i arstakt gar KPIF-inflationen under 2
procent i juni och ndrmar sig 1 procent mot slutet av aret enligt var prognos.

Diagram 1 KPIF-inflationen faller tillbaka

Arlig procentuell férandring

10

2018 2020 2022 2024
= KPIF ====Prognos ::-::-- Foregaende prognos

Kallor: SCB och Riksgélden

Langsam forsvagning av arbetsmarknaden

Den svaga ekonomiska utvecklingen ger nu ocksa avtryck pa arbetsmarknaden.
Sysselsattningen sjunker och arbetslosheten stiger. Riksgalden bedomer att
arbetsmarknaden fortsétter att férsvagas under den resterande delen av 2024, for
att sedan forbattras under 2025 i takt med att ekonomin véxer snabbare. Tillvaxten
av [dnesumman sjunker till en takt runt det historiska genomsnittet i ar, men 6kar
under nasta ar nar styrkan pa arbetsmarknaden tilltar (se tabell 5).

Utveckling i linje med forvantningarna

Arbetsmarknaden har férsvagats i linje med prognosen fran februari. Ekonomin
vaxer langsamt och en samlad bild av framatblickande indikatorer Gver
arbetsmarknaden pekar fortsatt pa ett ndgot dystrare ldge dn normalt. Antalet
varsel om uppsagning ligger kvar nagot over det historiska genomsnittet och
antalet vakanser och lediga platser har minskat sedan i februari. Anstallnings-
planerna enligt Konjunkturbarometern tyder pa att de flesta arbetsgivarna varken
avser att oka antalet anstallda eller gora sig av med personal i nartid.

Forsvagningen pa arbetsmarknaden blir dock vare sig djup eller langvarig jamfort
med tidigare perioder av stigande arbetsléshet. Bristen pa arbetskraft var fram till
nyligen stor i manga branscher och har bidragit till att halla uppe efterfragan pa
arbetskraft. Med den stora bristen i minnet fran pandemins aterhdmtning har
manga arbetsgivare varit mer bendgna att behalla personal nar konjunkturen
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férsvagats. Aven om sjunkande ekonomisk aktivitet bidrar till att bristen pa
arbetskraft nu minskar, kommer den sannolikt att 6ka igen nar ekonomin ater-
hamtar sig eftersom det finns en strukturell brist pa arbetskraft i manga branscher.

Tabell 5 Arbetsmarknad och I6ner

Procentuell forédndring

Arbetsmarknad och Utfall Prognos 24:1 Prognos 24:1
loner 2023 2024 2024 2025 2025
Arbetsloshet! 7.7 8,4 8,4 8,3 8,3
Sysselsatta 1,4 -0,4 -0,5 0,7 0,7
Arbetskraft 1,6 04 0,3 0,6 0,6
Lonesumma 53 40 3,5 4,5 47
Arbetade timmar? 1,8 0,3 -0,1 1,0 1,2
Timlon NR3 33 37 3,6 34 34
Timlon KL 38 38 38 3,5 3,5

Anm. 24:1 avser foéregdende prognos. ' Procent av arbetskraften. 2 Kalenderkorrigerade
varden. SCB:s revidering av utfallen av arbetade timmar den 16 maj 2024 har inte tagits in i
bedémningen. 3 Timldnen i NR &r kvoten av I6nesumman och antalet arbetade timmar.

Kallor: Medlingsinstitutet, Konjunkturinstitutet, Riksgédlden och SCB

Sysselsattningen sjunker sakta fran hoga nivaer

Sa sent som i mitten av 2023 var sysselséattningen rekordhdg. Sedan dess har den
sjunkit langsamt i tre kvartal. Lagre ekonomisk aktivitet leder till fortsatt sjunkande
sysselsattning i ar. Nar vi gar mot nasta ar, och ekonomin har véxt nagot kvartal,
kommer sysselséattningen ocksa att bérja 6ka igen i mattlig takt (se tabell 5).

Trenden med sjunkande sysselsattning har varit tydligast bland tidsbegransat
anstallda, som har minskat i antal sedan mitten av 2022. Farre tidsbegransat
anstallda ar ofta ett av de forsta tecknen pa en svagare arbetsmarknad da det i
regel sedan spiller over till fast anstéllda. Detta monster &r dock inte tydligt i
nuldget. Att effekterna inte syns tydligare bland fast anstéllda annu avspeglar
sannolikt det andrade beteendet hos arbetsgivarna, som ar mer benéagna att
behalla sin personal for att ha den pa plats nar aktiviteten i ekonomin 6kar.

Arbetslosheten fortsatter stiga i ar

Arbetslosheten vittnar tydligare om en svagare arbetsmarknad &n vad syssel-
sé&ttningen gor. Har syns effekterna av bade en lagre sysselséattning och en 6kande
arbetskraft. Arbetslosheten har nu okat fyra kvartal i rad enligt Arbetskrafts-
undersokningarna (AKU) och den stiger aven med Arbetsférmedlingens matt.

Arbetslosheten kommer att fortsatta uppat under 2024. Mot slutet av aret mattas
dock 6kningen av och nasta ar minskar arbetslésheten nar sysselsattningen vaxer
snabbare &n arbetskraften. | prognosen kommer arbetslosheten da att aterga till
dagens niva (se tabell 5 och diagram 2).
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Diagram 2 Arbetsloshet

Procent av arbetskraften, 15-74 ar respektive 16—-65 ar
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Anm. Sasongsrensade data pa kvartal. AKU avser Arbetskraftsundersokningarna och AF
avser Arbetsférmedlingen.

Kallor: Arbetsférmedlingen, Riksgélden och SCB

Lonesumman vaxer langsammare

Utvecklingen av [onesumman har mattats av sedan de starka aren under
aterhamtningen efter pandemin. Aven i ar vaxer ldnesumman ldangsammare och d&
i en takt nara det historiska genomsnittet. Under 2025 okar tillvaxttakten aterigen.

Det som avgor hur snabbt Ionesumman vaxer kan beskrivas som férandringen av
antalet arbetade timmar och den genomsnittliga timlonen. | prognosen ar det
huvudsakligen utvecklingen av arbetade timmar som paverkar [6nesummans
tillvéxttakt. | ar har timmarna reviderats upp nagot, men de utvecklas dnda svagt.
Nésta ar okar de tydligare.

Timl6nerna foljer till stor del market, alltsa de normerande I6neavtalen inom
industrin, och vaxer fortsatt snabbt ur ett historiskt perspektiv under hela
prognosperioden (Ids mer om de olika matten for timloneutveckling i faktarutan
nedan). Det forhindrar Ionesumman fran att véxa &n langsammare. De starka
timlonerna i kombination med sjunkande inflation medfér att reallénerna nu véaxer
for forsta gangen pa lange nér inflationen méts med fast ranta, KPIF.

Skillnader mellan matten pa timloneutvecklingen

Det vanligaste mattet fér den genomsnittliga timloneutvecklingen ar den i
Konjunkturlénestatistiken (KL). Aven i nationalrakenskaperna (NR) kan
utvecklingen av timlonen berdknas genom kvoten av Idnesumman och antalet
arbetade timmar. Timlénen i NR &r relevant for Riksgalden da I6nesumman &r en
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viktig variabel for statens budgetsaldo. De tva matten pa timléneutvecklingen foljs
at val over tid, men kan skilja sig at enskilda ar.

Under pandemin 6kade den korta sjukfranvaron vilket padverkade timmarna i storre
utstrackning an lonesumman. Det medférde att timlonerna steg snabbare i NR a@n i
KL. Vi forvantar oss en viss normalisering av den kortvariga sjukfranvaron. Omvant
mot pandemiaren medfor det att timlénerna enligt NR véxer ndgot ldngsammare
aniKL i prognosen.

Revideringar av makrobilden starker budgetsaldot

Riksgaldens revideringar av makrobilden &r forhallandevis smé eftersom
utvecklingen i stort har legat val i linje med féregaende prognos. De
prognosandringar vi anda gor av de faktorer som paverkar statens finanser mest
ger sammantaget ett positivt bidrag till budgetsaldot. Det handlar framst om
I[6nesumman (tabell 5) samt konsumtion och export i I6pande priser (tabell 6).

Tabell 6 Forsorjningsbalans i Iopande priser

Procentuell forandring

Utfall Prognos 24:1 Prognos 241
Variabel 2023 2024 2024 2025 2025
BNP 54 1,9 2,4 3,5 3,6
Hushallens konsumtion 3,6 2,9 2,3 4,0 42
Offentlig konsumtion 8,9 3,3 29 41 40
Investeringar 3,6 -2,0 -2,0 2,7 3,0
Lagerinvesteringar* -1,3 -0,1 04 0,0 0,0
Export 7,6 04 -0,3 2,0 1,5
Import 4,3 -0,5 -1,9 2,2 1,7

Anm. 24:1 avser foéregdende prognos. *Bidrag till BNP-tillvaxten, procentenheter.
Kallor: SCB och Riksgélden

Revideringarna av makrobilden fér 2024 bidrar entydigt positivt till budgetsaldot.
Den uppreviderade [6nesumman ger hdgre inkomster fran I6neskatter. Preliminar
kommunalskatt, som &r en utbetalning fran staten, ar faststalld pa forhand for
innevarande &r och paverkas darfér inte av den hégre I6nesumman. Aven
hushallens konsumtion i I6pande priser har reviderats upp, vilket ger hdgre
inkomster fran konsumtionsskatter. Ytterligare positiv paverkan kommer fran
starkare export i [dpande priser som medfér hdgre inkomster fran bolagsskatter.

Revideringarna av makrobilden fér 2025 paverkar budgetsaldot i olika riktning, men
den sammantagna effekten &r positiv. En uppreviderad prognos for hushallens

konsumtion och exporten i |6pande priser bidrar till hogre skatteinkomster. Det gor
ocksa den hogre Ionesumman, dven om effekten blir mindre 2025 eftersom den da
dven medfor hogre utbetalningar av preliminar kommunalskatt. Samtidigt paverkar
den sankta prognosen for investeringar budgetsaldot negativt via lagre byggmoms.
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Risk for prognosavvikelser at olika hall

De huvudsakliga osé@kerhetsfaktorerna i makrobilden ar utvecklingen av inflationen
och dess effekter, arbetsmarknadens motstandskraft och hur hushallen sparar.

For svensk inflation ser vi risker pa bade upp- och nedsidan. Kraften i inflationens
fallande trend kan underskattas, inte minst for livsmedels- och varupriser. Detta
kan i sin tur ge positiva tillvaxteffekter via hogre realinkomster och lagre rantor. A
andra sidan kan ett kraftigt forsamrat geopolitiskt lage, till exempel i Mellandstern,
leda till hégre energipriser. En fordjupad geopolitisk kris kan dven paverka inflation
och tillvaxt via internationell handel och stigande fraktpriser. Det rdder ocksa
betydande osdkerhet om den amerikanska inflationen och darmed &dven Feds
penningpolitik, vilket kan paverka andra centralbanker och langre marknadsrantor.

En ytterligare faktor som kan spela roll for bdde den globala tillvaxten och
inflationen &r utvecklingen i Kina. Férutom risker férknippade med
fastighetssektorn ar efterfrdgan svag och inflationen Idg. Effekten av fallande
kinesiska export- och producentpriser pa globala priser ar svarbedomd.

Styrkan pa den svenska arbetsmarknaden har avtagit, men sa hér langt ar det en
forhallandevis mild férsvagning. Arbetsgivarna har till stor del valt att behalla
personal i vdntan pa att ekonomin férbattras, med erfarenheterna av personalbrist
farskt i minnet fran dterhdmtningen efter pandemin. Det innebar samtidigt att
negativa Gverraskningar i ekonomin kan fa storre paverkan pa arbetsmarknaden.

De svenska hushallen har dragit ner sparandet kraftigt sedan 2021. Né&r de reala
inkomsterna borjar stiga kan hushallen 6ka sparandet igen. Sparbeteendet ar dock
svarbedomt och kan leda till att konsumtionen vaxer snabbare eller langsammare
jamfért med prognosen. Avvikande inflationsutveckling paverkar ocksa
konsumtionsutvecklingen genom realléner och rantor.
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Underskott och okad statsskuld

Riksgalden raknar fortsatt med att staten gar med underskott bade
2024 och 2025 nar utgifterna okar. Men hogre skatteinkomster gor att
forsvagningen av budgetsaldot blir ndgot mildare &n tidigare véntat.
Underskotten innebér att statsskulden vaxer, men fran en lag niva.

Efter tre ar i rad med budgetoverskott gar staten nu mot tva ar med underskott.
Omsvangningen i budgetsaldot i ar beror framst pa stigande utgifter till foljd av den
tidigare hoga inflationen, 6kade anslag till férsvaret och ett antagande om ett
kapitaltillskott till Riksbanken. Dartill bidrar ett omslag i nettoutlaningen. Nésta ar
minskar underskottet nar utgifterna inte vaxer lika snabbt.

Riksgéldens prognoser for budgetsaldot paverkas framst av:

e ekonomins och arbetsmarknadens utveckling (se foregaende kapitel)

e finanspolitiken som presenteras i regeringens budgetar och vara
antaganden om framtida finanspolitik

e in- och utfléden inom posten Riksgéaldens nettoutlaning (till exempel
flaskhalsinkomster, utbetalning av elstdd och vidareutlaning)

e stora engangsbetalningar (till exempel EU-betalningar och kapitaltillskott).

Tabell 7 Statens budgetsaldo

Miljarder kronor

Utfall Prognos 24:1  Prognos 24:1
Statens budgetsaldo 2023 2024 2024 2025 2025
Primért saldo’ 31 -45 -53 -29 24
Riksgéldens nettoutlaning?, 3 20 -4 -10 3 3
Réntor pa statsskulden® -32 -22 -21 -31 -29
Budgetsaldo* 19 -71 -84 -56 -50
Statens finansiella sparande 10 -75 -95 -17 -17

Anm. 24:1 avser féregadende prognos.

T Det priméra saldot &r nettot av statens inkomster och utgifter exkl. rantebetalningar och
Riksgéldens nettoutlaning.

2 Riksgaldens nettoutlaning utgérs i huvudsak av nettot av myndigheters lan och placeringar
i Statens internbank.

3 | tabellen redovisas nettoutlaningen och rdntorna pa statsskulden i termer av hur de
paverkar budgetsaldot. Tecknen &r darmed omvanda jamfort med redovisningen i tabell 8
och 9.

4 Budgetsaldot med omvant tecken ar statens nettolanebehov.
Kéllor: Riksgélden och SCB

Den nya prognosen visar budgetunderskott pa 71 miljarder kronor 2024 och
56 miljarder kronor 2025 (se tabell 7). Jamfort med den foregaende prognosen
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innebar det ett starkare budgetsaldo i ar och ett svagare nésta ar (se diagram 3).
Sett 6ver bada aren har vi reviderat upp budgetsaldot med 6 miljarder kronor.

Diagram 3 Statens budgetsaldo 2016-2025

Miljarder kronor
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mBudgetsaldo ®Prognos BFdregaende prognos
Kalla: Riksgéalden
Diagram 4 Prognosforandringar, paverkan pa budgetsaldot
Miljarder kronor
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m Skatteinkomster = Utgifter m.m.
® Riksgaldens nettoutlaning = Rantor pa statsskulden

W Total for&ndring i budgetsaldo

Anm. Tabellen visar forandringar i saldotermer. Ett positivt belopp innebér att budgetsaldot
stérks och vice versa.

Kalla: Riksgalden

Vi har reviderat upp skatteinkomsterna bada prognosaren. Revideringen motverkas
delvis for 2024, men helt for 2025, av hogre utgifter. De hogre utgifterna baseras
saval pa hogre utfall som pa regeringens budgetar och att vi hojer vart antagande
om ofinansierad finanspolitik for 2025 (se faktarutan pa sidan 23). Nettoutlaningen
bidrar positivt till revideringen i ar, medan nagot hégre ranteutgifter drar ner saldot.
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Diagram 4 visar hur forandringen i prognosen for budgetsaldot forklaras av
delarna.

Upprevidering av skatteinkomsterna bada aren

Efter att ha fallit 2023 stiger statens skatteinkomster i ar och 2025. Uppgangen &r
bred da de flesta skatteslagen okar. Starkare utfall tillsammans med en for
skattebaserna mer gynnsam utveckling framat goér dessutom att vi reviderar upp
skatteinkomsterna jamfort med februariprognosen. Det ar framst kompletterande
skatt och foretagsskatter som nu ar hogre.

Vilka ar statens skatteinkomster?

Riksgélden delar in statens skatteinkomster i I6neskatter, konsumtionsskatter,
foretagsskatter och kompletterande skatt. Skatteinkomsterna beror bland annat pa
makrovariabler, s som hushallens konsumtion, investeringar och ldnesumman
(for mer information om dessa serier se foregaende kapitel). Nedan foljer en kort
beskrivning av de olika skatteslagen.

o Loneskatter bestar av summan av preliminar A-skatt och arbetsgivaravgifter,
exklusive avgifter till alderspensionssystemet och utbetalningar av
kommunalskatter. Lénesumman paverkar [oneskatterna genom preliminar A-
skatt och arbetsgivaravgifter. Kommuner och regioner far preliminéra belopp i
utbetalningar av kommunalskatt fran staten. Nar inkomsterna for ett
kalenderar faststalls tva ar senare regleras differensen mot de preliminéra
utbetalningarna i en engangsbetalning (slutreglering).

o Konsumtionsskatter omfattar i huvudsak moms och punktskatter. Dessa
paverkas framst av hushallens konsumtion och investeringar.

o | foretagsskatter ingar bland annat bolagsskatt, sarskild Ioneskatt och
avkastningsskatt.

o Kompletterande skatt bestar framst av nettot av in- och utbetalningar fran
skattekontot, och dar debiteringen inte sker I6pande. Det handlar delvis om
floden till foljd av under- och 6verskott i samband med taxering, men kan aven
exempelvis vara kapitalplaceringar pa skattekontot.

De storsta skatteinkomsterna for staten kommer fran konsumtionsskatterna som
star for cirka 50 procent av de totala inkomsterna. Minst bidrag kommer fran den
kompletterande skatten. Kompletterande skatt ar daremot volatil, vilket medfor att
den ofta tydligt paverkar de prognosrevideringar som gors.
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Starkare utveckling av skatteinkomsterna

Okningen av skatteinkomsterna i &r beror péa att sdval kompletterande skatt som
féretags- och konsumtionsskatterna stiger jamfért med 2023. Okningen nésta ar
drivs framfor allt av féretags- och konsumtionsskatterna som stiger till f6ljd av den
hogre aktiviteten i ekonomin.

Loneskatterna fortsatter daremot att falla i ar efter nedgangen 2023. Nasta ar okar
de ndgot men &r fortsatt svaga. Det beror till stor del pa att nivan tyngs av hoga
slutregleringar (se faktarutan pa foregdende sida). Lonesumman 6kar ocksa
ldngsammare i ar efter flera ar med stark tillvaxt.

Konsumtionsskatterna stiger snabbare i ar &n 2023 eftersom hushallens
konsumtion i fasta priser vaxlar upp. Det gor att punktskatterna véxer trots
skattesankningar. | Idpande priser faller investeringarna i ar, vilket hdmmar
skatteinkomsterna fran moms. Nasta ar vaxer konsumtion och investeringar i
stéllet, vilket starker momsinkomsterna.

Inkomsterna fran foretagsskatter fortsatter att 6ka bade i ar och nasta ar. Skatt
fran foretagsvinster 6kar bada aren men i mattlig takt. Avkastningsskatten blir
daremot betydligt hogre &n tidigare ar, vilket beror pa det hogre rantelaget.

Skatteinkomsterna fran den kompletterande skatten har utvecklats starkt sedan
2021. Inkomsterna i ar okar tydligt bland annat till féljd av en inbromsning av
overskjutande skatt. Den hogre nivan foljer med dven nasta ar.

Bred upprevidering av skatteinkomsterna

Statens skatteinkomster ar uppreviderade med 47 miljarder kronor 2024 och
23 miljarder kronor 2025. Alla delar av skatteinkomsterna ar uppreviderade for
bada prognosaren forutom loneskatterna. Den storsta revideringen avser
kompletterande skatt.

Hogre kompletterande skatt men oforandrat antagande om kapitalplaceringar
Prognosen for inkomster fran kompletterande skatt ar uppreviderad med narmare
30 miljarder kronor i ar och cirka 20 miljarder kronor 2025. Det beror framst pa
tydligt starkare utfall &n vantat av kompletteringsbetalningar under inledningen av
aret. Det hogre ranteavdraget motverkar dock uppgangen till viss del.

| kompletterande skatt ingar dven kapitalplaceringar pa skattekontot. Ekonomi-
styrningsverket (ESV) bedomer att kapitalplaceringarna pa skattekontot minskade
med ca 15 miljarder kronor 2023 jamfort med aret innan. Detta &r i linje med
utvecklingen av saldot pa skattekontot, som vi anvander som en indikator pa
placeringarnas storlek. Den totala stéllningen pa skattekontot fortsatter att visa att
foretag och privatpersoner agerar olika, &ven om nivan for féretag tycks ha planat
ut och minskat for privatpersoner (se diagram 5). Vi star fast vid antagandet om ett
nettoutflode av kapitalplaceringar pa cirka 5 miljarder kronor per ar 2024 och 2025.
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Hogre inkomster fran foretagsskatter till foljd av vinstokningar

Skatt fran foretagsvinster ar uppreviderade bade for i ar och nésta ar. Foretagen
har betalat in nagot hdgre preliminarskatt &n var prognos under borjan av aret och
vi raknar darfor med att vinsterna blir hdgre dven framover.

Diagram 5 Total stallning pa skattekontot

Miljarder kronor, tolv manaders glidande medelvarde
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Anm. Den totala stéllningen bestar forenklat av insattningar for att tdcka kommande
skattedebiteringar samt kapitalplaceringar. Hur stor del som &r kapitalplaceringar gar ej att
faststalla. ESV:s bedomning &r att kapitalplaceringarna sammantaget uppgick till

51 miljarder kronor i slutet av 2023.

Kallor: Skatteverket och Riksgélden

Konsumtionsskatterna starks av hogre punktskatter

Konsumtionsskatterna &ar uppreviderade bade i &r och nasta ar. Under inledningen
av aret har punktskatterna utvecklats starkare an vi prognosticerat. Samtidigt
vantas hushallens konsumtion véxa starkare och darmed 6kar punktskatterna
ytterligare. Inkomsterna fran moms har daremot utvecklats svagare &n véantat,
vilket delvis motverkas av att hushallens konsumtion ar uppreviderad.

Storre utbetalningar av kommunmedel 2025 forsvagar Ioneskatterna
Loneskatterna &r uppreviderade i ar jamfort med férra prognosen. Det beror pa att
utfallen for bade arbetsgivaravgifter och preliminar A-skatt varit ndgot starkare an
vantat. Dartill 4r Ionesumman till viss del uppreviderad. Nasta ar &r Ioneskatterna
dock nedreviderade till foljd av storre utbetalningar av kommunmedel.

Utgifterna vaxer mycket 2024

Statens priméara utgifter okar tydligt i ar efter att ha minskat 2023 till foljd av
utfasade pandemistod. Nasta ar 6kar de primara utgifterna i en mer normal takt.
Jamfort med forra prognosen reviderar vi upp utgifterna bada prognosaren.
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Primara utgifter visar underliggande utveckling

Primara utgifter ar Riksgadldens definition av statens utgifter som inte ar rantor eller
nettoutlaning. De ar tédnkta att visa den underliggande utgiftsutvecklingen. | de
primara utgifterna raknas vissa inkomster av. Det ar inkomster som inte ar
skatteinkomster, utdelningar och férséljningar av statliga tillgangar. Ett exempel ar
bidrag fran EU. Dessa innebar med andra ord lagre priméra utgifter.

Finanspolitik och kapitaltillskott hojer utgifterna 2024

Den kraftiga 6kningen av statens primara utgifter 2024 beror till stor del pa att
anslaget till forsvaret 6kar och att flera av statens utgifter paverkas av den tidigare
hoga inflationen. Inflationseffekterna slar dels pa myndighetsanslagen som raknas
upp med pris- och I6neutvecklingen tva ar tidigare, dels pa socialforsakringarna
som i flera fall skrivs upp med féregéende &rs prisbasbelopp. Aven hégre
statsbidrag, utgifter for utbildning och rattsvasendet bidrar till utgiftsékningarna
(se tabell 16). Vi antar dessutom ett kapitaltillskott till Riksbanken (se
fordjupningsruta nedan).

Inbetalningar fran EU:s facilitet for aterhamtning och resiliens raknas av i de
primara utgifterna och har ddrmed en ddmpande effekt. Riksgalden antar, som
tidigare, att EU betalar in 32 miljarder kronor i december i ar. Det motsvarar
huvuddelen av inbetalningarna i Sveriges aterhdmtningsplan. Tidpunkten foér
inbetalningen ar osaker och den kan komma att ske under 2025 i stallet.

Under 2025 bidrar regeringens aviserade politik, hogre EU-avgifter och Riksgaldens
antagande om ofinansierad finanspolitik till 6kade priméra utgifter. Regeringen har
aviserat 6kade anslag till férsvaret och till utbildningsomradet, vilket hojer
utgiftsnivan. Sveriges avgift till EU 6kar ocksa till foljd av att fler program
implementeras i EU:s flerariga budgetram. Riksgalden antar dven ofinansierad
finanspolitik 2025 pa 40 miljarder kronor.

Fordjupning |

Fortsatt osakert kring kapitaltillskott till Riksbanken

Riksbanken har lamnat en framstallan till riksdagen om att aterstalla det egna
kapitalet upp till den grundniva som riksbankslagen anger. Om riksdagen fattar
beslut i linje med forslaget skulle det innebéra ett kapitaltillskott fran staten pa
cirka 44 miljarder kronor. Hur stort beloppet i slutdndan blir och nér pengarna ska
overforas ar dock fortfarande oséakert.

Bakgrunden till framstéllan &r att Riksbankens balansrakning véxte kraftigt fran
2015 och fram till borjan av 2022. Det innebar &dven att de finansiella riskerna for
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Riksbanken 6kade. Nar marknadsréntorna stigit de senaste tva aren har vardet pa
Riksbankens obligationsinnehav minskat i varde, liksom det egna kapitalet.

Avvaktar information om beloppet och genomforandet

Aven om det nu finns en formell framstallan fran Riksbanken &r prognosen for
kapitaltillskottet fortsatt osédker gallande saval beloppets storlek, antalet
betalningstillfallen och eventuella tidpunkter for betalning.

Enligt riksbankslagen ska orealiserade vinster pa balansrdkningen beaktas i
bedomningen av hur stort kapitaltillskottet ska vara. Riksgalden kan inte bedéma
om eller i vilken omfattning orealiserade vinster kommer att beaktas nér riksdagen
fattar beslut. | prognosen for budgetsaldot och tillhérande laneplan har vi darfér
antagit att kapitaltillskottet blir 44 miljarder kronor, men det kan bli lagre.

Riksbanken har dven presenterat ett alternativ dar kapitaltillskottet delas upp pa
tva betalningar. Den ena skulle da dga rum i ar och den andra nésta ar. Det skulle i
sa fall innebara att dven resultatet for 2024 beaktas for betalningen nasta ar.
Bakgrunden till férslaget ar bland annat att resultatet @ven for 2024 bedéms vara
osdkert och till exempel paverkas av utvecklingen av marknadsrantorna.
Kéansligheten i resultatet som beror pa marknadsréantor kommer ddaremot att
minska allt eftersom obligationer forfaller och Riksbanken séljer obligationer.

Riksgalden har i laneplaneringen antagit att kapitaltillskottet gérs genom en
engangsbetalning i ar. Vi har ingen information om nar en sadan betalning skulle
dga rum, men berdakningsmassigt har vi antagit att den gors i november 2024.

Ett kapitaltillskott hanteras inom den ordinarie upplaningen
Riksgalden gor bedomningen att det diskuterade beloppet gar att hantera utan
storningar i den ordinarie upplaningen. Om betalningen delas upp pa tva tillfallen
skulle det totala beloppets storlek vara fortsatt ovisst, men det utgor ingen
betydande osédkerhet for Riksgaldens verksamhet.

Ett kapitaltillskott till Riksbanken skulle innebara en utgift for staten som allt annat
lika minskar budgetsaldot och okar nettolanebehovet. Vi kommer da som alltid att
finansiera nettolanebehovet samlat och i enlighet med var upplaningsstrategi. Den
innebar att vi moter okade utgifter med kort upplaning, varefter sammansattningen
av statsskulden avgor hur stor del av portfoljen som styrs om mot langre |6ptider.

Statens budgetsaldo varierar kraftigt dver aret och dven mellan dagar vilket
Riksgélden hanterar I6pande. Drygt 40 miljarder kronor &r visserligen ett stort
belopp, men det &r inget som tydligt gar utanfér de normala variationerna for
budgetsaldot. Riksgélden foredrar &nda en framférhalining pa atminstone cirka 2—
3 manader, for att kunna planera likviditeten pa ett kostnadseffektivt satt.

22 (50)



RIKSGALDEN | Statsuppl&ning — Prognos och analys 2024:2

Mer finanspolitik bakom upprevideringen av utgifterna

Riksgalden reviderar upp de priméra utgifterna med ungefar 30 miljarder kronor i ar
och nésta ar. De hogre utgifterna baseras pa hogre utfall samt regeringens
budgetar (se faktaruta nedan). Vi har dessutom héjt vart antagande om
ofinansierad finanspolitik for 2025 fran 25 miljarder till 40 miljarder kronor.

Mer finanspolitik i ar och 2025

| hostas beslutade riksdagen om budgetpropositionen for 2024 som innehdéll
ofinansierade atgarder pa narmare 40 miljarder kronor 2024. Merparten av
atgarderna, drygt 30 miljarder kronor, var utgiftsokningar. Denna budget ingick i
Riksgéldens februariprognos.

Sedan dess har riksdagen beslutat om ett stodpaket till Ukraina pa 2,6 miljarder
kronor i ar. Regeringen har dven 6verlamnat den ekonomiska varpropositionen och
varandringsbudgeten for 2024 till riksdagen. Budgeten innehaller férslag om
finanspolitiska atgarder som innebar utgiftsokningar pa cirka 17 miljarder kronor
2024. Den storsta enskilda atgarden &r statsbidrag till regionerna, men det ingar
ocksa utgiftsokningar inom bland annat kommunikationer, rattsvasendet och
forsvaret. Vi har beaktat detta i prognosen.

For 2025 gor vi ett antagande om 40 miljarder kronor i ofinansierade
finanspolitiska atgéarder.

Riksgaldens nettoutlaning tynger budgetsaldot i ar

Nettoutlaningen bidrar svagt negativt till budgetsaldot 2024 och svagt positivt
2025. Lagre utfall an vantat gor att vi reviderar ner nettoutlaningen i ar.

Nettoutlaningen har de senaste aren bidragit starkt till budgetsaldot. Detta har i
huvudsak tva forklaringar som &r av tillféllig karaktar. Den forsta &r att de 1an som
Riksgélden tagit upp at Riksbanken for finansiering av valutareserven har betalats
tillbaka. Sammantaget starkte aterbetalningen av dessa lan budgetsaldot med

182 miljarder kronor 2021-2023. Den andra forklaringen &r att Svenska kraftnat
under 2022 hade ovanligt hdg inlaning hos Riksgalden till féljd av stora
flaskhalsinkomster. Under 2023 minskade Svenska kraftnats inlaning da
flaskhalsinkomsterna anvandes for att finansiera elprisstdd till hushall och foretag.

Att nettoutldningen bidrar negativt till budgetsaldot i ar beror bland annat pa att
Ins&ttningsgarantifonden védntas minska sin inlaning hos Riksgalden. Under 2023
holl fonden ett innehav av vardepapper till forfall, varefter medel fordes over till
fondens konto hos Riksgalden. Vi antar att fonden kommer att placera dessa
medel under 2024, vilket innebér att dess inlaning hos Riksgélden minskar och att
nettoutldningen okar. Effekten av detta utflode motverkas av att inlaningen fran
Svenska kraftnat okar pa grund av fortsatta infléden av flaskhalsinkomster.
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Tabell 8 Riksgildens nettoutlaning

Miljarder kronor

Utfall Prognos 24:1 Prognos 24:1

Nettoutlaning till myndigheter m.fl. 2023 2024 2024 2025 2025
Utlaning till CSN 12 16 16 18 17
Utlaning till Trafikverket 6 2 2 1 1
Utomstatlig utlaning’ 0 0 0 0 0
Vidareutlaning till Riksbanken -61 1 1 0 0
Ovrig utlaning? 8 5 7 7 7
Utlaning totalt -35 23 26 26 26
Inlaning fran CSN, kreditreserv m.m. -10 1 1

Inlaning fran Resolutionsreserven 6 7

Inlaning fran Premiepension, netto3 8 1 0 0 1
Utomstatlig inlaning* -1 -1 -3

Ovrig inléning? -19 12 12 18 18
Inlaning totalt -15 20 17 29 28
Nettoutlaning -20 4 10 -3 -3
Nettoutlaning exkl. vidareutlaning® 41 3 8 -3 -3

Anm. 24:1 avser foregaende prognos.

T Med utomstatlig utlaning avses utlaning i svenska kronor till aktorer utanfor
myndighetssféren, t.ex. statliga bolag.

2 Ut- och inlaning till Svenska kraftnat ingér i kategorierna "Ovrigt”.

3 Premiepension avser nettot av inbetalningar av avgifter och utbetalningar av medel samt
ovriga forvaltningskostnader.

4 Med utomstatlig inlaning avses inlaning fran aktorer utanfér myndighetssfaren, t.ex. EU-
kontot.

5 Vidareutlaning innefattar Riksgéldens utlaning till Riksbanken och andra utomstatliga
aktorer.

Kélla: Riksgélden

Flaskhalsinkomsterna vantas minska nettoutlaningen dven 2025. Detta motverkas
av att Riksgaldens utlaning till CSN &kar i takt med att mer studielan betalas ut.

Jamfort med februariprognosen &r nettoutlaningen 6 miljarder kronor lagre i ar och
oforandrad nasta ar (se tabell 8). Revideringarna i ar beror framfor allt pa lagre
utfall &n vantat under arets forsta manader.

Riksgaldens nettoutlaning — en speciell utgiftspost

Riksgaldens nettoutlaning till myndigheter med flera &r en post pa statsbudgetens
utgiftssida. Det innebar att 6kad nettoutlaning forsvagar budgetsaldot. Det kan
ocksa uttryckas som att nettolanebehovet okar.

Nettoutlaningen &r inte anslagsfinansierad och omfattas inte av utgiftstaket. Den
utgors av forandringen av all ut- och inldning i statens internbank pa Riksgélden.
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Nettoutlaningen avser dels I6pande statlig verksamhet, som till exempel studielan,
insattningar till premiepensionssystemet och utlaning till infrastrukturinvesteringar,
dels poster som vidareutlaning till utomstatliga aktorer. Dessa poster kan beslutas
med kort varsel och bidrar till att nettoutlaningen kan variera kraftigt fran ar till ar.

Nagot hogre rantebetalningar @n i forra prognosen

Statens rantebetalningar minskar under 2024 for att sedan oka 2025. Sett 6ver
bada aren raknar Riksgélden nu med marginellt hégre réantebetalningar jamfort
med forra prognosen.

Réntebetalningarna berdknas minska fran 32 miljarder kronor 2023 till 22 miljarder
kronor i ar och 31 miljarder kronor nésta ar (se diagram 6 och tabell 9). Minsk-
ningen i ar beror framst péa att det under 2023 realiserades relativt stora valutakurs-
forluster. Okningen 2025 beror pa att Riksgalden d& kommer att betala inflations-
kompensation for en realobligation som forfaller. | ar forfaller ingen realobligation.

Diagram 6 Rantebetalningar 2016-2025

Miljarder kronor
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Kalla: Riksgalden

Rantebetalningarna & sammantaget uppreviderade med 3 miljarder kronor jamfort
med foregdende prognos. Revideringen beror framst pa att ranteldget under
prognosperioden nu ligger nagot hogre.

Riksgélden anvander implicita terminsrantor vid berdkning av statens
rantebetalningar. Berdkningen utgar fran avkastningskurvor per den 30 april 2024.
For berakning av valutakurseffekter anvander vi stoppkurser fran samma datum.
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Tabell 9 Rantebetalningar pa statsskulden

Miljarder kronor

Rantebetalningar pa Utfall Prognos 24:1 Prognos 24:1
statsskulden 2023 2024 2024 2025 2024
Rénta pa lan i svenska kronor 21 20 20 29 28
Rénta pa lan i utlandsk valuta 2 3 2

Realiserade valutadifferenser 8 -1 -1 0 0
Summa rantor pa statsskulden 32 22 21 31 29

Anm. 24:1 avser féregdende prognos.
Kalla: Riksgalden

Statsskulden 6kar men i langsammare takt

Budgetunderskotten medfér att statsskulden dkar under de kommande tva aren,
men 6kningen blir ndgot mindre &n vi raknade med i februari. Hur statens
budgetsaldo - som med omvant tecken blir statens nettoldnebehov — paverkar
statsskulden framgar i tabell 18 i tabellbilagan. Vid slutet av 2023 var statsskulden
1 028 miljarder kronor, vilket motsvarar 16 procent av BNP. Riksgélden berédknar att
statsskulden kommer att oka till 1 117 miljarder kronor under 2024 och 1 165
miljarder under 2025 (se diagram 7 nedan och tabell 18 i tabellbilagan). Det
innebér att den landar pa 18 procent av BNP i slutet av 2025.

Diagram 7 Statsskuldens utveckling
Miljarder kronor, procent av BNP
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Anm. For aren 2024-2025 baseras andelarna pa Riksgéldens BNP-prognos. Utfall ar
hamtade fran SCB.

Kallor: Riksgédlden och SCB

Hela den offentliga sektorns skuld, dven kallad Maastrichtskulden, ligger enligt
Riksgéldens berédkning pa 33 procent av BNP i slutet av 2024 och 2025. Mattet
omfattar den konsoliderade skulden for den offentliga sektorn och anvands vid
internationella jamforelser och i det finanspolitiska ramverket (se faktarutan "Olika
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matt pa statsskulden” nedan). Enligt skuldankaret i ramverket ska Maastricht-
skulden vara 35 procent av BNP (£ 5 procentenheter). Regeringen tillsatte i slutet
av forra aret en kommitté med uppdrag att se 6ver ramverket (se férdjupningen
"Pagaende dversyn av det finanspolitiska ramverket” pa sidan 41).

Olika matt pa statsskulden

Det finns olika satt att mata statens skuldsattning. Riksgalden redovisar den
okonsoliderade statsskulden. Mattet visar statens bruttoskuld och inkluderar alla
Ian som Riksgalden tagit upp for statens rakning, oavsett vem som ager
fordringarna pa staten. Skulden redovisas till nominellt slutvarde enligt de principer
som tillampas inom EU.

Nagra statliga myndigheter dger statsobligationer och statsskuldvaxlar. | den
konsoliderade statsskulden réknas sadant inomstatligt dgande bort (dock inte
Riksbankens innehav). Mattet ger en samlad bild av statens ekonomiska stallning
och anvéands i regeringens budgetproposition och i arsredovisningen for staten.
Den konsoliderade statsskulden berdknas av Ekonomistyrningsverket.

Ett skuldmatt som ofta anvands i internationella jamférelser &r den offentliga
sektorns konsoliderade bruttoskuld, som ocksa kallas Maastrichtskulden. Denna
skuld ar storre an statsskulden eftersom den innefattar aven kommuner, regioner
och alderspensionssystemet. Berdkningen baseras pa villkor i Maastrichtférdraget.
Enligt EU-regler far Maastrichtskulden inte 6verstiga 60 procent av BNP.

Maastrichtskulden &r ocksa det matt som ligger till grund for det skuldankare pa
35 procent av BNP som riksdagen har beslutat ska gélla fran 2019. Den offentliga
sektorns konsoliderade bruttoskuld publiceras av statistikmyndigheten SCB.

Stora och tillfalliga betalningar innebar osakerhet

Den osakerhet som finns for den ekonomiska utvecklingen — och som beskrivs pa
sidan 15 — har stor betydelse for utvecklingen av budgetsaldot och statsskulden.
Normalt sett paverkas skatteinkomsterna mest av konjunkturen, medan staten har
mer direkt kontroll 6ver utgifterna. Utgifterna tenderar ocksa att utvecklas jamnare.

Budgetsaldot paverkas dven av storre betalningar av tillfallig karaktar. Det handlar
om inbetalningar fran EU:s facilitet for aterhdmtning och resiliens, kapitaltillskott
till Riksbanken och inflode av flaskhalsinkomster till Svenska kraftnat.
Osdkerheterna kring ett kapitaltillskott och flaskhalsinkomster ligger bade i
storleken pa beloppen och i tidpunkterna for nar betalningarna kan ske.
Osakerheten kring EU:s inbetalning ligger framst i tidpunkten, vilket innebar att det
finns en stor risk att inbetalningen kan komma 2025 i stéllet for 2024.
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Fordjupning

Makroekonomiska forutsattningar for
statsskuldens utveckling

Makroekonomiska faktorer sdsom rantor och BNP paverkar statsskuldens storlek.
Detta analyserades i Riksgaldskommentar nr 1 2024. | denna fordjupning anvands
samma metod for att analysera hur den makroekonomiska miljon paverkar stats-
skulden for prognosaren 2024 och 2025. Analysen visar, i linje med prognosen, att
den makroekonomiska miljon ar mindre gynnsam for statsfinanserna.

Skuldstabiliserande primarsaldot utgangspunkt for analysen

For att analysera de ekonomiska forutsattningarna for statsskuldens utveckling gar
det att berdkna det skuldstabiliserande priméarsaldot. Primarsaldot &r budgetsaldot
exklusive rantor, vilket visar budgetsaldots underliggande utveckling. Det skuld-
stabiliserande priméarsaldot &r det priméara saldo som i teorin skulle halla den
offentliga skulden konstant som andel av BNP.

Det skuldstabiliserande primarsaldot beror pa statsskuldens storlek, den nominella
BNP-tillvaxten, nominella ranteutgifter samt stock- och flédesjusteringar. Ett
positivt saldo innebar att statens budget maste uppvisa ett primért sparande for
att stabilisera statsskulden som andel av BNP. Tvartom innebar ett negativt saldo
att det behovs ett primart underskott for att stabilisera statsskulden. Da kan staten
sdnka skatter och/eller hoja utgifter utan att skuldkvoten okar.

Diagram 8 Skuldstabiliserande priméarsaldo 1990-2025
Bidrag och procent av BNP

mmm Tillvaxteffekt mooooo Ranteeffekt

=Ry Stock-/flodesjustering Skuldstab. priméarsaldo
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Kéllor: Edvinsson (2014) och Fregert och Gustafsson (2014) och Riksgalden
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Varierande makroekonomiska forutsattningar for statsskulden
Under krisen pa 90-talet var rantans effekt pa skuldkvoten hogre &n tillvaxtens
effekt och det kravdes ett dverskott i statsfinanserna pa flera procent av BNP for
att stabilisera statsskulden som andel av BNP (se den rosa streckade linjen i
diagram 8). Efter millennieskiftet var den makroekonomiska miljén mer gynnsam.
Rénteeffekten minskade under perioden och blev mycket liten, eftersom réntenivan
var historiskt 1dg. Staten har alltsa de flesta ar under 00-talet kunnat ha priméra
underskott utan att 6ka statsskulden som andel av BNP. | snitt hade underskottet
kunnat vara 0,5 procent av BNP 2000-2023. Det har darmed funnits ett utrymme
for staten att sénka skatter eller hoja utgifter utan att 6ka skuldkvoten.

Under prognosaren 2024 och 2025 ar den ekonomiska miljon mindre gynnsam. Det
skuldstabiliserande primarsaldot blir enligt prognosen svagt positivt 2024, for
forsta gangen sedan 2012. Det innebér att om statens primérsaldo &r ndgot
positivt sa stabiliseras statsskulden som andel av BNP. Forklaringen till att det
skuldstabiliserande primarsaldot ar positivt ar att svensk ekonomi befinner sig i en
tillvéxtsvacka och BNP véxer langsamt - tillvaxteffekten blir da liten. Rantenivan
har visserligen dkat i sparen av hogre inflation men ranteeffekten ar anda fortsatt
liten. Det tar tid innan ett dndrat ranteldage paverkar kostnaden for statsskulden,
eftersom endast en liten del av skulden omsitts varje &r. Ar 2025 blir det
skuldstabiliserande primérsaldot svagt negativt, da tillvaxteffekten okar nar
ekonomin vaxer snabbare. Sammantaget dver de tva aren ar det
skuldstabiliserande priméarsaldot ungefar i balans.

Riksgéalden prognosticerar att staten kommer att uppvisa priméara underskott bade
2024 och 2025. Givet de makroekonomiska prognoserna och att det
skuldstabiliserande primarsaldot ar i balans, innebar underskottet att statsskulden
oOkar fran 16 procent av BNP 2023 till 18 procent 2025.
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Sma forandringar i upplaningsplanen

Statens upplaningsbehov 2024 och 2025 &r nagot lagre jamfort med
den férra prognosen. Vi minskar darfor den kortfristiga upplaningen. |
ovrigt ligger upplaningsplanen fast med ckade emissioner av nominella
statsobligationer. En nyhet i denna rapport &r att det framgar tydligare
hur stor volym av dessa vi planerar att emittera i olika I6ptidskategorier.

Den nya prognosen for budgetsaldot innebar att nettolanebehovet sett 6ver aren
2024 och 2025 ar totalt 6 miljarder kronor mindre an i februariprognosen. Det
totala upplaningsbehovet, som aven inkluderar refinansiering av lan som forfaller,
ar ytterligare nagot nedreviderat eftersom volymen forfall av statsskuldvaxlar
minskar 2025. Diagram 9 visar utvecklingen av det totala upplaningsbehovet och
dess delar, bade mellan aren och jamfért med den forra prognosen. Hur
upplaningsbehovet finansieras framgar av tabell 10 och diagram 10.

Tabell 10 Upplaningsplan

Miljarder kronor

Utfall Prognos 24:1 Prognos 24:1
Upplaningsplan 2023 2024 2024 2025 2025
Statsskuldvaxlar 123 98 148 158 158
Likviditetsforvaltningsinstrument 97 118 80 121 127
Summa upplaning penningmarknad 220 216 227 278 284
Nominella statsobligationer 45 73 73 80 80
Realobligationer 9 9 9 9 9
Obligationer i utlandsk valuta 0 21 21 22 21
Summa upplaning kapitalmarknad 53 102 102 110 109
Total upplaning 273 318 330 389 394

Anm. Upplaning pa penningmarknaden motsvarar utestaende stock per sista december.
24:1 avser foregaende prognos.

Kalla: Riksgalden

Riksgélden kommer som planerat att 6ka emissionsvolymen i nominella
statsobligationer i augusti 2024. Sedan prognosen i februari har vi dragit ner
upplaningen i penningmarknadsinstrument mer an vad vi aviserade i februari.
Sammantaget minskar den kortfristiga upplaningen sett 6ver bade 2024 och 2025
jamfort med forra prognosen. Vi vaxlar fortsatt, som planerat, gradvis over till mer
langfristig upplaning. Upplaningen i realobligationer och obligationer i utlandsk
valuta ar oférandrad jamfort med tidigare plan.
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Diagram 9 Totalt upplaningsbehov
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Anm. Nettolanebehovet ar budgetsaldot med omvant tecken. | posten 6vrigt ingar bland
annat en justering for att nettolanebehovet avser likviddag och upplaningen avser affarsdag.
Foregdende prognos avser statsupplaningsrapport 2024:1.

Kalla: Riksgalden

Diagram 10 Upplaning fordelad pa instrument
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Anm. Upplaning per kalenderar. Beloppet for statsskuldvéaxlar och
likviditetsforvaltningsinstrument avser utestaende stock vid utgangen av aret.

Kalla: Riksgalden
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Upplaningsstrategi som grund for laneplaneringen

Riksgalden foljer en upplaningsstrategi for bland annat vilka skuldinstrument vi
anvander och hur vi gor prioriteringar mellan olika instrument och |optider.

Nominella statsobligationer den viktigaste finansieringskallan
Nominella statsobligationer ar Riksgdldens storsta och viktigaste finansierings-
kalla. Vi prioriterar darfor dessa framfor andra instrument 6ver tid. Vi erbjuder
regelbundna emissioner via auktioner enligt en faststalld upplaningsplan. Genom
att sélja mindre volymer vid manga tillféllen minskar risken for att staten behover
Iana stora volymer vid oférdelaktiga marknadslagen. Samtidigt erbjuder vi
investerare kontinuerlig tillgang till statsobligationer via primarmarknaden.

En viktig del i strategin for att minimera upplaningskostnaderna pa lang sikt ar att
agera forutsagbart och bygga upp tillrackligt stor volym i vissa prioriterade |6ptider
for att sakerstalla god likviditet. Det innebar att Riksgalden endast i begransad
utstrackning anpassar upplaningen i statsobligationer efter kortsiktiga
forhallanden pa marknaden. Vi stravar ocksa efter att hélla forfallen i
obligationsstocken relativt jamna bade i storlek och Gver tid.

Realobligationer komplement till nominella statsobligationer
Genom att ge ut realobligationer kan Riksgédlden attrahera investerare som vill
forsakra sig mot inflation. Upplaningen i realobligationer bor vara tillrackligt stor
for att majliggora likvid handel, men inte sa stor att den tranger undan nominella
statsobligationer och forsamrar likviditeteten pa den marknaden.

Aven nér det géller realobligationerna emitterar Riksgélden regelbundet i auktioner
och stravar efter jamna forfall. For att underlatta aterinvesteringar vid forfall
erbjuder vi byten mot langre obligationer med ambition att begrdnsa den
utestdende volymen i obligationer som forfaller. Under de senaste aren har
intresset for att gora byten i samband med forfall varit begransat.

Obligationer i utlandsk valuta bidrar till god laneberedskap

P& den internationella kapitalmarknaden kan Riksgélden na fler investerare och
lana stora belopp pa kort tid. Det finns darfor skal att ge ut obligationer i utlandsk
valuta dven nér lanebehovet &r litet for att pa sa vis uppratthalla beredskapen att
lana st6rre belopp om det skulle behdvas.

Eftersom Riksgalden ar en liten aktor pa den internationella kapitalmarknaden, till
skillnad fran pa kronmarknaden, & méjligheterna stérre att agera flexibelt och
anpassa upplaningen efter radande marknadsforhallanden. Vi ger dven ut
vardepapper med kortare 16ptid i utlandsk valuta.
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Statsskuldvaxlar for att parera svangningar i lanebehovet

Med statsskuldvéxlar kan Riksgélden lana pd korta I6ptider i kronmarknaden. Vi
emitterar regelbundet statsskuldvaxlar via auktioner och kan ocksa silja dem inom
likviditetsforvaltningen. | den planerade upplaningen anvénder vi vaxlarna framfor
allt for att parera svangningar i lanebehovet. Pa sa vis kan Riksgélden halla
upplaningen i statsobligationer stabil.

Oforandrad plan for nominella statsobligationer

Den nya planen for nominella statsobligationer ar oférandrad jamfoért med den
forra och innebér en arlig emissionsvolym pa 73 miljarder kronor 2024 och

80 miljarder kronor 2025. Som vi tidigare meddelat hojer vi utbudet i auktionerna av
nominella statsobligationer i augusti fran 3,5 miljarder till 4 miljarder kronor. Under
nasta ar planerar vi dven att emittera en ny tioarig obligation.

Riksgalden kommer att genomféra huvuddelen av auktionerna i det tioariga
segmentet och i de tva- och femariga referenslanen (se tabell 11). Det &r i linje med
strategin att lana pa ett transparent och forutsédgbart satt med fokus pa att bygga
upp referenslanen i nominella statsobligationer. Fordelningen av arets totala
emissionsvolym i olika I6ptider framgar av diagram 11. F6r mer information om
vilka volymer vi planerar att emittera i olika Ioptidskategorier i auktionerna fram till
nasta rapport, se tabell 21 i tabellbilagan.

Diagram 11 Fordelning av utbud i auktioner av statsobligationer 6ver helaret 2024
Procent
Ovriga
>12&  11%
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2 ar
11%
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15% 10 &r inkl
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63%

Anm. Diagrammet illustrerar hur den sammanlagda volymen i Riksgédldens auktioner under
2024 fordelas i olika I6ptidskategorier. | kategorin "Ovriga” ingar obligationer som tidigare
varit 10-ariga referenslan och &nnu inte ingar i 5- eller 2-arskategorierna.

Kélla: Riksgélden
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Tabell 11 Referenslan

Bytesdatum 2-arigt 5-arigt 10-arigt
Nuvarande 1059 1061 1065
2024-06-19 - - 1066

Anm. Referenslan i den elektroniska interbankmarknaden &r de lan som ligger ndrmast tva,
fem eller tio ar i 16ptid. Referenslanen @ndras vid IMM-datum, det vill sdga tredje onsdagen i
mars, juni, september och december. Datum for @ndring av referenslan avser likviddag.

Kalla: Riksgalden

Tabell 12 Viktiga handelser

Datum Tid Aktivitet

28 nov 09.30 Statsupplaningsrapport 2024:3

Kalla: Riksgalden

Riksbanken ager fortsatt en stor del av de statsobligationer som Riksgélden gett
ut. Diagram 12 visar de utestaende nominella statsobligationerna och Riksbankens
innehav av dem. | april 2023 borjade Riksbanken siélja sina innehav av bade
nominella och reala statsobligationer och den totala forsaljningstakten ar for
narvarande 6,5 miljarder kronor per manad. Forséljningarna innebéar att den
handelsbara volymen 0Okar, vilket skulle kunna bidra till att forbattra
obligationsmarknadens funktionssatt.

Diagram 12 Utestaende nominella statsobligationer och Riksbankens dgande

Miljarder kronor
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Anm. Utestaende volym den 30 april 2024 uttryckt i nominellt belopp for respektive
statsobligation med férfallodr enligt x-axeln. Riksbankens innehav rapporteras i enlighet
med Riksgéldens affarsdagsredovisning for statsskulden.

Kallor: Riksbanken och Riksgélden

Under en langre tid har bade enkatundersokningar och kvantitativa matt visat
forsamrad likviditet pa andrahandsmarknaden for statspapper. Under forra aret
kom det flera tecken pa en vandning som fortséatter in i 2024. | Riksbankens
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finansmarknadsenkat fran april 2024 anser till exempel marknadsaktorerna att det
skett en tydlig forbattring av likviditeten for nominella statsobligationer sedan i
hostas. Finansinspektionen har ett kvantitativt matt dar de berdknar ett antal
indikatorer som de vager samman i ett aggregerat matt for marknadslikviditeten.
Detta matt visar att likviditeten pa andrahandsmarknaden for nominella
statsobligationer har stabiliserats, om &n pa en lag niva (se diagram 13).

Diagram 13 Likviditetsmatt

Index
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Anm. Fl:s likviditetsindex ar en aggregering av olika enskilda indikatorer fér nominella
statsobligationer med benchmarkstatus. Hogre varden motsvarar hogre likviditet.
Diagrammet visar tva manaders glidande medelvarde av index.

Kalla: Finansinspektionen

Fordjupning |

Forandrad kommunikation om statens upplaning

Riksgalden gor fran och med denna rapport vissa forandringar i den regelbundna
kommunikationen om statens upplaning. Syftet ar dels att knyta statsupplanings-
rapporten tydligare till ny budgetinformation och regeringens riktlinjer for skuld-
forvaltningen, dels att 6ka transparensen kring utbudet av statsobligationer.

Foérandringarna handlar om att:

e publicera tva statsupplaningsrapporter per ar (i maj och november)
e informera tydligare om vilka statsobligationer som ska emitteras.

Tva rapporter och justering av kort upplaning daremellan

Fran och med 2025 kommer vi att publicera statsupplaningsrapporten vid tva
tillfallen per ar — i slutet av maj respektive november. Det innebar att februari-
rapporten utgar och att vi flyttar héstrapporten fran oktober till november.
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Mellan rapporttillfallena justerar vi, precis som tidigare, auktionsvolymen i stats-
skuldvéxlar och annan kortfristig upplaning utifran utfallet av budgetsaldot. Vi kan
dven vid behov ldgga till eller skjuta upp obligationslan i utlandsk valuta. Det
planerade utbudet av statsobligationer i auktionerna ligger daremot fast till ndsta
rapport. Om det intréffar nagot ovantat med stor paverkan pa upplaningen kan vi
vagleda mellan rapporterna, som vi gjorde efter att coronapandemin brét ut 2020.

| novemberrapporten kommer vi som tidigare att ta hansyn till regeringens
budgetproposition men dven véga in riktlinjebeslutet nar vi lagger planen for
upplaningen. Regeringen beslutar varje ar senast den 15 november om riktlinjer for
statsskuldens forvaltning efter att Riksgélden har [dmnat ett forslag. | rapporten i
maj har vi ny information fran varpropositionen och varandringsbudgeten att utga
ifrdn. Rapporterna kommer ocksa att kunna innehalla mer fordjupning i fragor
kopplade till statens upplaning och skuldférvaltning.

Okad tydlighet om planen fér nominella statsobligationer

Nar det galler innehallet i statsupplaningsrapporten finns det fran och med denna
rapport mer detaljerad information om det kommande utbudet av nominella
statsobligationer. | tabell 21 framgar de volymer vi planerar att emittera i olika
I6ptidskategorier i auktionerna fram till ndsta rapport (i slutet av november).

| auktionerna av nominella statsobligationer dndrar vi aldrig den planerade
totalvolymen i en auktion. Daremot kan vi vélja att inte ge full tilldelning om det
finns skal att inte acceptera vissa bud. Vi kommer da inte att kompensera f6r den
skurna auktionen i den aktuella I6ptiden, utan fortsatter att emittera enligt planen.

Internt finns det aven en mer specificerad plan for vilken eller vilka obligationer
som ska emitteras vid varje auktionstillfalle. Det géller bade nominella och reala
obligationer. Vi fattar emissionsbeslut utifran planen och annonserar villkoren en
vecka fore auktionen. Om det finns sarskilda skél kan vi byta plats pa olika
obligationer inom perioden fram till ndsta rapport, men normalt féljs planen.

Auktionerna av statsskuldvaxlar foljer ocksa en faststalld plan, med introduktion av
nya loptider enligt ett forutbestdmt monster som beskrivs i tabell 24. Skillnaden
mot obligationerna &r att vi for statsskuldvaxlarna kan justera auktionsvolymen
och vélja l6ptid utifran hur nettolanebehovet utvecklas, som namnts ovan.

Regelbunden kommunikation vagleder mellan rapporterna
Riksgéldens kommunikation om statens upplaning féljer en tydlig och férutsagbar
struktur. Den &r en viktig del av var strategi att minska osakerheten kring svenska
statspapper och pa sa vis bidra till att halla nere kostnaderna for upplaningen.
Mindre osakerhet innebar att investerare inte behover krava lika hog
riskkompensation och darmed kan acceptera en lagre ranta allt annat lika.

Kommunikationsstrukturen bestar av statsupplaningsrapporterna och regelbunden
information daremellan (se figur 2). Informationen mellan rapporterna inkluderar
som tidigare bland annat manadsvis redovisning av utfallet av budgetsaldot
(nettolanebehovet) och den utestdende statsskulden. Vi publicerar dven villkor for
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kommande auktioner en vecka i forvag och resultatet av auktionerna strax efter att
de stangt. Pa Riksgédldens webbplats finns dessutom statistik Gver
auktionsresultaten, upplaningen och statsskulden.

Figur 2 Struktur for kommunikationen om statens upplaning

Senast 1 okt Senast 15 nov Slutet avnov  Femte vardagen i varje manad Slutet av maj
~—| Utfall statens budgetsaldo
(nettolanebehov)

Rapport Sveriges statsskuld

G

Riktlinjeférslag Riktlinjebeslut ~ Statsupplaning [ | Statsupplaning
\ Y J

Lopande veckovis

stmis  Annonsering av auktionsvillkor och
publicering av auktionsresultat

Vagledning om
upplaningsplanen vid
extraordindra handelser

Ingen andring i planen for realobligationer

Den planerade emissionsvolymen av realobligationer &r oférandrad jamfort med
prognosen i februari, vilket innebar 500 miljoner kronor per auktion under hela
prognosperioden. Det ger en arlig volym pa 8,5 miljarder kronor.

Diagram 14 Realskuld som andel av statsskulden

Procent av total statsskuld
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Realandel

Prognos  c¢---<- Riktvarde

Anm. Prognos avser den sista dagen i respektive manad medan utfall avser manadsmedel.
Den prickade linjen visar det langsiktiga riktvardet for realskuldens andel. Andelen berédknas
med nominellt belopp till aktuell valutakurs inklusive upplupen inflationskompensation.

Kalla: Riksgéalden
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Realskuldens andel av statsskulden kommer att 6verstiga det langsiktiga malet pa
20 procent fram till 2025 nar realobligation 3109 forfaller (se diagram 14). Darefter
ligger den nara malet. Realandelens utveckling paverkas av flera faktorer som
emissionsvolym, inflationstakt, planerade byten, forfall och statsskuldens storlek.
Aven de lI6pande marknadsvardande bytena péverkar andelen.

Obligationslan i utlandsk valuta 2025 ligger kvar

Riksgélden gav i januari ut en tvaarig obligation i amerikanska dollar och planerar
adven ett valutalan nasta ar. Arets obligationslan i utlandsk valuta motsvarar

21 miljarder kronor medan nésta ars lan motsvarar 22 miljarder kronor. Néasta ars
l&n &r nagot storre omraknat till svenska kronor &n i den férra planen, vilket beror
pa en svagare krona. Valutaupplaningen innebar inte en valutaexponering i
statsskulden eftersom vi valutas&krar lanen.

Upplaningen i statsskuldvaxlar minskar

Jamfort med den férra planen kommer stocken av statsskuldvaxlar vara lagre
under 2024 och 2025, men &r oforandrad vid utgangen av 2025. Vi rdknar nu med
en utestaende volym pa 98 miljarder kronor vid slutet av 2024 och 158 miljarder
kronor vid slutet av 2025 (se diagram 15).

Diagram 15 Stock av statsskuldvaxlar
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Kalla: Riksgalden

Riksgélden ger var tredje manad ut en ny tolvmanadersvéxel med forfall pa ett
IMM-datum (tredje onsdagen i mars, juni, september och december). De Gvriga
manaderna introducerar vi en ny tremanadersvéxel. For mer information om
auktionsdatum och vilka vaxlar vi ska introducera, se tabell 24 i tabellbilagan.

Den planerade volymen i de enskilda auktionerna varierar inom intervallet
5-20 miljarder kronor. Riksgéalden planerar volymerna i enskilda auktioner av stats-
skuldvaxlar utifran sdsongsmaonster i statens betalningar samt forfall. Vi kan
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sedan, vid behov, justera ytterligare infor varje enskild auktion beroende pa hur
betalningarna utvecklas. Det innebér i vanlig ordning att besluten vi fattar en vecka
fore auktionen kan avvika fran de planerade volymerna i auktionsschemat.

Det upplaningsbehov som aterstar efter de planerade emissionerna av stats-
skuldvaxlar och obligationer finansierar Riksgalden inom likviditetsforvaltningen.
Dar kan vi bland annat ge ut vaxlar I6pande (on tap) och certifikat (commercial
paper) i utlandsk valuta. Stocken av likviditetsforvaltningsinstrument ar tillfalligt
hogre i slutet av 2024 men vid utgangen av 2025 ar den ldgre an i forra prognosen.

Det ar stora variationer inom likviditetsforvaltningen, bade mellan ménader och
mellan enskilda dagar. De belopp som lanas upp inom likviditetsférvaltningen
justeras I6pande efter hur budgetsaldot och den ordinarie upplaningen utvecklas
(se diagram 16).

Diagram 16 Likviditetsforvaltningen
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Anm. Nominellt belopp till aktuell valutakurs inklusive férvaltningstillgangar den sista dagen
varje manad. Positivt belopp innebér ldnebehov, negativt belopp innebéar kassadverskott.

Kalla: Riksgalden

Effekter pa statsskuldens 16ptid och fordelning

Statsskuldens planerade [6ptid, matt som duration, hamnar i den nedre delen av
styrintervallet framover (se diagram 17). Det beror bland annat pa att andelen
kortfristig upplaning fortsatt ar forhallandevis stor.
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Diagram 17 Statsskuldens 16ptid
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Anm. Loptiden mats med Macaulayduration. Prognos visar den sista dagen for respektive
manad medan utfall visas som manadsmedel. De streckade linjerna anger styrintervallet for
duration i regeringens riktlinjer.

Kalla: Riksgalden

Diagram 18 Statsskulden fordelad pa skuldinstrument
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Anm. Statsskulden inklusive vidareutlaning och férvaltningstillgangar. Beloppet avser
utestaende stock vid utgéngen av aret.

Kélla: Riksgélden

Med den plan vi nu lagger kommer férdelningen av statsskulden pa olika
skuldinstrument utvecklas enligt diagram 18. Nominella statsobligationer utgor
fortsatt basen och ar Riksgéaldens storsta och viktigaste finansieringskalla. Hur
andelen realskuld utvecklas framgar i avsnittet om realobligationer (diagram 14).
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Fordjupning

Pagaende oversyn av det finanspolitiska ramverket

Den pagaende Gversynen av 6verskottsmalet i det finanspolitiska ramverket ar
viktig for Riksgélden pa grund av ramverkets betydelse for utvecklingen av
statsskulden. Sedan ramverkets inférande for knappt 30 ar sedan har budgetsaldot
i genomsnitt visat ett litet 6verskott och matt som andel av BNP har statsskulden
darmed sjunkit trendmassigt, fran cirka 70 procent till under 20 procent.

Att ha en liten statsskuld ar sjélvklart fordelaktigt pa sa vis att det innebér laga
rantekostnader. Skuldens storlek paverkar kostnaden bade direkt och indirekt
genom att starka statsfinanser lagger grunden for ett hogt kreditbetyg och darmed
lagre upplaningskostnader. Med en lag skuldniva att utga ifran finns det dessutom
gott om utrymme f6r att hantera en kris utan att statsskulden riskerar att bli sa hog
att kreditbetyget sénks. Men med en historiskt lag och trendméssigt sjunkande
statsskuld kommer ocksa utmaningar gallande statsskuldsforvaltningens mal om
att langsiktigt minimera kostnaden for skulden med beaktande av risk.

Utmaningar i upplaningen nar statsskulden blir allt lagre

For den I6pande skuldforvaltningen kommer en lag och trendméassigt sjunkande
skuld pa sikt att medfora att det blir allt svarare att hantera tva trender med
motstridiga effekter. Den forsta effekten kommer av att nar statsskulden i kronor
ar ungefar oférandrad samtidigt som ekonomin och statsbudgetens omfang vaxer
blir slagen i budgetsaldot relativt den utestaende skulden allt stérre. Det stéller
krav pa en storre andel kort (flexibel) upplaning for att méta forandringar i
budgetsaldot, i och med att Riksgalden behover balansera statens centralkonto i
Riksbanken dagligen. Den andra effekten kommer av att en lagre statsskuld
generellt leder till farre statspapper och darmed ocksa till att det viktigaste
laneinstrumentet — nominella obligationer — successivt krymper i omfattning
relativt ekonomins storlek. For att prioritera obligationer stéller detta krav pa en
mindre andel kort upplaning, tvartemot den forsta trenden.

Nér det galler forutsattningarna att hantera en kris kan en 1ag statsskuld beskrivas i
termer av en 'krockkudde’. Rent praktiskt ar det dock Riksgéldens mojligheter att
vid behov sélja fler obligationer som ar avgorande; framfér allt nominella stats-
obligationer for att i majligaste man méta malet om langsiktig kostnads-
minimering. En god marknadslikviditet och bred investerarbas underlattar detta.
Men en mycket lag handelsbar utestdende volym innebar utmaningar, bade
géllande att behalla en bred investerarbas och en god marknadslikviditet. Krymper
skulden och ddrmed den utestaende volymen obligationer till en mycket Iag niva
kan det bli utmanande att finansiera stora underskott. Riksgalden kommer alltid att
kunna finansiera underskotten, men ju storre skuldékning det &r fragan om, desto
mer utmanande kommer det att vara att gora det via det mest kostnadseffektiva
laneinstrumentet, nominella obligationer i svenska kronor.

Det &r svart att avgora vid vilken niva en liten och krympande statsskuld skapar
problem. Men det har varit tydligt att marknaden periodvis fungerat férhallandevis
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daligt under de senaste aren, vilket i och fér sig sammanfallit med att Riksbankens
tillgangskop halverat den handelsbara volymen nominella statsobligationer. Matt
som andel av BNP gick volymen fran cirka 12 till 5 procent, en niva dar marknads-
aktorerna gav tydligt underkant betyg till marknadslikviditeten. De ndrmsta aren
finns det dock utsikter for en forbattring av forutsattningarna for en val fungerande
marknad eftersom Riksbanken minskar sitt innehav.

Oversynen viktig — men dven utvecklingen i 6vriga sektorer
Skulle kommittén komma fram till en andring av 6verskottsmalet ar det
betydelsefullt for Riksgélden. Men det &r dven utvecklingen i de tva dvriga
sektorerna i den offentliga sektorn — regioner och kommuner samt
alderspensionssystemet. | och med att staten fungerar som en korrigerande
mekanism for att hela den offentliga sektorn ska mota 6verskottsmalet spelar
dessa tva sektorer en viktig roll for statens sparande och skuld. Skulle de over tid
av nagon anledning uppvisa ett lagre eller hdgre sparande an vad de har gjort
historiskt, skulle det i sin tur géra att statskulden ocksa utvecklar sig pa ett annat
sétt an tidigare. Aven om ett dndrat 6verskottsmal alltsa &r viktigt for
statsskuldens utveckling ar det mojligt att en lika stor eller storre effekt kommer
inom ett oférandrat ramverk via 6vriga sektorers utveckling.

Oaktat en eventuell andring av dverskottsmalet och dvriga sektorers utveckling ar
dessutom kopplingen mellan sparande och skuld for den offentliga sektorn delvis
otydlig, framst beroende pa att kommunsektorn inte har samma restriktioner som
staten. Detta kan illustreras genom att kommunsektorn sedan ramverkets
inforande har okat skuldséattningen med narmare 600 miljarder kronor, vilket &ar
langt utover vad sektorns finansiella sparande féranlett. Samtidigt har statens
konsoliderade skuld minskat med knappt 300 miljarder kronor, i linje med ett 6kat
finansiellt sparande.

Sammantaget innebér det att om ramverket och skuldankaret framdver foljs till
punkt och pricka ar det tydligt vad som hander med Maastrichtskulden, men inte
med statsskulden. Trots den 6kade stabilitet som ramverket har medfort sedan
inforandet ar dess konsekvens for statsskulden inte helt entydig, oaktat om
Overskottsmalet dndras. Att det i detta avseende finns en osadkerhet géllande de
langsiktiga forutsattningarna for statsskuldens forvaltning &r alltsd inget nytt och
de kommer fortsatt att vara en viktig forutsattning i skuldforvaltningen och arbetet
med att na malet om att langsiktigt minimera kostnaderna med beaktande av risk.

For mer information om ramverket och 6versynen, se regeringens webbplats.
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Tabellbilaga

Tabell 13 Internationella prognoser

Procentuell forandring

BNP Prognos 2024 24:1 2024 Prognos 2025 24:1 2025
Euroomradet 0,5 0,6 1,7 1,7
USA 22 1,4 1,7 1,6

Anm. 24:1 avser foregaende prognos. Prognoserna for euroomradet och USA ar Konjunkturinstitutets.

Kalla: Konjunkturinstitutet

Tabell 14 Statens finansiella sparande

Miljarder kronor

Prognos  Prognos

Statens finansiella sparande 2022 2023 2024 2025
Budgetsaldo 164 19 -71 -56
Forsaljningar av aktiebolag -1 0 0 0
Delar av Riksgéldens nettoutlaning -102 -26 12 4
Ovriga avgrénsningar m.m. 0 11 -34 -4
Summa avgransningar -103 -16 -22 0
Periodisering av skatter -25 0 16 21
Periodisering av rantor m.m. -10 -7 2 18
Summa periodiseringar -35 -7 18 39
Finansiellt sparande i staten 26 -4 -75 -17
Finansiellt sparande i staten, procent av BNP 04 -0,1 -1,2 -0,3

Kalla: Riksgalden

Tabell 15 Prognos pa statens budgetsaldo per manad

Miljarder kronor

Rantor pa
Manad Primért saldo Nettoutlaning statsskulden Budgetsaldo
Maj-24 49,9 -4,5 -3,7 41,7
Juni-24 -42,7 7.7 -4,9 -39,8
Juli-24 -2,1 8,3 -0,1 6,1
Augusti-24 33,3 6,7 -0,7 39,3
September-24 -15,9 6,1 -2,9 -12,7
Oktober-24 -17,5 5,1 0,2 -12,3
November-24 -21,5 7.1 -2,7 -17.1
December-24 -23,2 -56,5 -4,3 -84,0
Januari-25 -32,6 1,1 0,0 -31,6
Februari-25 59,0 09 -0,3 59,6
Mars-25 -4,9 49 -3,7 -3,7
April-25 -32,4 53 1,2 -25,9

Kalla: Riksgalden
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Miljarder kronor

RIKSGALDEN | Statsuppl&ning — Prognos och analys 2024:2

Prognos Prognos
Forandring mellan ar, effekt pa budgetsaldot 2022 2023 2024 2025
Budgetsaldo, niva 164 19 -71 -56
Forandring fran féregaende ar 86 -145 -90 14
Skatteinkomster 79 -6 44 53
Statsbidrag till kommuner -4 0 -16 5
Arbetsmarknad 9 1 -1
Socialforsakring -11 -3 -13 0
Forsvar -9 -12 -34 -7
EU-avgift -4 -8 13 -12
Utbildning -5 5 -10 -7
Réattsvasende 1 -9 -5 -3
Utdelningar pa statens aktier -1 -26 0 2
Ovrigt 20 11 -55 -16
Summa primart saldo 76 -47 -76 15
Riksgaldens nettoutlaning 39 -93 -24 7
Rantor pa statsskulden -29 -5 9 -8

Kalla: Riksgalden

Tabell 17 Jamforelse mellan saldoprognoser

Miljarder kronor

Prognosmakare Budgetsaldo Varav forsiljningsinkomster Justerat budgetsaldo
Riksgélden: 2024 -71 0 -76
Riksgalden: 2025 -56 0 -56
Regeringen: 2024 -35 5 -40
Regeringen: 2025 -27 5 -32
Konjunkturinstitutet: 2024 -87 0 -87
Konjunkturinstitutet: 2025 -83 0 -83
ESV: 2024 -51 0 -51
ESV: 2025 -68 0 -68

Anm. Publiceringsdatum &r for Riksgalden 2024-05-30, regeringen 2024-04-15, Konjunkturinstitutet 2024-03-26, ESV

2024-03-21.
Kalla: Riksgélden
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Tabell 18 Fran nettolanebehov till statsskuld

Miljarder kronor

Prognos Prognos
Fran nettolanebehov till statsskuld 2021 2022 2023 2024 2025
Nettolanebehov (budgetsaldot med omvant tecken) -78 -164 -19 71 56
Affarsdagsjustering m.m.* 7 1 -25 27 0
Nettoupplaning och affarsdagsjustering m.m. -71 -163 -44 98 57
A. Nettobelopp, inkl. forvaltningstillgangar 1159 996 952 1050 1106
Inflationskompensation 24 43 59 64 56
Valutakurseffekter 6 15 2 1 1
B. Nettobelopp till aktuell valutakurs och inflationskompensation 1189 1054 1009 1115 1163
Forvaltningstillgangar 15 39 19 2 2
C. Statsskuld 1204 1093 1028 1117 1165
Forvaltningstillgangar -15 -39 -19 2 -2
Vidareutlaning -127 -76 -3 -3 -3
D. Statsskuld inkl. vidareutlaning och forvaltningstillgangar 1063 978 1006 1112 1160
Nominell BNP 5487 5972 6 295 6412 6 635
C. Statsskuld, % av BNP 22 18 16 17 18
D. Statsskuld inkl. vidareutlaning och férvaltningstillgéngar, % av BNP 19 16 16 17 17

*Skillnaden kommer av att upplaningen redovisas pa affarsdag medan nettolanebehovet redovisas pa likviddag.

Kalla: Riksgalden

Tabell 19 Totalt upplaningsbehov, brutto

Miljarder kronor

Prognos  Prognos
Totalt upplaningsbehov, brutto 2021 2022 2023 2024 2025
Nettolanebehov (budgetsaldot med omvant tecken) -78 -164 -19 71 56
Affarsdagsjustering m.m.’ 7 1 -25 27 0
Privatmarknad & sikerheter, netto? 5 4 -5 -1 0
Statsskuldvaxlar 173 107 65 123 98
Likviditetsforvaltningsinstrument 132 68 89 97 118
Summa forfall penningmarknad?® 305 176 154 220 216
Nominella statsobligationer 0 108 103 1 84
Realobligationer -1 22 0 0 33
Grona obligationer 0 0 0 0 0
Obligationer i utldndsk valuta* 41 61 64 0 0
Summa forfall, byten och uppkop, kapitalmarknad 40 192 167 1 117
Totalt upplaningsbehov, brutto 279 209 273 318 389

1 Skillnaden kommer av att upplaningen redovisas pa affarsdag medan nettoldnebehovet redovisas pa likviddag.

2 Nettoforandring i privatmarknadsupplaning och sékerheter.

3 Initial stock med forfall inom 12 méanader. Likviditetsforvaltningsinstrument redovisas netto, inklusive tillgangar.

Commercial paper ar inkluderat i likviditetsforvaltningsinstrument.
4 Berdknat med den vaxelkurs obligationerna ursprungligen gavs ut till.

Kalla: Riksgalden
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Tabell 20 Nettolanebehov och nettoupplaning

Miljarder kronor

Prognos Prognos
Nettolanebehov och nettoupplaning 2021 2022 2023 2024 2025
Nettoldnebehov (budgetsaldot med omvant tecken) -78 -164 -19 71 56
Affarsdagsjustering m.m.* 7 1 -25 27 0
Totalt -71 -163 -44 98 57
Privatmarknad, sakerheter m.m., netto -5 -4 5 1 0
Statsskuldvaxlar -65 -42 58 -25 60
Commercial paper -31 0 53 -53 0
Likviditetsfoérvaltningsinstrument -32 21 -46 75 3
Summa penningmarknad, netto -129 -21 65 -4 63
Nominella statsobligationer 83 -62 -59 72 -4
Realobligationer 22 -13 9 9 -25
Grona obligationer 0 0 0 0
Obligationer i utlandsk valuta -41 -61 -64 21 22
Summa kapitalmarknad, netto 63 -137 -114 101 -6
Total nettoupplaning -71 -163 -44 98 57

*Skillnaden kommer av att upplaningen redovisas pa affarsdag medan nettolanebehovet redovisas pa likviddag.

Kalla: Riksgalden
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Marknadsinformation

Tabell 21 Utbud av nominella statsobligationer fran 30 maj till 28 november 2024

Miljarder kronor

Loptidskategori Obligation | plan 30 maj — 28 november
10-arig SGB 1066 2.25% 11 May 35

5-arig SGB 1061 0.75% 12 Nov 29

2-arig SGB 1059 1.0% 12 Nov 26

>12ar SGB 1063 0.5% 24 Nov 45

Ovriga Se anm.

Totalt utbud -

Anm. Kategorityp "Ovriga” bestéar av obligationer som tidigare varit 10-arigt referenslan och inte ingar i kategorierna

5-arigt eller 2-arigt referenslan.

Kalla: Riksgalden

Tabell 22 Nominella statsobligationer, auktionsdatum

Annonseringsdag Auktionsdag Likviddag

2024-06-12 2024-06-19 2024-06-24
2024-08-07 2024-08-14 2024-08-16
2024-08-21 2024-08-28 2024-08-30
2024-09-04 2024-09-11 2024-09-13
2024-09-18 2024-09-25 2024-09-27
2024-10-02 2024-10-09 2024-10-11
2024-10-16 2024-10-23 2024-10-25
2024-10-30 2024-11-06 2024-11-08
2024-11-13 2024-11-20 2024-11-22
2024-11-27 2024-12-04 2024-12-06
2024-12-11 2024-12-18 2024-12-20

Tabell 23 Reala statsobligationer, auktionsdatum

Annonseringsdag Auktionsdag Likviddag

2024-05-23 2024-05-30 2024-06-03
2024-06-05 2024-06-13 2024-06-17
2024-08-15 2024-08-22 2024-08-26
2024-08-29 2024-09-05 2024-09-09
2024-09-12 2024-09-19 2024-09-23
2024-09-26 2024-10-03 2024-10-07
2024-10-10 2024-10-17 2024-10-21
2024-11-07 2024-11-14 2024-11-18
2024-11-21 2024-11-28 2024-12-02
2024-12-05 2024-12-12 2024-12-16

47 (50)



RIKSGALDEN | Statsuppl&ning — Prognos och analys 2024:2

Tabell 24 Statsskuldvaxlar, auktionsdatum och forfallodag

Annonseringsdag Auktionsdag Likviddag Forfallodatum
2024-06-05 2024-06-12 2024-06-14 2025-06-18
2024-06-19 2024-06-26 2024-06-28 -
2024-06-26 2024-07-03 2024-07-05 2024-10-16
2024-07-31 2024-08-07 2024-08-09 2024-11-20
2024-08-14 2024-08-21 2024-08-23 -
2024-08-28 2024-09-04 2024-09-06 2025-09-17
2024-09-11 2024-09-18 2024-09-20 -
2024-09-25 2024-10-02 2024-10-04 2025-01-15
2024-10-09 2024-10-16 2024-10-18 -
2024-10-23 2024-10-30 2024-11-01 2025-02-19
2024-11-06 2024-11-13 2024-11-15 -
2024-11-20 2024-11-27 2024-11-29 -
2024-12-04 2024-12-11 2024-12-13 2025-12-17

Anm. Riksgélden introducerar var tredje manad en ny tolvmanadersvéaxel med forfall pa ett IMM-datum (tredje onsdagen
i mars, juni, september och december). De 6vriga manaderna introduceras en ny tremanadersvéxel. | kolumnen
Forfallodatum anges vilken dag den nya véaxeln forfaller. Utdver den vaxel som introduceras kan Riksgélden dven komma
att sélja en vaxel med annat forfallodatum.
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Riksgalden arbetar for att statens finanser hanteras
effektivt och att det finansiella systemet ar stabilt.
Riksgélden spelar darmed en viktig roll bade
pa finansmarknaden och i samhallsekonomin.

i RIKSGALDEN

H SWEDISH NATIONAL DEBT OFFICE

BesoOksadress: Olof Palmes gata 17 | Postadress: 103 74 Stockholm | Telefon: 08 613 45 00
E-post: riksgalden@riksgalden.se | Webb: riksgalden.se
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