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Till fullgdrande av denna skyldighet dverlimnar fullmiktige hirmed riks-
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getar, vilken dr under utarbetande.
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I. Riksgidldskontoret verksamhetsaret 1984/85 —
en kort presentation

Riksgildskontoret drett riksdagens verk och forvaltas av riksgaldsfullmak-
tige. Kontorets huvuduppgift dr attta upp 1dn inom och utom landet samt
att forvalta statens skuld.

Hur uppldningen genomfors med avseende pd tidpunkt, villkor, belopp
och langivare dr av betydelse for den ekonomiska politiken, siirskilt pen-
ning- och valutapolitiken. Ett nira samarbete forekommer déarfor pa detta
omrade mellan riksgildskontoret. riksbanken och finansdepartementet.

Underskotten i statens budget vixte oavbrutet fran mitten av 1970-talet
till borjan av 1980-talet. Budgetaret 1983/84 brots denna trend. Under det
senaste dret har budgetunderskottet fortsatt att minska.

Statsskulden fortsatte att 6ka till 559 miljarder kronor (i bokforda vir-
den), vitketdrenuppgang med 16 “ounderbudgetaret. Okningen iir snabba-
re 4an BNP-tillviixten, och statsskuldens andel av BNP steg till 69 "%. Nir
dendel av statsskulden som hdanforsig till 1dn utomlands virderas till de vid
budgetarets slut aktuella valutakurserna uppgick statsskulden till 578 mil-
jarder kronor.

Nya upplaningsformer pa den svenska marknaden

Den del av statsskulden som &r placerad inom landet 6kade under det
gangna budgetdret med 41 miljarder kronor. Totalt ldinade emellertid riks-
gidldskontoret 167 miljarder kronor inom landet i form av nya emissioner
och genom allemanssparande.

Liksom under de senaste &ren har nyupplaningen varit riktad mot fore-
tags- och hushallssektorn. Det storsta bidraget kom fran statsskuldvéxlar-
na. Nettoupplaningen var drygt 25 miljarder kronor. For att pressa uppla-
ningskostnaderna introducerades i september 1984 anbudsforfarande pa
statsskuldvéxlar.

Hushallsupplaningen har framfor allt skeit genom det under varen 1984
startade allemanssparandet. Det 6kade med drygt 9 miljarder kronor.

De viktigaste laneformerna pa den svenska marknaden vid sidan om de
ndmnda &r prioriterade obligationer samt spar- och premieobligationer.
Prioriterade obligationer innehas framst av forsakringsbolag och AP-fon-
den medan spar- och premieobligationerna ar utformade med tanke pa
hushallssektorn.

En aktiv forvaltning av utlandsskulden

Statens nettoupplaning utomlands var under det gangna verksamhetsaret
21,8 miljarder kronor. Hela 6kningen faller pa forsta halvaret 1985. Lanebe-
hovet uppstod dels till foljd av bytesbalansens forsdmring och dels for att
forstdrka valutareserven.

Den totala upplaningen (bruttoupplaningen) utomlands var under aret
93 miljarder kronor omréknat till aktuella valutakurser. Till storsta delen
har denna upplaning anvénts for att fordnara ldneportf6ljens sammansatt-
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ning. Avsikten bakom denna aktiva skuldhantering har varit att sénka kost-
naderna for utlandslanen samtattuppnd en jdmnare aterbetalningsprofil. |
detta arbete har riksgildskontoret i samverkan med sina ledarbanker intro-
duceratettantal nyaldnekonstruktioner pa de internationella kapitalmark-
naderna.

Omfattande garantigivning

Kontoret utfirdar och forvaltar statliga kreditgarantier, i dag till ett virde
av 51,3 miljarder kronor. Garantier till svenska varv och rederier svarar for
knappt hilften av riksgildskontorets totala garantigivning. Huvuddelen av
dessa garantier dr limnade 1 US dollar. Under det gdngna dret har garantier
titl ett belopp av ndrmare 2 miljarder kronor infriats, varav nistan hela
beloppet hdanfor sig till konkursen i Saléninvest AB och nedskrivningen av
Zenit Shipping AB:s skulder.

Riksgildskontorets ovriga uppgifter

Vid sidan om laneverksamheten, skuldférvaltningen och garantigivning
har riksgildskontoret ett antal andra uppgifter.

Riksdagen har uppdragit at riksgildskontoret att tillhandahalla rorliga
krediter at vissa statliga myndigheter, foretag och afféirsdrivande verk. Den
totala ramen for rorliga krediter var 8,7 miljarder kronor vid budgetarets
utgang. Riksgildskontoret administrerar ocksa olika former av |0nsparan-
de samt betalar ut statens stod till politiska partier. Dessutom skoter riks-
gildskontoret redovisningen for riksdagsforvaltningen och riksdagens
andra verk utom riksbanken samt utfdr intern revision inom samma omra-
den.

2. Den ekonomiska utvecklingen

Den svenska statsskulden har 6kat oavbrutet under den senaste 10-arsperio-
denochutgdridag69 % av BNP. | ettlingre perspektiv har inte Sverige haft
enirelation till BNP s stor statsskuld sedan andra virldskrigets dagar. Vid
krigsslutet var statsskulden ca 55 % av BNP. De senaste arens snabba till-
vixti statsskulden speglar ett mycket allvarligt balansproblem i den svens-
ka ekonomin, ndmligen underskottet i statens finanser.

Stora statliga budgetunderskott

FOor att forsta orsaken till den vixande svenska statsskulden ér det nédvén-
digt att betrakta den statstinansiella utvecklingen ur ett sumhillsekono-
miskt perspektiv. Under 1950- och 1960-talen uppvisade statsbudgeten re-
gelmissigt underskott. Men dessa var sma och statsskulden sjonk i forhal-
lande till BNP. Vid mitten av 1970-talet forindrades bilden. Till foljd av
bl. a. en ligre ekonomisk tillvixttakt formadde statens inkomster inte halla
jamna steg med utgifterna. Budgetunderskottet 6kade darfor explosionsar-
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Figur 1. Statens  kassamissiga

budgetsaldo
1977 — 1984. Pracent av BNP.

Procent
| 13+

124

1977 1878 1979 1980 1981 1982 1983 1984

Killa: Riksgildskontoret.

tatfr. o. m. budgetaret 1976/77 (se figur | ). Forst en bit in pa 1980-talet brots
denna utveckling.

Stagnationen av statens inkomster vid mitten av 1970-talet dterspeglar de
svarigheter svensk ekonomibefunnitsig i det senaste decenniet. Dessa har
dven tagitsig uttryck i ett langvarigt strukturellt underskott i bytesbalansen.
Bakom detta underskott doljer sig bade en svag industriell utveckling och
en relativt stark inhemsk efterfragan.

Problem med bytesbalansen

Den svenska industriproduktionen utvecklades mycket daligt under 1970-
talet och borjan av 1980-talet, bade vid en historisk och en internationell
jamforelse.

Svensk industri drabbades ovanligt hart av den forsta oljekrisen 1974.
Situationen forsdmrades ocksd av den i relation till omviarlden mycket
snabba 16nekostnadsokningen 1975 —1976. Lonsamheten i industrin sjonk
och industriinvesteringarna foll.

Den forsamrade konkurrenskraften for svensk industri vid mitten av
1970-talet dterspeglades direkti bytesbalansproblem,se figur 2. Foratt for-
bittra konkurrenskraften har Sverige devalverat kronan flera gdnger sedan
1977.

Den senaste devalveringen 1982 ledde till en rejil forbéttring av handels-
balansen. Underskottet i bytesbalansen vindes darmed i ett dverskott 1984.
Men under forsta halvaret 1985 forsvagades bytesbalansen aterigen. Det
sammanlagda bytesbalansunderskottet under de sex forsta manaderna
1985 uppgick till 9,6 miljarder kronor. Den forsvagade bytesbalansen beror
framst pd ett omslag i handelsbalansen.
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Figur 2. Handelsbalans och bytesbalans
1975 — 1984. Miljarder kronor.
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Figur 3. Finansiellt sparande i effentlig och privat

sektor samt bytesbalans 1971—1984. Precent ay
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Forindrat finansiellt sparande

Underskottet i statens linanser har forskjutit det finansiella sparandet. Den
offentliga sektorn genererade dnda fram till mitten pa 1970-talet ett sparan-
dedverskott, men fr. 0. m. 1976 s)onk detta drastiskt. Mellan 1976 och 1982
minskade den offentliga sektorns sparande fran ett overskott pa 4.5 % av
BNP till ett underskott pd drygt 6 % av BNP. De senaste tva dren har den
offentliga sektorns finansiella sparande 6kat men ir fortfarande negativt,
se figur 3.

Parallellt har den privata sektorn uppvisat etthogre finansiellt sparande.
Definitionsmaissigt giller for en 6ppen ekonomi som den svenska att det
totala inhemska sparandetir lika med bytesbalansens saldo. Uppgangen i
privat sparande har inte fullt ut kompenserat nedgangen i offentligt sparan-
de. Sparandeunderskottet den senaste 10-arsperioden har sdledes avspeg-
lats i ett negativt bytesbalanssaldo. 1984 uppkom ett sparandedverskott.
Utvecklingen under varen 1985 tyder dock pa fornyat underskott.

Om man delarupp det privata sparandet finner man attdet dr framfor allt
foretagssektorns sparande som Okat. Det finansiella sparandet i hushalls-
sektorn har varit forhdllandevis stabilt under de senaste dren. Foretagssek-
torns finansiella sparande definieras som bruttosparande minus investe-
ringar. Ett 6kat finansiellt sparande kan alltsd vara en foljd av savil fallan-
de investeringar som stigande vinster. BAda dessa faktorer ligger bakom det
omfattande sparandet i foretagssektorn. Under 1984 sjonk dock foretagens
finansiella sparande. framfor allt i de icke-finansiella foretagen. se figur 4.



Figur 4. Finansiellt sparande i den privata sektarn
1971 —1984. Procent av BNP.
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Killa: Statistiska centralbyran.

Framvixten av en penningmarknad

Forskjutningen av det tinansiella sparandet fran den of fentliga sektorn till
foretagen skapade starka spédnningar pa de finansiella marknaderna. Beho-
ven Okade att effektivt kunna slussa pengar fran dverskotts- till underskotts-
sektorer. Efter en lagidndring borjade bankerna ge ut s. k. bankcertilikat
1980. Men forst i och med att statspapper med en kort 16ptid introducerades
1982 lick penningmarknaden en betydande omflattning.

De finansiella obalanserna under det senaste decenniet harsdledesresul-
terat i viktiga fordndringar av den svenska kreditmarknaden. Framvixten
av en penningmarknad har ocksd kommit att fa betydande konsekvenser
for statsskuldspolitiken genom att bl. a. nya laneinstrument utvecklats.

3. Budgetunderskottet och statens skuld

Statens budget har visat underskott under en lang r6ljd av ar. Under slutet
av 1970-talet 5kade underskottet dramatiskt. De senaste tva budgetaren har
dock den negativa trenden brutits. Men lortfarande dr underskotten av en
sddan omfattning att statsskulden vixer bade i absolutatalochi procent av
BNP. Detta skapar betydande svarigheter for den ekonomiska politiken.

Hur stort idr budgetunderskottet?

Det finns flera olika matt pa underskotten i de offentliga finanserna som
alla dr av intresse beroende pa vilken lrgestilining som skall belysas. De
vanligaste ir statens kassamissiga budgetsaldo, statens finansiella sparan-
de, den konsoliderade offentliga sektorns linansiella sparande samt den
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Figur 5. Den offentliga sektorns finanser
1970 — 1984. Miljarder kronor. lopande priser.
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offentliga sektorns finansiella sparande vid full sysselsdttning. De tre forsta
redovisas i figur 5.

| statens kassamdssiga budgetsaldoin gar st ate ns samtliga utgifter, o avsett
om de anvdnds for konsumtion, investeringar eller ldnas ut. Detta under-
skott har 6k at trendm dssigt fran en niva pa ca 10 miljarder kronor bud geta-
ret 1976/77 till nira 88 miljarder kronor bud getaret 1982/83. Direfter har
trenden brutits. Under det senaste budgetdret sjonk underskottet med 3
miljarder kronor till 72,1 miljarder. En detajerad bild av de senaste sex
budgetéren ges i tabell I. Det kassamdssiga bud getsaldot dr speciellt intfes -
sant for riksgdldsk ontoret eftersom det anger statens nettoupplaningsbe-
hov. Det ger didrmed ocksd i principen bild av hur statens affdrer paverk ar
likviditeten pa kreditmarknaden. En utgiftspost som dock bor beaktas ur
denna aspekt dr redovisade valutaforluster pd utlandsskulden. Under de
senaste dren har en stor del av utlandsskulden refinansierats for att erhalta
formanligare ldnevillkor. Utlandssk ulden bokfors till uppléaningskurs.

Genom devalveringarna av den svenska kronan och den stigande dollar-
kursen har bokforings missiga valutaforluster uppkommit under de senaste
dren. Valutaforluster i samb and med refinansieringar av utlandsldnen dr
endast bokforingsmissiga och har ingen likviditetspadverk ande effekt. P4
sista raden i tabell | redovisas det kassamdssiga budgetsaldot exkl. valuta-
forluster.

Tabell 1. Statens kassamiissiga budgetsaldo 1979/80 — 1984/8S. Miljarder kronor.
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1979/80 1980/81 1981/82  1982/83 1983/84 1984/8S
Inkomster 132.5 1553 168.5 191.3 221.2 258.7
Utgifter exkl.
statsskuldrintor —170.8 —192, 5 =207.5 —230.8 =236 =255.6'
Saldo exkl. statsskuldrintor — 383 - 372 — 390 — 195 — 149 3.
Statsskuldrintor — 145 — 238 — 277 — 48,2 — 604 — 75.2
Saldo inkl. statsskuldrintor — 528 — 610 — 667 — 877 — 753 — 721
Saldo exkl. valutalorluster — 528 — 60,1 — 653 — 834 — 677 — 576

' Prelimindr uppgift.

Killa: Riksgildskontoret.



Den statliga utldningen ér en utgift som skiljer sig ifrdn andra statsutgif-
ter, eftersom den ger upphov till en fordran. En del av utldningen de senaste
aren har dock inte skett pd kommersiella villkor och borde darfor betraktas
som en utgift.

Exkluderas den statliga utldiningen sa erhdlles srarens finansiella sparan-
de. Som framgdr av figur S har dven detta saldo forbittrats det senaste aret.

Ett betydande finansiellt sparande har under 1960- och 1970-talen skett i
kommunerna och i socialf 6rsdkringssektorn. Om det ldggs till statens finan-
siella sparande erhdlles den konsoliderade offeniliga sekiorns finansiella
sparande. Detta matt dr av intresse nar det giller att studera olika sektorers
bidrag till det totala samhalleliga sparandet.

Ett strukturellt underskott

Yiterligare ett maut pa budgetunderskottet ar offentligt finansiells sparande
vid full sysselsdatining. Detta matt tar hinsyn till konjunktursvingningarnas
inverkan pd bade inkomster och utgifter och ger siledes en bild av den
offentliga sektorns finanser, om det skulle rada full sysselséttning i ekono-
min. Genom att ta fram detta matt kan alltsd underskottet delas upp i en
cyklisk, konjunkturell del och en strukturell del. Av figur 6 framgar att
underskotten de senaste dren endast till en del berott pa konjunktursving-
ningarna. Sverige har ett betydande strukturellt underskott. En viss forbatt-
ring har dock skett de senaste dren, och Sverige har natt genomsnittet for
OECD:s sju huvudlinder.

Ett strukturellt underskott dr pd sikt mycket allvarligt. Men dven den
cykliska delen av budgetunderskottet far allvarliga konsekvenser. Aven om
den delen ir sjilvkorrigerande i en konjunkturuppgang si okar det den
utestdende statsskulden och ddrmed ocksa framtida riantebetalningar.

Figur6. Denoffentligasektornsstrukturellafinansiellasparan-
de 1970—1984.' Procent av BNP.
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Genomsnittet for de sju OECD-linderna har erhdllits genom
att deras resp. sparande har vigts med BNP.

Killa: @ECD.
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Figur 7. Statens inkomster och utgifter. Miljarder kronor. 1980
ars priser.
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Kiilla: Riksgildskontoret.

Vixande rdntebetalningar

Bakom den explosiva utvecklingen av budgetsaldot under 1970-talet lag en
kraltig 6kning av utgifterna. Dereala statsutgifterna (inkl. statsskuldréntor)
O0kade mellan budgetdren 1970/71 —1982/83 med i genomsnitt 5,5 % per ar.
Den volymmaissigatillvixten av BN P varundersamma periodendast 1,7 %
per ar. Statsutgifternas andel av BNP 0kade sdledes till ca 42 % budgetaret
1982/83. Diirefter har 0kningstakten i statsutgifterna uttryckt i fasta priser
brutits. Under de senaste tvd budgetaren har de sjunkit med totalt 3.5 %.

Om man exkluderar statsskuldrdntorna blir trendbrottet én tydligare. Av
figur 7 framgdr att under det gadngna verksamhetsdret uppvisade budgetsal-
dot exkl. statsskuldrintorna t. o. m ett dverskott.

Rinteutgilterna (inkl. valutafdrluster) har vuxit mycket snabbt under de
senaste dren. framfor allt giller det kostnaderna for den utlindska stats-
skulden, se figur 8. De redovisade utgifterna 6kade under budgetaret 1984/
85 med ndrmare 25 %. Mer dn hilften av denna dkning hdnfor sig till den
utldndska statsskulden. De bokfdorda kostnaderna 6r utlandslanen steg
fran ca 20 miljarder kronor till 28,5 miljarder kronor. | tabell 2 har de
bokforda kostnaderna for statsskulden delats upp i tre olika poster, riinte-
betalningar pd inhemsk resp. utlindsk statsskuld samt valutalorluster. Av
tabellen framgar att det dr de bokfdrda valutaférlusterna som vuxit snab-
bast de senaste dren. For budgetdret 1984/85 var dessa t. 0. m. stdrre dn
rintebetalningarna pa utlandsskulden.

Rinteutgifterna for den inhemska upplaningen 6kade med drygt 6 mil-
jarder kronor. Orsakentilldenna 6kning drdelsen vixande statsskuld. dels
en genomsnittligt hogre ridntenivd, Den hogre rdntenivan berorinte endast
pd att rinteldget hojts utan ocksd pa att upplaningen i storre utstrickning
har varit kort. dvs. skett mot statsskuldviixlar.
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Figur 8. Rintebetalningar pa statsskulden. Miljarder kronor.'
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Tabell 2. Rintebetalningar pa statsskulden 1979/80 — 1984/85. Miljarder kronor.
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1979780 1980/81 981782  1982/83 1983/84  1984/8S
Rinteutgifter pa inhemsk
statsskuld 12.7 18,5 19.1 34,1 40,5 46.7
Rinteutgifter pa utlindsk
statsskuld 1.8 44 7.2 9.8 12,3 14,0
Valutafdrluster {netto) 0,9 1.4 43 7.6 14.5
Totalt 14.5 238 27,7 48,2 60.4 75.2

Kilia: Riksgildskontoret.



Snabbt ékande statsskuld Redog. 1985/86:3

Den 30 juni 1985 uppgick statsskulden till drygt 559 miljarder kronor. |
nominella termer innebdr det ndstan en tio-dubbling na lika manga ar, se
ftgur 9. Utlandsskulden utgjorde 139 miljarder(i bokl6rda virden). Den har
praktiskt taget i sin helhet kommit till sedan 1977. Men 6kningstakten har
avtagit. Statsskulden 6kade under det gdngna budgetaret med 15,9 %. Detta
ar en lagre tillvaxt 4n under de senaste aren.

Déaremot har den utlindska skulden 6kat snabbare, nimligen med 35,2 %
budgetaret 1984785 jamfort med 26,4 % under det foregdende budgetaret.

Om statsskulden uttrycks i lasta priser, eller relateras till bruttonational-
produkten, framstar de senaste drens utveckling som mindre ogynnsam.

Figur 9. Statsskuldens storlek. Miljarder kronor. Bokforda viir-
den.
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Killa: Riksgildskontoret.



Figur 10. Statsskulden i Sverige, Danmark, Finland och Norge Redog. 1985/86:3
1972 —1984. Procent av BNP.
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Killa: Riksgdldskontoret.

Okningstakten var snabbast i slutet av 1970-talet dd den reala statsskulden
vixte med drygt 20 %. For det gdngna budgetaret ar motsvarande siffra 7 %.
Statsskulden relaterad till BN P angesi ligur 10. Statsskulden vixer snabba-
re an BNP och motsvarar i dag niarmare 70 % av BNP.
I figur 10 gors ocksd en jamforelse med utvecklingeni Danmark, Finland
och Norge. Jamforelsen dr dock vansklig, da begreppet statsskuld inte ar
detsamma i de olikalinderna. Detta paverkarframfor alit nivder, meninte i
samma utstrickning utvecklingen dver tiden. Figuren dskadliggor den olik-
artade utvecklingen i de fyra olika linderna. | Sverige och Danmark har
statsskuldstillvixten varit explosiv sedan mitten pa 1970-talet. | Norge brots
trenden i slutet pd 1970-talet pa grund av 6kade statsinkomster fradn norska
oljefyndigheter. vilket medforde ett dverskott i den norska statsbudgeten.
Den finska statsbudgeten har inte uppvisat ndgra stora underskott under
den senaste 15-arsperioden, och statsskulden har dirf6r inte dkat i ndgon

snabbare takt.



4. Statens upplaningspolitik

Budgetunderskottens finansiering har betydelse for likviditetsutvecklingen
iekonomin och dirmedbl. a. forinfation och bytesbalans. Under senare ar
har upplaningspolitiken syftat till att dra in likviditet genom en storre upp-
laning utanfor banksystemet. Den politiken har varit framgangsrik och re-
sulterat 1 en ldgre likviditets- och penningmédngdstillvaxt.

Den statliga utlandsupplaningen borjade 1977, och dess omfattning be-
stdms av bl. a. bytesbalansens utveckling. Statens utlindska nettoupplaning
Okade under verksamhetsaret 1984/85.

Olika upplaningssitt

De stora statliga budgetunderskotten spédder pa likviditeten i ekonomin. De
bidrar dirmed till en hogre inflationstakt och till att férsvaga bytesbalan-
sen. P4 den inhemska kreditmarknaden Okar konkurrensen om kapital,
vilket kan medfdra att andra sektorer, t. ex. tndustrin, tvingas sld av pa sin
investeringstakt. Detta dr samband som staten maste beakta. i forsta hand
da beslut fattas om underskottens storlek men dven nidr uppldningen ge-
nomfors.

De ekonomiska konsekvenserna av olika sitt att ticka statens underskott
varierar. Om budgetunderskottet finansieras genom wupplaning i rikshanken.
kommer det normalt att ge upphov till en motsvarande dkning av penning-
mingden. En trolig konsekvens dr att den privata efterfragan stiger. Delvis
kommer efterfragan att rikta sig mot utlandet och leda till ett 6kat under-
skott i bytesbalansen. Héirutdver blir resultatet allmédnna prishojningar,
dvs. inflation. Riksbanksuppldningen de senaste dren har bl. a. varit en
foljd av stora likviditetsindragningar till riksbanken. Regeringen har be-
slutat att foretag och kommuner skall avsitta medel pa spérrade konton i
riksbanken. Upplaning i riksbanken pa grund av sddana likviditetsindrag-
ningar resulterar givetvis inte i samma effekter pa penningmingd och sam-
hillsekonomi som annars skulle bli foljden.

Finansiering av budgetunderskotten genom wupplaning i utlandet verkar
pdiprincip samma sétt som finansiering i riksbanken. Den statliga uppla-
ningen Okar valutareserven och paverkar dirmed riksbankens totala till-
gangar pd summa vissomen forséljning av statspapper till riksbanken.

Entredje mojlighet dr attstatenldnar inom landet men wranfor banksyste-
met. dvs. hos hushall, foretag etc. (allmidnheten). Koparna av statspapper
tvingas antingen minska sitt kassainnehav eller utnyttja banktillgodoha-
vanden om de vill bibehalla sin konsumtionsnivd. Dirmed minskar pen-
ningmiingden. Budgetunderskott som finansieras med uppldning hos all-
ménheten dir alltsd mindre likviditetsskapande dn de bada tidigare uppla-
ningssitten.

Staten kan ochsd ldna hos bankerna. Effekten av denna upplaning beror i
hog grad pa den institutionella ram inom vilken bankerna verkar och det
siitt pd vilket uppldningen sker. Nir upplaningen sker i langfristiga former
kan den fa en atstramande effekt av samma typ som nér upplaningen sker
hos allménheten. FOr att Iinansiera kOpen av langa statspapper tar banker-
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Figur 11. Statens kassamissiga budgetutfall och upplaningen
utanfor banksystemet. Miljarder kronor. L.opande 12-manaders-
varden.
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naav sin kassa. vilket begrinsar deras mo jligheter att ge kredit. Upplaning i
banksystemet brukar anses ha en mer likviditetsskapande effekt dn uppla-
ning direkt hos allmiinheten.

Stor upplianing hos alimiinheten

Omstruktureringen av det finansiella sparandet under 1980-talet har med-
tort att statsskuldspolitiken inriktats pa att 6ka uppldningen i den privata
sektorn. Avsikten med detta har ocksd varit att minska budgetunderskottets
likviditetsskapande effekt. Av figur 11 framgar klart att denna politik varit
framgdngsrik. Sedan mitten av 1982 har statens upptaning utanfor banksy-
stemet ungefir tredubblats. Under det senaste aret har dock en viss minsk-
ning skett.

I tabell 3 redovisas de olika penningméngdspaverkande faktorerna i de-
tal). Av den framgdr att samtidigt som den direkta statliga nyupplaningen
utanfor banksektorn minskat under 1984 har dock lik viditetsindragningar-
na till riksbanken okat. Dessa ir en foljd av regeringens beslut att foretagen
och kommunerna skall gora avsittningar pa konton i riksbanken. Investe-
ringskontona har t. ex. okat med drygt 18 miljarder under 12-manaderspe-
rioden fram t. 0. m. juni 1985,

De penningmingdspaverkande faktorerna under budgetaret 1984/8S ir
dven illustrerade ifigur 12. Under budgetaret medforde det statliga utgifts-
Overskottet och bankernas nettoutldning en paspidning pd likviditeten med
drygt 81 miljarder kronor. Uppladning hos allminheten absorberade knappt
hilften av likviditetstillskottet.
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Figur 12. Penningmingdspaverkande fakterer budgetaret 1984/ Redog. 1985/86:3
85. Miljarder kronor.
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Tabell 3. Penningmingdspaverkande faktorer 1978 — 1985. Miljarder krenor.

1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984  1984/85
Statens utgiftsoverskott 33.2 440 54.4 66.0 81.5 83.1 74.4 721
Bankernas utldning 13.3 18.6 211 tehed 224 27,2 21,7 24.2
Statens upplaning utanflor
bankerna 112 —177 =149 —I8,1 51,0 —S48 —41.8 —-39.6
Realiserade valutaflorluster - — — — 18 — 26 — 60 —II.lI —14.4
Riksbankstransaktioner — 16 —-55 —37 —26 — 53 —46 —130 —26,7
Valutaut{lode IS =122 =224 — 67 —169 —136 - — 47
Okning i penningméiingden S5 272 345 45.0 278 3153 30,2 10.9

Kialla: Riksbankens arsbok.

Riksbankens transaktioner medf6rde som ndamnts ovanligt stora likvidi-
tetsindragningar. ndrmare 27 miljarder. Jimfort med tidigare ar har det
accumulerade valutafiddet inte varit sd stort. Totalt 6kade penningming-
den med 10,9 miljarder. Denna 8kning var ungeflir lika storsom foregdende
verksamhetsar.

Men denna bild av utvecklingen ddljer dock en viktig faktor, ndmligen
att den statliga upplaningen hos allmidnheten har varit kortfristig. En stor
del har skett motstatsskuldvidxlar med en I6ptid pA mindre én 2 ar. Ddrmed
har en stor potentiell likviditet byggts upp som kan realiseras genom att
ldnen inte omsitts.

Penningmangdstillvixten s)onk drastiskt under 1983 och borjan av 1984,
oavsett vilken definition av penningméingden som anvinds (se figur 13).'

"1 den definition av penningmiingden som vanligen anvidnds ingdr bankcertifikat,
diremot ej statsskuldvixlar. Statsskuldvaxlar dr doce i flera avseenden likvirdiga 16
med bankcertifikaten.



Figur 13. Penningmingden 1980 — 1985 enligt tva elika defini-
tioner™.
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Under hosten 1984 6kade tillvixttakten. Denna dkning lortsatte under 1985
om hédnsyn tas till statsskuldvixlarna. Om dédremot statsskuldvixlarna ex-
kluderas ligger tillviaxttakten pa en mycket 1dg niva. Fordndringen under de
12 senaste manaderna var i juni 1985 endast 1,6 %.

En 6kande utlandsupplaning

Sverige har sedan 1977 ackumulerat en betydande utlandsskuld. Bakgrun-
den dr de stora bytesbalansunderskott Sverige dragits med sedan mitten pa
1970-talet. Politikens inriktning har varitatti princip tiacka bytesbalansun-
derskotten med statlig utlandsupplaning.

Det finns dock inte ndgot entydigt samband mellan bytesbalansens saldo
och den statliga uppladningen utomlands. Ett underskott kan tickas savil
med statliga som icke statliga [an. Dessutom kan valutareserven dras ned.
Under senare ar har riksbanken 6nskat halla valutareserven pa en ungefir
of 6rdndrad real niva. Detta forutsétter i sin tur att den totala svenska uppla-
ningen utomlands dr nagot storre d4n underskottet i bytesbalansen.

Vid ett visst givet bytesbalanssaldo bestims den statliga upplaningen
utomlands av vilken inhemsk rintenivd som riksbanken efterstrdvar. En
statlig utlandsupplaning kan utan att paverka rdntenivan finansiera bytes-
balansunderskottet. Om diremot en fortsatt statlig utlandsupplaning e)
anses Onskvird stills i stillet krav pa ridntenivan: den maste sittas sa att ett
balanserande privat kapitalinfléde uppkommer.

Rintepolitiken fram till 1984 inriktades pd att skapa balans i de privata
och kommunala kapitalstrommarna. Bytesbalansunderskotten finansiera-
des av statlig utlandsupplaning. Diérefter har ambitionsnivan hojts och pen-
ningspolitiken inriktats pd att begrénsa likviditetstillvixten och hdlla rinte-

2 Riksdagen 1985/86. 2 sami. Nr 3

Redog. 1985/86:3



liget pa en sddan niva att ett valutautfldde skulle kunna undvikas. Den  Redog. 1985/86:3
statliga nettouppldningen skulle dirmed hallas pd en ldg niva.

Under 1984 minskade ocksd den utldndska nettoupplaningen,setabell 4.
Den sjonk fran 19,7 miljarder kronor 1983 till 0,2 miljarder kronor 1984.
Bytesbalansen forbittrades och den privata kapitalbalansen visade pa ett
litet underskott vid drets slut.

Utvecklingen under varen 1985 har dock avvikit ran den 1984. Bytesba-
lansen forsdmrades dramatiskt de forsta manaderna av aret, se figur 14. Av
figuren framgar ocksd att bytesbalansen redan under det andra halvaret
1984 visade pa underskott. Parallellt med forsémringen av bytesbalansen i
borjan av dret skedde en forbittring av den privata och kommunala kapital-
balansen, ett utfléde vindes iett inflode. Orsaken var riksbankens atstram-
ning av kreditmarknaden i januari som hojde réntorna pa penningmarkna-
den med nira tva procentenheter. Trots den positiva privata kapitalbalan-
sen under drets forsta fyra manader vixte valutautfodet pa grund av de
stora underskotten i bytesbalansen.

Tabell 4. Bytesbalansen ech dess finansiering. Miljarder kronor.

1981 1982 1983 1984  1984/85
A. Handelsbalans - 20 - 74 9.6 235 13.5
B. Rinteutbetalningar, netto —108 —16.0 —18.7 —~21.8 —214
C. Ovriga tjinster och transfereringar, netto — 1.4 0.3 09 — 07 = U
DD. Bytesbalans (A+ B+ C) —14,2 —228 — 8.2 1.0 —1i5.1
E. Icke-statliga kapitaltransaktioner 7.5 5.9 — 54 - 1,0 104
F.  Valutautfode (D+ E) — 6.7 —169 —13.6 0 — 47
G. Statlig uppldning 7.5 17.5 19.4 0.2 21.8
H. Riksbankstransaktioner 03 — 03 - 07 — 0.6 0.0
. Valutareservens transaktionsfordndring
(F+G+H) - 1,1 03 S.t — 04 17,0

Kilta: Riksbanken.

Diskontot och straffriantan hojdes i maj, och bankernas och linansbola-
gens utldningstillvixt begrinsades. Dessutom tillkdnnagav regeringen at-
garder(or att dimpa kreditgivningen till konsumtionsdndamal, 6ka likvidi-
tetsindragningarna fran néringslivet, hoja vissa skatter samt senareldgga
vissa statliga utgitter. Atgiirderna gav omedelbart effekt. Valutafodet vin-
de och i juni kunde ett omlattande infiéde av valuta noteras.

FOr att motviga valutautflodet vidtogs en omfattande stathig uttandsupp-
laning under forsta halvaret 1985. Den statliga nettoupplaningen uppgick
till 23 miljarder (enligt betalningsbalansstatistiken). Endast en mindre del,
ca 6,5 miljarder, behdvde dock anviéindas for att ticka valutautflodet som
blev kortvarigt. Resten har lagts till valutareserven, som didrmed har 6kat
med 17 miljarder under forsta halvaret 1985. Valutareserven uppgick vid
halvarsskiftet 1985 till drygt SO miljarder kronor. Reserven kommer att
nedbringas under andra halvaret 1985, da statliga lanedterbetalningar skall
genomforas. 18



Figur 14. Bytesbalans, icke-statliga kapitaltransaktioner och
valutaflode. Miljarder kronor.
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Kiilla: Riksbanken.

5. Den inhemska statsupplaningen

Under verksamhetsaret 1984/85 uppgick riksgdldskontorets bruttouppla-
ning pa den inhemska marknaden, exkl. skattkammarvaxiarochévrigkort-
fristig uppldning hos banker till 167,2 miljarder kronor. Samtidigt inldstes
inhemska statslan till ett viarde av 114 miljarder kronor. Statens nettoskuld
6kade dirmed med drygt S3 miljarder kronor. Medréknas den nettouppla-
ning som skedde mot skattkammarvéaxlar stannade 6kningen vid knappt 41
miljarder kronor. Det motsvarade en tillvdxt med 10,7 % jam(ort med bud-
getaret 1983/84. Under den senastefemarsperioden har den inhemska stats-
skulden vuxit med i genomsnitt drygt 2} % per ar.

Som visas i tabell S kom det starkaste finansieringsbidraget 1984/8S fran
statsskuldvéxlarna, som svarade (6r drygt 25 miljarder kronor, eller ndrma-
re 62 % av skuldékningen. En pafallande kraftig tillvixt skedde dessutom i
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det under varen 1984 introducerade allemanssparandet. Denna sparform  Redog. 1985/86:3
bidrog med Over hilften av 6kningen i statens nettouppldning fran hushal-

len. Didremot 6kade nettouppldningen med premieobligationer f6rhdllan-

devis blygsamt efter den starka tillviixten under fjoldret. Aven statsrintela- i
nen — de s. k. prioriterade obligationerna — dkade mattligt. Likvdl utgdr

dessa obligationer fortfarande virdemadssigt det mest dominerande statliga

laneinstrumentet pa den inhemska marknaden. Knappt hilften av den in-

hemska skuldstocken bestod vid halvarsskiftet 1985 av statsrinteldn. Ingen

upplaning skedde mot riksobligationer verksamhetsaret 1984/85.

Tabell 5. Inhemsk statsupplaning 1984/85. Miljarder kronor.

Nva Inlosta Netto- Skuld

lan 1dn ‘upplaning 850630
Statsrintelan 19.5 7.3 12,2 201,85
Statsskuldvixlar 99.6 74.4 25,2 88.0
Riksobligationer - - - 37.6
Premieobligationslan 39 1.8 2] 36.2
Sparobtigationslan Sh — 5.2 319
Allemanssparandet 10,0 0.9 9.1 10,5
L4n hos statsinst. m. m. 29.0 29.6 — 0.6 14,7
Summa exkl. skattk. viixlar 167.2 114,0 53.2 4204
Skattkammarvixlar netto — — — 1255 0
Totalt - — 40,7 4204

Killa: Riksgiildskontoret.

Forindringar i den inhemska upplaningen

Med vixande statliga budgetunderskott har dven kraven pa destatliga upp-
laningsformerna skirpts i Sverige under senare ar. Det torde knappast ha
varit mojligt att ticka statens betydande upplaningsbehov med enbart de
traditionella finansieringsinstrumenten, och samtidigt klara en balanserad
penningmédngdstillvixt, utan att tillgripa omfattande regleringar av kredit-
marknaden. Riksgéldskontorets uppldning har bl. a. mot den bakgrunden
kommit att forskjutas mot mer marknadskonforma finansieringsmetoder.
Detta har i synnerhet géllt formerna for den kortfristiga finansieringen av
budgetunderskottet. Fore introduktionen av statsskuldvixlarna 1982 be-
drevs den korta statsuppladningen i alit visentligt med hjdlp av skattkam-
marvixlarsomtill storstadelen placeradesiriksbankenochibanksystemet.
Under de senaste fem dren har en marknad (6r korta finansieringsinstru-
ment — en penningsmarknad — vuxitfram i Sverige. Nir riksgildskonto-
ret introducerade statsskuldvidxlarna i juli 1982 var syftet att fatill stdnd en
storre grad av marknadsmissig, kortfristig finansiering genom emissioner
direkt pd marknaden. Som framgdrav tabell 6 har statsskuldvixlarna sedan
1982 okat patagligt i betydelse som uppldningsinstrument or staten. Vid
halvarsskiftet i ar uppgick statsskuldvixlarna till knappt 21 % av den in-
hemska statsskulden. Samtidigt har statsriinteldnen successivt minskati be-
tydelse under attiotalet. Ifrdn att ha utgjort knappt 70 % av den inhemska
skuldstocken har andelen minskat till knappt 50 %. Till en del har dock
nedgangen i andelen statsldn med langa I6ptider motviigts av introduktio-
nen av de s. k. riksobligationerna hosten 1983. 20



Den storre tonvikten pa kort statsupplaning har medfort att den inhem- Redog. 1985/86:3

ska statsskuldens aterstdende 16ptid har forkortats, se tabell 7. Den vigda
genomsnittliga aterstdende I6ptiden forden inhemska statsskulden uppgick
1976 till omkringsex och ett halvt &r. Vid slutet av budgetaret 1984/8S hade
I6ptiden minskat till knappt fyra ar. Storsta delen av f6rkortningen. drygt
ett och ett halvt ar, dr ett utslag av en minskning i varje ldneinstruments
Aterstaende 16ptid. Aterstoden, ca ett r, beror pa att de korta laneinstru-
mentens andelar av den inhemska statsskulden dkat.

Tabell 6. Sammansittning i procent avden inhemska statsskulden vid haivarsskiftena
1980— 1985. Miljarder kronor.

1980 1981 1982 1983 1984 1985
Statsrinteldn 67,7 ST 66.1 61.2 499 479
Riksobligationer — — — - 9.9 8.9
Statsskuldvdxlar — - — 18,0 16,5 209
Premieobligationslin 12,4 10,3 9.0 8.0 9.0 8.6
Sparobligationslan 6.5 7.4 7.3 7.4 7.0 7.6
Allemanssparandet — — - - 0.4 2.5
Skattkammarvdxlar 8.7 214 14.3 0.3 33 -
Lan hos statsinst. m. m. 3.0 KN 2,7/ 4.5 4.0 34
Summa 100 100 100 100 100 100
Utestdende skuld 160,0 206,2 2587,2 3259 379,7 4204
Forindring i procent - 28.9 247 26,7 16,5 10.7

Kiilla: Riksgildskontoret.

Tabell 7. Aterstaende genomsnittlig 1optid i antal ar

1976 1980 1985
/12 31712 30/6

Statsriinteldn 6.9 55 53
Riksobligationer = = 3.8
PPremieobligationer 70 7,0 18
Sparobligationer 36 3.7 26
Statsskuldvixlar — — 0,5
Vigd genomsnittlig

Aterstdende l6ptid 6.7 56 39

Kiilla: Riksgiildskontoret.

Rinteutvecklingen pa penning- och kapitalmarknaderna 1984 — 1988

Statens rédnteutgifter pd den inhemska statsskulden har under budgetaret
okat med 15%. En av orsakerna till de viixande rantebetalningarna ar en
tendens under aret till allt hogre marknadsrintor.

Under borjan av 1984 skedde en likvidisering av kreditmarknaden och
marknadsrdntorna 61l 1 Sverige, samtidigt som rdntorna i utlandet steg, se
figur 1S. Med en successivt. krympande ridntemarginal mot utlandet och ett
begynnande valutautflode — fGranlett av privata kapitalrorelser — genom-
forde riksbanken under varen 1984 omfattande utfOrséljningar av korta
statspapperisyfte att driva upp penningmarknadsriintorna. Dessutom hoj-
des de administrativt satta rdntorna, diskonto och straffrinta. Av figur 16
framgar att atgirderna fick effekt och valutiflodet vinde. 21



Under andra halvaret 1984 6l de korta ridntorna i utlandet kraftigt —
rantan pd sex manaders eurodollarlan sjonk fran knappt 13 % vid arsskiftet
till strax under 9 % i december. De svenska marknadsrdntorna foll ocksa,
om dn inte lika starkt som i utlandet. Mot slutet av 198+ blev valutautflodet
anyo negativt. Mot den bakgrunden foretog riksbanken omfattande mark-
nadsoperationer i rinteh0 jande syfte i januari. Bankernas upplaning i riks-
banken kom didrmed att uppga till straffrintebelagda belopp.

Atgirderna visade sig dock denna gang inte tillrickliga for att astadkom-
ma &n bestdende vindning i valutafiddet. En alltfér snabb avtappning via
bytesbalansen,genomisynnerhet enstark importtillvixt, balanserades inte
av en tillrdckligt kraftig dterstromning i det privata kapitalfiodet, se figur
16. Nér valutaflodet visade tecken pa att tillta under varen skedde ytterliga-
re en penningpolitisk atstramning i maj, i syfte att dels stddja inflodet av
kortfristigt privat kapital, dels dimpa importtillvixten. | atgiardspaketet
ingick bl. a. en kraftig hojning av diskontot och straffrintan samt avskaf-
fandet av rekommendationerna om hdgsta utldningsrintor i bankerna. Sta-
ten 0kade dessutom sin utlandsupplaning under vren.

Efter dtgdrderna i maj har det skett en markant forstirkning av valuta-
strommarna till Sverige. Inflodet i juni uppgick till ndrmare 2,1 miljarder
kronor efter ett utflode under januari—maj med 8,6 miljarder kronor.

Den inhemska marknadsméssiga uppldningen har koncentrerats mot
korta l6ptider — friamst genom statsskuldvdxlar. Som visas i ligur 17 1ag
rantorna pastatsskuldvixlar under (Orsta halvaret 1985 klart 6ver den langa
rantan. Avkastningskurvan var med andra ord negativ.

Upplaning mot statsskuldviaxlar

Under verksamhetsaret 1984/85 emitterade riksgildskontoret statsskuld-
vaxlar till ett sammanlagt viarde av 99.6 miljarder kronor, se tabell 8. Drygt
halva beloppet ldnades direkt upp pd marknaden. Emissionerna av stats-
skuldvixlar skedde till storsta delen med hjélp av ett nyttanbudsforfarande
som riksgildskontoret introducerade i september 1984. Avsikten med den-
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Figur IS. Rinta pa statsskuldviixiar (6 man.) och eu- Figur 16. Privat kapitalbalans och valulaflode
rodollar (6 man.) 1984— 1985. 1984 — 1985.
Miljarder kronor.
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Killa: Riksgildskontoret. Kidlla: Riksbanken.
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Figur 17. Rinta pa statsskuldvixlar och statsobliga- Redog. 1985/86:3
tioner 1984 — 1985.
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Kdlla: Riksgdldskontoret.

Tabell 8. Emissioner av statsskuldvixlar 1984/85. Miljarder kronor.

1optider antal dagar

180 360 540 720 Totatt
Marknaden 19,8 26.1 1,1 4.0 51,0
Riksbanken 2137 21,6 0.6 2.7 48.6
Totalt 41,5 47,7 1,7 6.7 99.6

Killa: Riksgdldskontoret.

Tabell 9. Tilldelning pa antalet aterforsiljare i procent av emitterat belopp av statsskuldvixlar 360 dagar

1984 1985

sept okt nov dec jan feb mars april maj  juni

over S0 % - 1 - - 1 - 1 - - 1
10—-50% 3} k) S 4 2 S 2 3} 4 2
under 0% 9 4 7 4 8 6 8 8 5 5
Antal dterforsiljare

med tilldelning 12 8 12 8 11 11 I 11 9 8

Killa: Riksgdldskontoret.

na reform var att underlitta den statliga upplaningen hos allmédnheten ge-
nom att lAngivarna anger priset — dvs. rintan — pa de belopp som de ir
villiga atttecknavid emissionerna. | det tidigare forfarandet, dér réntorna
faststidlldes administrativt fore emissionen, blev emissionsvolymen ofta
kraftigt under- eller dvertecknad beroende pd om lanebelopp och emis-
sionsrdntor overensstimde med de villkor som marknaden [or tillféllet
hade behov av. Med de betydande vixlingari marknadsférhdllandenasom
ofta priglar handeln med finansiella instrument var det svart att anpassa
emissionsvillkoren s att upplaningen blev av 6nskad storlek.
Sammanlagt har 25 bankerochfondkommissionérervaritgodkidnda som
AterfOrséljare att delta i emissionerna av statsskuldvéxlar. | allmédnhet har
dock tilldelningen koncentrerats till ett betydligt firre antal aterlorséljare,
vilket framgar av tabell 9. For den mest forekommande I6ptiden — 360 23



dagar — fick i genomsnitt 10 aterforséljare under hela perioden fr. 0. m. Redog. 1985/86:3
september 1984 t. 0. m. juni 1985 tilldelning av vixlar genom att de limnat

anbud under den hogst accepterade rintan. Aterstoden. dvs. 15 st.. hade

endera ldmnat for hoga anbud eller avstatt fran att de.ta i emissionen. Vid

samtliga emissionstillfallen erholl en majoritet av dterforsiljarna mindre dn

10 % av emissionsbeloppet. Vid endast ett fatal tillfdllen har ndgon enskild

Aterforsiljare erhallit mer dn hilften av en emission.

For att ytterligare belysa hur riksgildskontorets forsaljningar av stats-
skuldvixlar utvecklats med det nya anbudsforfarandet visas i tabell 10 till-
delningsprocenten uppdelad pd olika aterforsaljarkategorier. Tilldelnings-
procenten eller marknadsandelen har vid emissionerna legat hogst for
gruppen s/arre affdrsbanker, vars andel fluktuerat mellan 36 % och 74 %.
Omkring en tredjedel av emissionerna tilldelades gruppen fondkommissio-
ndrer. Deras andel har varierat mer dn de storre affdrsbankernas. Gruppen
ovriga innefattar provinsbanker, sparbanker samt foreningsbanker.

Tabell 10. Statsskuldvixtar — 360 dagar, andelar i procent vid emission med anbudsférfarande

1984 1985
sept okt nov dec  jan feb mars april maj  juni  Totah
Storre affirsbanker 647 419 400 646 663 355 492 416 558 744 513

Fondkommissioniirer 226 435 173 5.0 2.6 602 273 374 328 144 1330
Ovriga. exkl.

riksbanken 12,7 14,6 22,7 1304 7.1 43 23S 200 114 112 15.7
Summa 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Emitterat belopp pa

marknaden, mdr kr 2,0 3.0 3.0 1.0 3.0 2.0 2,0 4.0 1.0 2,0 230

Kiilla: Riksgildskontorel.

Tabell 1. Lin med prioriterade obligationer 1984/85

Nr Datum Kupongriinta Kurs Loptid Belopp
% ar mkr
199 1984-09-01 11 100 10 16 800
200 1985-04-05 11 100 10 700
201 1985-06-01 12 100 10 1975
Genomsnitt 1,1 100 10 19 475

Kailla: Riksgildskontoret.

Upplaning mot riksobligationer och prioriterade obligationer

Som visas i tabell 11 emitterade riksgédidskontoret prioriterade obligationer

till ett sammanlagt virde av 19,5 miljarder kronor pd 3 1an under verksam-

hetsdret 1984/85. Samtliga 1an forsdgs med rintejusteringsklausul. Lanets

kupongrinta kan dirmed komma att dndras efter S ar om réntan pd nya

statsrinteldn avviker fran tidigare upptagna [an. Genomsnittsriantan for de

tre lanen uppgick till drygt 11 % (vilket sdlunda utgor statens upplanings- 24
kostnad for de tre prioriterade obligationsldnen).



Normalt har statens ldnga prioriterade obligationer under senare ar givit Redog. 1985/86:3
enavkastningsomvaritldgredn marknadsrintan. Forattsikra placeringen
av de prioriterade obligationerna har det darfor varit nédviandigt att inf6ra
placeringsregler for forsékringsbolag och AP-fonder. Under verksamhets-
aret 1984/8S dndrades dessa placeringsregler sd att man overgick till ett sys-
tem med bruttokvoter i stillet for nettokvoter. Bruttokvoten skiljer sig ran
en nettokvot genom att en avyttring av obligationer inte behdver foljas av
motsvarande forvirv. Nettodkningen av fdrsikringsbolagens och AP-fon-
dens tillgdngar utgdr grund for berdkning av det placeringspliktiga belop-
pet. Overgangen till bruttokvoter ér en lindring av placeringskravet jimfért
med bestimmelserna om nettokvoter genom att [oretagen kan sélja priori-
terade tillgdngar till andra placerare utan krav pd motsvarande nyforvirv.
Diérmed stimuleras dven andrahandsmarknaden for obligationer.

Ndagot 1dn med riksobligationer har inte emitterats under verksamhets-
aret 1984/85. Senast ett sddant 1an upptogs var i juni 1984. | borjan av juli
1985 aterupptogs dock regelbundna emissioner av riksobligationer.

Riksgildskontorets kontointaning

Riksgéldskontoret har bland sina upplaningsformer dven kontoinlaning
som redovisas under rubriken Lan hos statsinstitutioner och fonder, se ta-
bell 5. Det rorsigi huvudsak om inldning rdn statliga loretag, fonder och
myndigheter. Denna inldning kan indelas i tre grupper, se tabell 12. En
gruppavsermedelsomenligtriksdagensellerregeringens beslut inldnats pa
rinteldsa konton. [Denna grupp omfattar ett antal fonder dér den storsta ar
den allménna sjukforsdkringsfonden, vars behdlining vid slutet av budget-
aret 1984/85 uppgick till 4,9 miljarder kronor. Sammanlagt omfattade
gruppen ca 42 % av riksgildskontorets kontoinldning den 30 juni 1985. En
annan grupp utgors av medel fradn statliga foretag samt dverskottsmedel
fran affirsverk och myndigheter med s. k. uppdragsverksamhet. Rinta ut-
gar efter marknadsmiéssiga villkor, och medlen kan placeras avista eller
bindas pa 90, 180 eller 360 dagar. Storre delen av medlen kommer fran
statliga loretag. Hela gruppens behdlining utgjorde den 30 juni 1985 ca 54 %
av den totala kontoinlaningen. Den tredje gruppen omfattar inlaning fran
ett antal smarre fonder, bl. a. bankinspektionens och forsdkringsinspektio-
nens fonder. Behallningen uppgick endast till 4 % av den totala kontoinla-
ningen vid budgetdrets utgdng. Inldningen ériregel ldng(ristig,ochridnteer-
sattning utgar efter olika villkor.

Tabell 12. Riksgildskontorets kontoinlaning vid slu-
tet av budgetaren 1983/84 och 1984/85 fran statliga
foretag, myndigheter och fonder. Miljoner kronor.

1984-06-30  1985-06-30

Rintelds inldning 6 057 6025
Inldning till marknads-

mdssiga rintevillkor 7584 7792
Ovrig inldning 1 388 569
Summa 15029 14 386

19
N

Kiila: Riksgitdskontoret.



Den totala kontoinldningen var den 30 juni 1985 14,4 miljarder kronor,
vilket innebédr en minskning med 0,6 miljarder kronor fran [6regdende bud-
getarsskifte. De storre fordndringarna under budgetaret dr att postverkets
konsolideringsfond har avvecklats, att inldning av 6verskottsmedel fran
televerket har upphort i samband med att verket erh6ll nya linansierings-
forutsattningar fr. 0. m. den | juli 1984 samt att inldning fran statens bo-
stadsflinansieringsaktiebolag har tillkommit.

Hushallsupplaningen — okad upplaning pa krympande marknad

Hushallssparandet i Sverige har minskat under senare ar. Under 1984 sked-
de over huvud taget inget nysparande. Trots den svaga utvecklingen har
riksgildskontoret under verksamhetsaret 0kat upplaningen fran hushallen
med 16,5 miljarder kronor. Detta motsvarar en 6kning med 26 % i I6pande
priser. Detédr framf(or allt allemanssparandet som 6kati volym. Upplaning-
en med premie- och sparobligationer har daremot visat en svagare utveck-
ling, vilket bl. a.beror pa diskontohdjningarna och en 6kad konkurrens om
hushallens sparmedel. Men dven de generella sparstimulerande atgérder
som regeringen vidtog under aret [Orsvarade paradoxalt nog uppldningsar-
betet. Okade avdrag 6r inkomstrintor och reducerade avdragsmo jligheter
(or skuldrdntor minskar attraktionskraften hos instrument som ger en skat-
tefri avkastning.

Allemanssparandet — en succé

Mot bakgrund av den svaga utvecklingen av hushéallssparandet introduce-
radesallemanssparandet den | april 1984. Allemanssparandet bestar av tva
sparformer, Allemansspar och Allemansfond. | Allemansspar sker sparan-
deti bank, och spararen erhdller en skattefri rdnta som ér lika med diskon-
tot + 1,25 procentenhet. Sparmedlen Overfors till riksgédldskontoret och

Tabell 13. Allemanssparandets utveckling. Sparade
belopp. Miljoner kronor.

1984-06-30 1985-06-30
Allemans-
sparkonto
Alfidrsbanker 1 105,0 6030.3
Sparbanker 828.9 45022
Foreningsbanker 18,2 694.0
Sparkassor 2.4 14,4
Summa 2054.5 112408
Allemansiond-
konto
Allminna 498.8 23059
Foretagsanknutna 427 88,0
Summa S541,5 23939
Totalt 2 596,0 13634,7

Killa: Riksgildskontoret.

Redog. 1985/86:3



ingdr i statens hushdlisupplaning. | Allemansfond sker sparandet i fonder
som investerar i aktier och andra virdepapper. Virdestegringen i fonderna
dr skattefri. Fran arsskiftet 1984-1985 introducerades bosparldn. Bosparlan
ger ungdomar mellan 18 och 28 ar mojlighet at. 1dna tre gdnger sparat
belopp till boséttning eller till anskaffande av bostad.

Allemanssparandet har blivit en succé. Vid verksamhetsdrets utgdng var
drygt 2 miljoner konton anslutnatill dessa sparformer. Av tabell 13 framgir
att sparandet vuxit med drygt |1 miljarder kronor under verksamhetsaret.
Detta motsvarar ett genomsnittligt manadssparande om 920 miljoner kro-
nor.

Tabell 14. Premieobligationslan utgivna under verksamhetsaret 1984/85

Redog. 1985/86:3

1984 ars 1985 ars 1985 ars

tredje 1an forsta 1an andra lan
Lanebelopp 1700 mkr 1 200 mkr 1 000 mkr
Loptid Sar 6 ar 6 ar
Arlig vinstutlottning 9 % av line- 9 % av lane- 9% av ldne-

beloppet beloppet beloppet
Antal vinster per ar 722024 509 194 424 146
Hogsta vinsten 1000000 kr 1250 000 kr 1250 000 kr
Dragningar majoch nov apr och okt maj och nov
Forsiiljningspris 200 kr 200 kr 200 kr

Killa: Riksgildskontoret.

Minskad forsiljning av premieobligationer

Forséljningen av premieobligationer uppgick till 3 900 miljoner kronor un-
der budgetdret, se tabell 14. Jaimfort med &ret fore dr detta en minskning
med 5100 miljoner kronor. Foregdende ar var forsiljningen emellertid
mycket stor, bl. a. beroende pa att forsiljningen av 1984 ars forsta premie-
1an skedde utan ndgon begrinsning av tilldelningen per kdpare. Emissions-
volymen kan dérfor snarare sdgas ha normaliserats. Konkurrensen om hus-
hallens sparmedel har 6kat pa senare tid, inte minst genom vinstspar- och
miljonkontot. Bankkontona dr goda substitut till premieobligationer, och
det Iinns skdl att anta att tillvixten i dessa kontoformer himmat premie-
marknadens utveckling.

Trots att uppldningen med premieobligationer minskade, ér detta instru-
ment fortfarande det volymmassigt storsta pa hushallsmarknaden, se tabell
15. Vid verksamnhetsdrets slut bestod obligationsstocken av 30 l1dn pa till-

Tabell 15. Allemansspar. sparobligationer och premieobligationer. Miljoner kronor.

Upplaningsform 1983-06-30 1984-06-30 1985-06-30
Premieobligationer 26 025.0 34 050.0 362459
Sparobligationer 24 083.7 26 746.9 31 866.0
Allemansspar 2054.5 112408
Summa 50 108.7 628514 79 352.7

Killa: Riksgildskontoret.



sammans drygt 36 miljarder kronor. Detta motsvarar 180 miljoner obliga- Redog, 1985/86:3
tioner. Varje ar utlottas ndrmare 3 miljarder kronor pa dessa lan.

Den totala emissionsvolymen varunder budgetaret 3,9 miljarder kronor.
Under perioden I6stes 1974 ars premieobligationer i1 med 1,7 miljarder
kronor. Nettodkning av uppladningen mot premieobligationer blev dirfor
2,2 miljarder kronor. | tabell 14 ges uppgifter om de premieldn som emitte-
rats under budgetdret.

Den genomsnittliga kursutvecklingen pd andrahandsmarknaden (6r pre-
mieobligationer kinnetecknas totalt sett av sma kursrorelser kring parivir-
det, se figur 18. En ldtt dragning uppat under hosten [6ljdes av en period
med forhallandevis stabil kursnivd. Under maj och juni {61l kurserna ater
med i genomsnitt ett par procentenheter.

Figuren visar ocksd omséttningen av premieobligationer pa Stockholms
Fondbors per mdnad. Under budgetdret 1983/84 uppgick omsiéttningen till
ca 690 mil). kr., medan den underbudgetaret 1984/85 steg till 750 mil). kr. i
genomsnitt per manad.

Sparobligationer

Den 30 juni 1985 fanns det 18 utelopande sparlan till ett sammanlagt virde
av drygt 31 miljarder kronor.

Under budgetdret har tvd nya sparobligationsldn — Spar 84 hostlanet
och Spar 85 varlanet — emitterats pa tillsammans drygt 4 miljarder kronor.
Hostlanet var storst med ett emitterat belopp pa 3 012 mil). kr. Ett sparobli-
gationslan, Spar 77, har [Orldngts och ett 1an, Spar 66, har 16sts in, se tabell
16.

Spar 66 orfoll till inlédsen | december 1984. Av de ursprungliga 103 000
koparna kvarstod ca 18 000 personer med ett sammanlagt virde av ca 450
mil). kr.

Figur t18. Kursniva (100-foljder) och borsomsittning for premieobligationer 1984 — 1985.
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Killa: Riksgildskontoret. 28



Tabell 16. Sparobligationslan utgivna under 1984/85 Red og. 1985/86:3

Forlingning Spar 84 Spar 85

Spar 77 Hostlanet Virlanet
Lopande riinta 9 % 9 % 8.5
Bonus 348 % 34 % 243 %
Effektiv riinta (rinta + bonus) 13,82 % 13.85 % 13.5
Loptid SAr S ar4 man 3ar8 man
Emissionstidpunkt 1984-11-01 1984-12-03 1985-05-06
Inlésen tidpunkt 1989-11-01 1990-05-01 1989-02-01
Tecknat belopp — 3012 1142
Antal tecknare - 271 447 76 122
Medelbelopp per tecknare — 11 095 15 000

Killa: Riksgiildskontoret.

Spar 84 har en 16ptid av drygt S & och ger en effektiv avkastning pa
13,85 %. Det kunde kopas under relativt ldng period, 3 december 1984— 18
Januari 1985. Den langa forsiljningsperioden berodde pa ait lanet riktade
sig till flera malgrupper.

Spar 85, varlanet, har en 16ptid pa 3 &r och 8 ménader och ger en effektiv
rénta pa 13,5 %. Lanetsaldes under perioden 6 —24 maj. Forsaljningsresul-
tatet blev under en miljard kronor. Riksbankens ho jning av diskontot med
2 % mitt under forsdljningsperioden bidrog till den f6rhallandevis laga for-
saljningsvolymen.

Spar 77 forfoll till inldsen per den | november 1984. Innehavarna erbjods
forldngning av sparldnet med fem ar och till en forréntning av 13,82 %. Det
utestdende lanebeloppet per | november var | 550 milj. kr. Ca 60 % av
innehavarna av Spar 77 valde att forlidnga sparlanet, vilket var ndgot ligre
an vid tidigare forldngningar.

Placering av den inhemska statsskulden

Av avsnitt 2 framgdr att det offentliga sparandet minskat och den privata
sektorns sparande okat sedan 1976. Inom den privata sektorn dr det framst
det flinansiella sparandet i Oretagen som Okat. Forskjutningarna av det
finansiella sparandet dterspeglas ocksdi hur den del av statsskulden som ar
placerad inom landet fordelar sig pad olika lantagare. Utvecklingen dver
tiden anges i tabell 17. Den andel av statsskulden som éar placerad i foreta-
gen har okat fran 1,7 % 1979 till 10,1 % 1984. Av tabellen framgdar ocksa att

Tabell 17. Statsskuldens placering i Sverige vid slutet av aren 1979 — 1984, procent

1979 1980 1981 1982 1983 1984
Riksbanken 25,1 20,4 20.7 19.3 [l 19.6
Banker 218 28 A3 25.6 26.3 209
Forsikringsbolag inkl.
AP-fonden 28.8 2 27.7 DR 299 297
Foretag 1.7 0.2 0.3 8.5 9.8 7.6
Enskilda personer 17,2 18.4 15,7 14,6 15.1 16,0
Onrigt 4.4 1.6 33 3.8 6.7 612
Summa 100 100 100 100 100 100

Kiilla: Riksgiildskontoret. 29



den del som iér placerad hos enskilda personer varit i stort sett konstant.  Redog. 1985/86:3
Placeringen hos riksbanken och banker har minskat.
Tabell 18 visar hur det fordndrade upplaningsmonstret gestaltat sig fran
motsatta hallet, dvs. hur stor andelen statspapper varit i olika placerarkate-
goriers portfdljer. Statspappersinnehavet spelar en allt storre roll for alla
kategorier utanfor banksektorn. Friamst drdetde icke-finansiella foretagen
som Okat sitt innehav av statspapper.

Tabell 18. Statspapper som andel a» totala finansiella tillgangar for olika sektorer

1970 1971 1981 1982 1983 1984
Hushall 3 9 9 9 9 11
Icke-finansiella fOretag — - S S 7 6
Banker 8 |2 16 14- 15 13
Privata forsdkringsbolag 8 16 17 20 ) 24
AP-fonden 8 21 25 25 27 28

Preliminira uppgifter

Killa: Statistiska centralby ran.

Statsfinansiella kostnader for olika upplaningsinstrument

Statsskuldens placering har dven betydelse for hur de totala statsfinansiella
kostnaderna or statsuppldningen utvecklar sig. Rédntan pa olika typer av
upplaningsinstrument {ir endast en del av de totala statsfinansiella kostna-
derna. Forattfaen mer fullstindig bild av kostnaderna bor dven skattekon-
sekvenserna beaktas. De olika laneinstrumenten behandlas i dag olika ur
skattesynpunkt. Dessutom har de olika placerarna olika skattesituation.
Beskattningen av kapttalinkomster i hushallen skiljer sig fran beskattning
av (. ex. foretag och lorsdkringsbolag.

Under verksamhetsaret har en utredning' genomforts forattuppskatta de
statsfinansiella kostnaderna av olika uppldningsinstrument. En utgdngs-
punkt For kalkylerna har varit att endast marginella [6rdandringar av uppla-
ningen analyserats. Konsekvenserna skulle bli annorlunda om upplaning-
en mot ett instrument upphorde och ersattes med uppldning mot ett annat.

Den totala statliga kostnaden or ett ldneinstrument kan delas in i direkt
brutto-ochnettokostnadsamt indirekt kostnad. 1>endirekta statliga brutto-
kostnaden inkluderar f6rutom réidntan som staten betalardven lorsiljnings-
och administrationskostnader utslagna pa lanets 16ptid. | den l6rsta kolum-
nen i tabell 19 anges den statliga bruttokostnaden for de otika laneinstru-
menten som utredarna utgatt ifran, i form av en arlig rdntesats.

Om hinsyn tas till vad som eventuellt dtergar till staten i form av skatt
erhalls den direkta statliga nettokostnaden. Denangesocksa i tabell 19. En
uppdelning har gjorts pa olika placerarkategorier eftersom de har olika
skattesituation. | den sista kolumnen anges den sammanvigda statliga net-
tokostnaden f6r de olika ladneinstrumenten. Sparobligationer och alle-
manssparande framstar som retativt dyra for staten. Premieobligationer

Olsson. H och Schubert, G (1985). Statsfinansiella kastnader for olika statliga upp-
laningsformer, stencil. Riksgildskontoret. 30



och statsskuldvixlar dr diremot relativt billiga. Den stora skillnaden i di- Redog. 1985/86:3
rektbrutto- resp. nettokostnad for statsskuldvixlarna beror pa att dessa till

Overvigande del kops av foretag som har en relativt hog marginalskatt.

Forsikringsbolag och AP-fonden med léigre eller ingen skatt har relativt

sma innehav.

De indirekta kostnaderna for statsuppldningen dr mycket svdra att upp-
skatta dven om man begrinsar effekterna till ett led. Som indirekta kostna-
der ridknas de skatteinkomster som skulle influtit om placerarna i stillet
anvint medlen till ndgot annat dn till kop av statspapper. Denna post beror
sdledes helt och hallet pa vad den alternativa placeringen bestatt av. Det ér
mycket svart att veta om det t. ex. for hushallen hade varit annat sparande
eiler konsumtion. | utredningen antas att det sektoriella tinansiella sparan-
det dr of 6rindrat. Det innebir att den indirekta kostnaden {0 staten bestar
av det skattebortfall som uppstar genom att en alternativ finansiell place-
ring inte kommer till stdnd. | den sista kolumnen i tabellen anges summan
av de direkta och indirekta kostnaderna. Tilldgget av de indirekta kostna-
derna utjimnar ndgot skillnaderna mellan de olika ldneinstrumenten. Upp-
laningen i hushallssektorn framstar dock fortfarande som relativt dyr for
staten, med undantag (6r premieobligationerna.

Tabell 19. Statliga kostnader for olika upplaningsinstrument' uttryckt som arlig réntesats

Antagen Direkta statsfinansiella nettokostnader Totala
effektiv stats-
brutto-  Ap. Forsik- Banker Foretag Hushall Samman. [inansiella
kostnad fonden rings- viigt? kostnader
bolag
Rintebirande stats
obligationer 11.0 11.0 9.9 8,2 6,6 — 9.5 1,1
Statsskuldvixlar 12,0 12,0 10.8 9,0 7.2 - 8.0 12,0
Riksobligationer 12,0 12,0 10,8 9.0 7.2 - 9.7 12.0
Premieobligationer 9.5 - - - — 7.9 8.6 10,6
Sparobligationer 13,5 - — — — 11.9 12,3 14,3
Allemanssparande 11,0 —_ — - - 11,0 12,0 13.4

" Kostnaderna uttrycks som drlig rintesats och inkluderar forsiljningskostnader. Forsiiljningskostnaden dr
for premieobligationer 0,7, for sparobligationer 0,4 och for allemanssparandet sparandet 1,0 och noll for
ovriga instrument.

* Med andelar respektive ldneinstrument.

6. Utlandsuppléningen

Under budgetaret 1984/8S fortsatte riksgildskontoret att refinansiera den
statliga utlandsskulden i syfte att sinka upplaningskostnaderna och for-
langa I6ptiderna. Denna omliggning hade redan inletts under det foregden-
de budgetaret. Forsvagningen av bytesbalansen stiillde déirutdver ansprak
pa ny statlig nettofinansiering. Huvudskalet till act det var mojligt au refi-
nansiera den utestdende skulden till ligre kostnader var att derelativa lane-
villkoren fortsatte att forbittras for fOrstklassiga lantagare pa de internatio-
nella lAnemarknaderna. Ytterligare kostnadsbesparingar kunde uppnas ge-
nom att utvecklingen av nya laneformer fortsatte samtidigt som kontoret
breddade sitt register av anvinda (inansieringstekniker. 3l
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Deinternationella ldnemarknaderna utvecklades gynnsamt for Sverige un-
der budgetaret 1984/85: For det forsta sjonk de amerikanska rdntorna. Av
figur 19 framgdar att den s. k. Libor-rédntan* f6r amerikanska dollar sjonk
med hela 4 procentenheter fran halvarsskiftet 1984 till halvarsskiftet 1985.
For det andra fortsatte lanevillkoren (de s. k. rdntemarginalerna) att for-
battras for lantagarna pa savil marknaderna forinternationella bankkredi-
ter (inkl. de snabbt vixande marknaderna for olika slag av s. k. back-up
faciliteter**, som pa de internationella obligationsmarknaderna. For det
tredje skedde en snabb tillvixt av de internationella obligationsmarknader-
na och da i synnerhet den s. k. euroobligationsmarknaden.

Den kraftiga expansionen av de internationella obligationsmarknaderna
har flera forklaringar. Den internationella skuldkrisen har bl a. inneburit
att savil de internationellt verksamma bankerna som de mer kreditvirdiga
lantagarna orienterat sig bort frdn den traditionella marknaden f6r syndi-
kerade bankkrediter och i stéllet s0kt sig till marknaderna (6r “back-up
laciliteter™ och till de internationella kapitalmarknaderna. Det har vidare
skett omflattande geografiska forskjutningar i de internationella betalnings-
overskotten. frimst frdn OPEC-linderna — vilka regelmissigt placerade

Figur 20. Effektiv kursutveckling f6rnagra valutor.’
Procentuella forindringar fran juni 1983.

Figur 19. Tremanaders LIBOR for de viktigaste la-

nevalutorna.
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* Libor dr den rintesats till vilken en grupp storbankeri London erbjuder utldning av
eurovaluta pd interbankmarknaden.

** Ett kreditlofte franen grupp banker, i allmidnhet avsedd att siikerstiilla en lantaga-
res behov av kontinuerlig och langfristig ftnansiering, vid emissioner av kortfristiga
kapitalmarknadsinstrument.

'
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betalningsOverskotten i storre utstrackning investeras i olika slag av kapi-

talmarknadsinstrument. Avregleringarna pa de finansiella marknaderna i

ett flertal ldnder har ocksd varit en laktor som bidragit till ett kraftigt 6kat

utbud av nansiellt kapital pd de internationella obligationsmarknaderna.

Avregleringarna i forening med den skirpta konkurrensen om mandaten

har dessutom mojliggjort en snabb utveckling mot alltmer sofistikerade

laneinstrument.

Den internationella valutautvecklingen var ddremot en fortsatt kalla till
bekymmer under budgetaret 1984/85. Av figur 20 framgdratt dollarkursen
steg kraftigt fram till mars 1985, Dérefter fOrsvagades dollarn. For det brit-
tiska pundet blev kursnedgadngen under senare delen av 1984 mycket accen-
tuerad. Efter en betydande atstramning av den ekonomiska politiken och
da frémst — sdsom framgdr av tigurerna 19 och 20 — efter en kraftig hoj-
ning av det allmédnna rdnteldget i Storbritannien steg pundkursen under
varen och forsommaren 1985.

Upplaning till bytesbalans och valutaresery

Den statliga utlandsskulden uppgick till 157,5 miljarder kronor vid budget-
arets slut, omriknat till aktuella valutakurser. Figur 21 visar hur den statliga
utlandsskulden utvecklats sedan 1977.

Ettav de mal som regering och riksdag fastlagt dr att bedriva en sddan
finans- och penningpolitik att det inte finns ndgot behov av statlig netto-
uppldning utomlands annat dn under kortare och tillfdlliga perioder. Detta
mal uppndddes 1984, da bytesbalansen hade ett 6verskott och valutafléde-
na var sd gott som balanserade. Under fOrsta hilften av 1985 6kade emeller-

Figur 21. Statens utlandsskuld. Miljarder kronor.
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tid nettoupplaningen aterigen pa grund av en forsvagning av bytesbalansen
som bara delvis kompenserades av ett 6kat kapitalinflode fran privatsek-
torn. Under hela budgetaret 1984/85 uppgick den statliga nettoupplaning-
en utomlands till 21,8 miljarder kronor. Statsupplaningen resulterade dér-
fori en 60kning av valutareserven med 17 miljarder kronor.

Halva utlandsskulden refinansierad

Den kontrakterade statliga utlandsuppldningen (bruttouppldningen) mot-
svarade 93 miljarder kronor under budgetaret, omriknat till aktuella valu-
takurser. Det hemtagna beloppet var diremot endast 70 miljarder kronor,
eftersom den kreditfacilitet pA 4 miljarder dollar som arrangerades under
budgetaret endast delvis utnyttjades. Av de 70 miljarder somtogshem ersat-
te 50 miljarder kronor 1an som aterbetalades. Av det senare beloppet anvin-
des 7 miljarder kronor till avtalsenliga aterbetalningar medan 43 miljarder
kronor anvindes till fortida aterbetalningar.

Den omliggning av lAneportf6ljen som inleddes under budgetaret 1983/
84 fortsatte sdledes dven under 1984/8S. Under de senare tva budgetdren
har riksgéldskontoret dirmed refinansierat nirmare hélften av den statliga
utlandsskulden.

Nir omldggningen av utlandsskulden inleddes for tva ar sedan var det
primira malet att forlinga ochjimna ut amorteringsprofilen. Ett andra mal
varattsankaupplaningskostnaderna. Dessutom vardetdnskvirtatt bredda
statens upplaningsbas utomlands till att omfatta nya placerarkategorier
utanfor banksektorn. Sedan dess har svenska staten fortidsaterbetalat sa
gottsom samtliga internationella bankkrediter till f6rman for upplaning pa
kapitalmarknaderna. Till f6ljd av denna omliggning har den genomsnittli-
ga l6optiden forldngts fran 7,8 ar till 11,7 &r. Amorteringsprofilen har inte
lingre ndgon “puckel” under slutet av 1980-talet, se figur 22.

Till fol)d av fortidsinlésen av 1an och didrmed sammanhidngande refinan-
siering har ocksa besparingar kunnat goras. De Libor-baserade dollarlan
som var utestdende for tva ar sedan hade sdlunda ett genomsnittligt paslag
pd 0.4 % over Libor, medan den Libor-baseradedollarskuld som var utesta-
ende i mitten av 1985 inte hade nagot paslagalls totalt sett. Sammanlagt har
refinansieringarna resulterat i en arlig besparing pa ungefir 300 milj. kr.
jamfort med om de forskottsaterbetalade lanen skulle ha behallits till forfal-
lodagen.

Andrade valutakurser paverkar in si linge bara rintebetalningarna

Under 1980-talet forfaller inte ndgra storre dollarbelopp till betalning. vil-
ket gor att den hoga dollarkursen under budgetdret endast paverkat riinte-
betalningarna pa dollarskulden, vilka medfort 6kade utligg i kronor.

Den refinansiering som dgt rum av den utestdende skulden har inte resul-
terati 0kade utlidgg till folyd av of 6rdelaktiga valutakurser. Refinansiering-
arna har i stort sett inte paverkat valutaférdelningen. De nya lanen har
foljdaktligen tagits upp till ungefirligen samma valutakurser som tillim-
patsvid aterbetalningen av de (ortidsinlosta ldnen. Verkliga utldgg till foljd
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Figur 22. Den statliga utlandsskuldens amorterings-
profil.
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av valutakursdifferenser uppkommer forst vid den tidpunkt da staten bor-
jar nettoamortera pa sin skuld.

En helt annan sak dr att utlandsskulden bokfors till upplaningskurser och
attrefinansieringartill hogre kurs medfor att valutakursforluster uppkom-
mer i bokforingen, vilket redovisas over statsbudgeten. Under budgetaret
1984/85 uppgick de realiserade valutakursforlusterna till 14,5 miljarder
kronor. De tidigare devalveringarna av kronan samt den hdga dollarkursen
under senare tid dr forklaringar till varfor aterbetalningskurserna i regel
varit hogre dn upplaningskurserna.

Aven om de realiserade valutakursforlusterna redovisas som en del av
det statliga budgetunderskottet sd har dessa “forluster™ i samband med
refinansieringaringen likviditetspaverkande effekt och borde dirf6r exklu-
deras vid samhdllsekonomiska analyser av budgetunderskottet.

Kortfristig upplaning och auktionsteknik

Som tidigare namnts fortsatte riksgédldskontoret under budgetaret 1984/85
att fortidsinldsa merparten av de syndikerade bankkrediter som kvarstod
vid budgetdrets borjan. For forsta gadngen (ortidsinldstes ocksa ett obliga-
tionsladn till rorlig rénta. Lanet var pa 1,2 miljarder dollar och hade tagits
upp ijanuari 1983 till rdntesatsen 1/4 % 6ver Libor. Utvecklingen pa mark-
naden mot alltmer sammanpressade rdntemarginaler, dir Libor borjat
Overges som rintebas, gjorde relinansiering lamplig. Storsta delen av upp-
laningen under budgetaret dgde rum pa kapitalmarknaden. Vid sidan av

Redog. 1985/86:3

35



traditionella finansieringsformer provade riksgildskontoret dven nya Redog. 1985/86:3
marknader och uppléaningstekniker.

En nyhet var att staten bor jade emittera kortfristiga skuldforbindelser pa
euromarknaden, s. k. euronotes. Tidigare hade den sta.liga utlandsskulden
enbartutgjorts av medel- och lang(ristig upplaning med |optider pa over ett
ar. Svenska statens euronoteprogram blev dven en pddrivande laktor for
utvecklingen av euromarknaden dir savil volym som andrahandsmarknad
tidigare varit relativt begrinsade. Genom att svenska staten dessutom an-
vdnde sig av en lanekonstruktion dir ett euronoteprogram kombinerades
med mojligheten att gora dragningar pa en bankkredit medverkade detta
till att luckra upp skiljelinjen mellan kapitalmarknadslan och banklan.

En annan nyhet i den statliga utlandsuppléningen var att anbudsforfa-
rande borjade anvindas som emissionsteknik pa den langfristiga kapital-
marknaden. Huvudprincipen var att bud pa emissionskurs accepterades till
dess att den utbjudna volymen var fulltecknad, varefter varje accepterad
budgivare fick betala sitt pris. Anbudsforfarandet bidrog till att storre
marknadsmissighet kunde uppnés i prissittningen. Dels forsvann banker-
nas forsilyningsprovisioner, dels kunde marknaden segmenteras genom att
olika delar av ett |an emitterades till varierande pris.

Parallellt med att riksgéldskontoret overgick fran upplaning via bankmark-
naden till att emittera direkt pa kapitalmarknaden kunde ocksa Libor suc-
cessivt Overges som bas for ldnens prissittning. Mo jligheten att & for-
delaktigare prissittning pd svenska statens papper berodde pé att cn omvir-

Tabell 20. Kontrakterad statlig utlandsupplaning 1984/85

Antal 1an Loptid Effektiv  Belopp  Belopp' Procentuell
(genom- kostnad milj. i milj. kr  ordelning
snitt, &r) (genom- resp.

snitt, % lanevaluta

Medel- och lang(ristig

uppldning

Lan till fast rinta

US dollar S 17,0 1.9 1000 8 805 9.5
Brittiska pund 2 19.0 12,1 200 2283 24
Tyska mark 3 8.6 7.6 800 2308 2.5
Schweiziska francs 10 6.4 6.0 1 545 5328 5.8
Japanska yen | 9.0 7.8 50000 1770 .9
Hollindska floriner 2 8.0 8.8 400 1024 11
Toualt, 1an till

fast rinta 23 12,6 9.5 21518 232
Lan till rorlig rinta

US dollar 8 12,7¢ 7 580 66742 72,
Tyska mark | 12,0 1 500 4328 4.7
Toualt, 1an till

rorlig rinta 9 12,7 71 069 76,8
Totalt 32 12,7 92587 100,0

"Enligt valutakurser 1985-06-28.
* Exklusive ett 1an pa 750 miljoner USD med oindlig 16ptid.
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dering skett av fOrstklassiga lantagare av Sveriges typ 1 forhallande till pla-
ceringar i banksektorn. | den internationella skuldkrisens spar var detinte
lingrelika sjdlvklartsomtidigareatt banker skulle ha ligre upplaningskost-
nader in stater med bésta kreditvirdighet. | stillct for Libor som prissitt-
ning emitterade svenskastaten i flera fall till Libid*, som normalt ligger 1/8
procentenhet under Libor. Vid ett antal lAneemissioner kunde prissdttning-
ent. 0. m.skeunder Libid. Aven andra baser (ér prissittning av upplaning-
en forekom.

Nagra tanenyheter

Den kontrakterade uppladningens omfattningirespektive valuta under bud-
getaret framgar av tabell 20.

Flera av de 1an som togs upp under budgetaret hade delvis nya ldnekon-
struktioner. Ddrmed uppndddes kostnadsfordelar eller andra forbéttringar
avseende t. ex. 16ptid eller flexibilitet.

Dollaruppliningen:

Ett mycket flexibelt ldneinstrument introducerades under sommaren 1984
nir en lanefacilitet pa 3 miljarder dollar med 10 ars 16ptid utbjods till teck-
ning. Pa grund av stor overteckning kunde beloppet senare hojas till 4
miljarder dollar. Avsikten med det nya ldneinstrumentet var att det skulle
ersitta de festa av de bankkrediter kreditreserven tidigare bestod av. Den
nya faciliteten erb juder ldntagaren tre olika finansieringsmo jligheter. En &r
attutnyttja faciliteten som en rorlig, langfristig bankkredit. Vidare kan riks-
gildskontoret ldna kortfristigt pd euromarknaden genom att via auktions-
forfarande emittera s. k. euronotes. Slutligen tinns mojligheten att genom
anbudsférfarande ta upp kortfristiga banklan i valfri valuta. Det dr frimst
euronoteprogrammet som anvints under budgetaret.

Den nya faciliteten ger riksgildskontoret stor flexibilitet vad avser saviil
utnyttjat belopp som val av valuta och 16ptid. En finansieringsform dir
beloppet kan variera kridvs dels (Or att parera den privata sektorns kapital-
rorelser, dels for att erbjuda en tidsfrist i nyuppldningen nir staten har
kapitalbehov men dd marknadenttillfélligt &r mindre gynnsam. Laneinstru-
mentet ger samtidigt ldga upplaningskostnader eftersom riksgildskontoret
kan vilja den mest fordelaktiga kombinationen av I6ptid, valuta respektive
rintebas (Or var je laneoperation, alltefter rdAdande marknadslige. Trots att
upplaningen dr kortfristig tillgodoses dnda stabiliteten 1 finansieringen pa
sd sdtt att lanekonstruktionen erbjuder en “back-up-mojlighet” genom till-
gang till laAngfristig finansiering via bankkrediten.

Forutom under den ndmnda lanefaciliteten anvindes anbudsforfarande
diven vid statens emissioner av tva euro-obligationslan till rorlig rinta i
oktober respektive november 1984. Det anbudsforfarande som da tillimpa-
des innebar att den storsta delen av lanevolymen f6rdelades mellan dem
som liimnat de hogsta buden pa emissionskurs. Dérutdver kunde dven an-

* Libid dr den rintesats en grupp storbanker 1 London erbjuder {'6r depositioner ay
eurovaluta frdn interbankmarknaden.
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bud limnas pa 6nskad volym utan angivande av emissionskurs. En mindre
del av lanets volym emitterades ndmligen till genomsnittet av de bud som
accepterades vid auktionen. De tva auktionerade obligationslanen till ror-
lig rinta lick ett positivt mottagande pa marknaden som limnade in bud
som fleraganger dversteg de utb judna beloppen pa 500 respektive 700 mil-
joner dollar. En ytterligare nyhet utover anbudsforfarandet var att riks-
gildskontoret samtidigt introducerade Libid som bas for rinteséittningen.

Yenupplaningen :

Ett1dn i yen togs upp under budgetaret. | april 1985 emitterades ett tiodrigt
obligationslan pa den japanska kapitalmarknaden. Beloppet, 50 miljarder
yen, dr det storsta som staten ndgonsin emitterat i Japan och md jligg jordes
av att den hogsta tilldtna beloppsgrinsen for utlandska obligationsemitten-
ter hojts som ett led i liberaliseringen av den japanska kapitalmarknaden.

Under varen 1985 forberedde riksgildskontoret dven upptagandet av en
syndikeradeurokreditpa 100 miljarder yen sdsnart denna marknad 6ppna-
deden | april. Samtidigt beslots atti fortid terbetala en bankkredit i dollar
med hoga rintemarginaler med japanska banker som langivare. Dessa in-
bjdds i stillet att delta i den planerade yenkrediten. Med den tilltinkta
ledarbanken 6verenskoms en 16ptid pa 10 &r och en kupongriinta pa 1/8 %
over Libor. vilket bedomdes 6verensstimma med aktuella euromarknads-
villkor. Emellertid avbo jde de 6vriga inviterade japanska bankerna att del-
ta, trots positiva forhandsindikationer. Riksgildskontoret beslot da att av-
bryta transaktionen. De ldnevillkor som dérefter uppnatts av andra tinta-
gare av yen tyder pa att de av svenska staten erbjudna villkoren vid det
aktuella tillfdllet 1dg ndgon manad fore marknadsutvecklingen.

Upplaning i europeiska valuror:

Aven de europeiska kapitalmarknaderna undergick viss liberalisering un-
der budgetaret, vilket 6ppnade nya upplaningsmdjligheter for riksgilds-
kontoret. | maj 1985 mcdgav salunda den tyska centralbanken att obliga-
tionslan emitterades i [J-mark till rorlig rinta pad euromarknaden. Riks-
gildskontoret gick da omedelbart ut medett1an pa | miljard [D-mark. Tack
vare stor efterfragan hojdes lanebeloppet till 1,5 miljarder D-mark. Obliga-
tionsldnet blev dirmed det storsta som emitterats i [>-mark av en utlindsk
lantagare.

Aven marknaden i eurofrancs dppnades under varen 1985 efter att ha
varit stingd under de senaste fyra dren. Riksgildskontoret emitterade da ett
obligationslan pa 500 miljoner franska francstill 11 % rinta. Villkoren blev
fordelaktigare én for de nirmast foregdende lanen pa denna marknad. L&-
net ersatte ett édldre 1an i franska francs med 12 7/8 % riinta som forfoll till
slutbetalning i augusti 1985. Eftersom laneundertecknandet skedde efter
budgetarets slut ingdr inte lanet i tabellsammanstillningarna i detta avsnitt.

Den lanekonstruktion som anvindes vid eurofrancsemissionen ger savil
lantagare som langivare viss flexibilitet. Rintesatsen justeras av ldntagaren
efter fem och tio ar. Langivaren har da fortidsinldsenritt till pari eller kan
vilja att behalla lanet I6ptiden ut. Om obligationsinnehavarna skulle ut-
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nyttja sin (ortidsinlosenritt har riksgildskontoret dnda garantier om bibe-
hallet ldAnebelopp under ldnets hela 16ptid. De obligationer som blivit or-
tidsinlOsta pa detta sétt kan aterforséljas pd marknaden. Motsvarande lane-
konstruktion anvindes ocksa for ett privat placerat obligationslan pa 200
miljoner schweizerfrancs, vilket undertecknades i november 1984.

En annan teknik som 6r Orsta gangen anvindes pa den schweiziska
marknaden varemission av kortfristiga kapitalmarknadsyvédxlar. Riksgélds-
kontoret genomforde denna emission i februari 1985, och lanebeloppet blev
94,8 miljoner schweizerlrancs. Vixlarna prissattes genom anbudsforfaran-
de och hade en 16ptid pa 18 manader. Av statens ovriga lan i Schweiz under
verksamhetsdret kan dven ndmnas ettstorre lanepaket som undertecknades
1 april 1985. De tre samordnade emissionerna i schweizerfrancs bestod av
ett obligationslan pa 150 miljoner, en privat placering pa 300 miljoner och
ett fastforrintat banklan pa 200 miljoner.

Riksgildskontoret ldnade dven i pund och hollindska floriner under
budgetaret.

Tva tredjedelar av skulden i dollar

Utlandsskulden uppgicksomndmntstill 157.5 miljarder kronor vid budget-
arets slut omridknat till aktuella vixelkurser.

Motsvarande siffra vid budgetarets borjan var 128,8 miljarder kronor.
Om utlandsskulden i stillet beriknas i upplaningskurser dkade den fran
102,9 miljarder kronor till 139.1 miljarder kronor under budgetaret. Av
tabell 21 framgar den utlindska statsskuldens fordelning pa lanevaluta
samt upplaningen till rorlig respektive fast rinta.

Utlandsskuldens valutafordelning har dndrats endast marginellt under

Figur 23. Statens utlandsskuld 1985.06.30. Procen-
tuell fordelning pa valutor.
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perioden. Den klart dominerande valutan ér alltjdmt dollar (64 %), fol)d av
>-mark (11 %), schweizerfrancs (7 %) och yen (6 %). Qvriga lanevalutor ir
hollindska floriner, brittiska pund, franska francs, belgiska francs och sér-
skilda dragningsratter, SDR. Figur 23 illustrerar de storre lanevalutornas
andel av skulden.

Endast ett skuldbytesavtal med valutabyte ingicks under budgetaret. Ett
1an i dollar ersattes med enskuld i yen. | samtliga 16pande valutabytesavtal
har dollarlanersatts med 1an i andra valutor. Nar valutaférdelningen korri-
gerats (Or dessa skuldbyten s& utgor dollarskulden 61 % av statens utlands-
skuld, och motsvarande andelar for 1an i schweizerfrancs, yen och belgiska
francs dr 9 %, 7 % respektive 0,5 %.

Figur 23 illustrerar dven den kontrakterade skuldens fordelning mellan
fastochrorligrianta. Skulden till rorlig rénta utgjorde totalt 53 “hav utlands-
skulden vid budgetérets slut. De skuldbytesavtal med réintebyte som ge-
nomfordes under dret paverkade inte visentligt fordelningen mellan skuld
till fast respektive rorlig rianta.

Tabell 21. Utldndsk statsskuld 1985-06-30

Redog. 1985/86:3

Miljoner Bokfort  Motvirde Procentuell Genom- Genom-
enheter virde 1985-06-30° fordelning  snittlig  snittlig
ldnevaluta mkr. mkr. 1optid effektiv
kostnad'
Medel- och langfristig skuld*
Lan till fast rinta
US dollar 3669 23215 32303 20.5 1.s 124
Tyska mark 4515 11372 13026 8.3 8.9 8.5
Schweiziska francs 3160 9 966 190 898 6.9 6.9 6.2
Japanska yen 245000 6532 8673 5.5 9.2 8.4
Hollindska floriner 1 400 3331 3584 23 8.5 9.8
Franska francs 650 633 616 0.4 S0 13.8
Brittiska pund 355 31931 4 052 2.6 16.8 12,5
Belgiska francs 575 69 82 0.0 7.8 6.6
Totalt fastrinteldn 59 048 73234 46.5 10,1 10,2
Lan till rorlig rdnta
US dollar 6938 58 358 6l 092 38.8 16.3 8.6
Tyska mark 1 500 4333 4328 2ol 12,0 5.9
Schweiziska francs 175 518 604 0.4 8.6 5.8
Sdrskilda dragningsritter 500 2972 4 388 2.8 5.0 9.4
Brittiska pund 325 3508 3710 2.4 12.0 13.3
Totalt 14n till rorlig
rinta 69 686 74121 47. 15,0 8.7
Total medel- och
langlristig skuld 128734 147 355 93.6 I|23S 94
Kortfristig skuld*
Lan med rorlig rinta
US dollar 900 8177 7925 5.0 0.4 8.8
Japanska yen 30000 1061 1062 0.7 0.5 6.4
Brittiska pund 100 1095 1142 0.7 0.5 12,7
Total kortfristig skuld 19 333 10 129 6.4 0.4 9.0
Totalt 139 067 157 484 100,0 11,7 9.4

" Enligt valutakurser vid uppldningstillfillet.
* Enligt valutakurser 1985-06-28.
* For 14n med rorlig rinta ett genomsnitt av de periodrintor som gillde 1984-06-28.
*Lan med lingre |6ptid dn ett ar.
Lan med en 16ptid pa ett &r eller mindre.
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Skuldtjianst pa 18 miljarder kronor per ar

Kostnaden for utlandsskulden bestar huvudsakligen av ridntor och valuta-
forluster (minus valutavinster). For budgetaret 1984/85 uppgick rinteutgif -
terna till 14,0 miljarder kronor. Motsvarande utgifter under det foregdende
budgetaret var 12,3 miljarder kronor.

Valutadilferenserna kan berdknas forst da staten borjar nettoamortera
pa sin utlandsskuld. Det dr sdledes omdjligt att i dagsliget uppskatta hur
stora valutadifferenserna blir. Denbokfdringsprincip som staten anvinder,
dir valutadifferensen bokas da varje enskilt 1an aterbetalas, kan inte anvin-
das for attberiikna kostnaderna or hela utlandsskulden sd linge dennainte
minskar.

Lanekostnaden uttryckt i procent av skulden (exkl. valutakursdifferen-
ser) har beriiknats i tabell 21. Skuldens effektiva kostnad berdknas genom
att ldnens nominella rédntesatser justeras med hénsyn till provisioner, for-
séljningskurser och genomsnittliga I6ptider. Genom denna berdkning far
man ett matt pa de lanevillkor svenska staten uppnatt. Under budgetaret
1984 /85 har den genomsnittliga effektiva rdntan pd utlandsskulden sjunkit
fran 10.8 "4 till 9,4 %. Denna fordndring dr friamst en avspegling av att 1an
till rorlig rdnta foljt marknadsrdntorna nedat. Den omliggning av utlands-
skulden som skett under budgetaret har ocksa bidragit till att sinka kostna-
derna.

Det dr iven mojligt att berdkna de framtida réntekostnaderna baserat pa
den upplaning som var utestdende i mitten av 1985. | figur 24 visas skuld-
tjiinsten pa statens medel- och langflristiga utlandsskuld, dvs. summan av
rdntor och amorteringar enligt plan. Denna berdkning harinte tagithdnsyn
till eventuella nya |an som tas upp i framtiden, vare sig (or att 6ka skulden
eller for att ersiitta 1dn som forfaller. Inte heller ingdr amorteringar pa den
kortfristiga upplaningen som uppgick till 10,1 miljarder kronor vid budget-
arets slut. Resultatet av denna minimikalkyl dr att skuldtjinsten under den
narmaste femdarsperioden uppgdr till i genomsnitt 19,5 miljarder kronor,
varav 9 miljarder kronor ér aterbetalningar.

Figur 24. Berdknade amorteringar och réntor pa
statens medel- och langfristiga utlandsskuld
1985.06.30.'

| Milarder kronor
25+

Amorteringar
21 Rantor

-y

i i i A\
7 99/01 03 05 07 09 11 13 15 "¥24
2000

Aren 2016—2023 beriknas rintebetalningarna
uppgd till 936 miljoner kronor.

Killa: Riksgildskontorelt.

4  Riksdagen 1985/86. 2 saml. Nr 3
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7. Garantigivningen

Statsmakterna kan ge garantier for statliga och privata foretags upplaning.
Dessutom kan |an tagna av organisationer och stiftelser garanteras. En stor
del av statens garantidtaganden ldmnas av riksgéldskontoret: bl. a. géller
detta garantistod till varvs- och rederindringarna och till energisektorn.
De under dret mest uppmarksammade kreditgarantidrendena rorde re-
konstruktionsforslaget och senare konkursen i Saléninvest AB samt ned-
skrivningen av skulder hos det statliga rederiet Zenit Shipping AB.

Ansvar for en stor del av statens garantiataganden

Genom riksgildskontoret limnar staten garanti for 1dn som upptas av savil
privata som helt eller delvis statsdgda foretag, organisationer och stiftelser.
Garanti kan ldmnas (6r 1dn upptagna i Sverige eller utomlands. Statliga
garantier utfdrdas forutom av riksgildskontoret dven av ett antal andra
myndigheter.

Nairdet gélier 1an upptagna i utlandet ar riksgildskontoret den helt domi-
nerande garantigivaren. Denna verksamhet har betydande beréringspunk-
termedden uppldning utomlands som kontoret genomfor for statens rak-
ning.

Riksgildskontoret har limnat garantier inom ramen for ett S0-tal verk-
samheter och diarmed iklétt sig ett totalt garantidtagande pa 51,3 miljarder
kronor, se tabell 22. Under de senaste dren har riksgdldskontoret ansvarat
{ordrygt 50 % av statens totala garantidtagande. Statlig garantigivning kan
vara ett alternativ till att ge anslag 6ver statsbudgeten och kan sdledes vara
cttsdttatt mo)liggora angeldgen verksamhet, vilken annars inte skulle kom-
ma till stadnd eller fortleva. Sdrskilt pdsenare tid har riskerna uppmaérksam-
mats att staten kan asamkas forluster i de fall ldntagaren inte kan uppfylla
sina forpliktelser. Stora utbetalningar har skett i samband med konkurser
och rekonstruktioner inom framst varvs- och rederindringarna.

Riksgildskontoret har under budgetaret 1984/85 infriat garantier om
1 958 miljoner kronor, se tabell 22. Samtidigt har 68 miljoner kronor aterbe-

Tabell 22. Total kreditgarantigivning. Miljoner kronor.
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— Riksgaldskontoret —

Budget- Totalt utestaende Utestdende Infriade Aterbet. av Erballna
ar statliga garanti- garanti- garanti- tidigare in- garanti-
belopp! belopp belopp friade garanti- avgifter
belopp
1978/79 51300 27 700 2 0 20
1979780 56 300 29 300 24 0 28
1980/81 63700 32200 132 30 52
1981/82 70 SO0 38 100 437 216 63
1982783 82 600 45400 369 130 63
1983/84 95 000 54 000 535 139 60
1984/8S : S1.300 1 958 68 175

' Vid budgelérets slut.
Denna uppgilt foreligger ej dnnu.

Killa: Riksgildskontoret.



talats. Aterbetalningar av denna typ kan . ex. vara en foljd av att ett kon-
kursbo salt ut fartyg i vilket kontoret har haft sikerhet. Denstora 6kningen
av infriade garantibelopp jamfort med tidigare ar beror friamst pa konkur-
seniSalén samt dvertagandet av lan fran Zenit, se vidare lingre fram. Dessa
tvd drenden tillsammans svarar for infrianden av |1 899 miljoner kronor.

For flertalet kreditgarantier utgdr en avgift varierande mellan 0.25 % och
| % pa av riksgéldskontoret garanterat belopp. Avgiften debiteras per bud-
getdr och vanligtvis i efterskott. Under budgetaret har till riksgildskontoret
inbetalats 175 miljoner kronor varav 126 miljoner kronor avser garantier
lamnade till varv och rederier, se tabellerna 22 och 23. Den hoga siffran i ar
Jjamfort med foregdende ar beror delvis pd en omléggning av fakturerings-
principerna.

Stod till svenska varvsforetag

Stodet till svenska varvsforetag infordes 1963 for att mojliggora 6r dessa
foretag att delta i den internationella konkurrensen genom att erbjuda lik-
virdiga kreditvillkor.

En forutsdttning for varvens kreditgivning var att de kunde lana upp
motsvarande belopp i banker m. m. Staten har genom stddsystemet med-
verkattill att sddan upplaning kunnat ske genom att med garanti sikerstalla
bankerna. Statenssikerheter har visentligen utgjortsav varvens fordringar
pa fartygsbestillare samt pantsidkerheter i de bestéllda fartygen.

Under senare ar har avsevirda (orluster uppkommit inom garantisyste-
met. Detta sammanhénger i huvudsak med tva faktorer. Genom att indu-
stripolitiken skirpts sedan borjan av 1980-talet har utgifterna for statliga
rdddningsaktioner for drabbade foretag minskat betydligt. | stdllet har pa
detta omrade 6kade kostnader uppkommit pd annat hall i statsbudgeten
genom att statliga garantier infriats. Hértill kommer, att den osedvanligt
ldnga lagkonjunkturen inom varvs- och rederindringarna inte visar nagra
tecken pa att upphora. Fallande fraktrater har lett till sjunkande virden pa
fartyg och dirigenom ocksd pa riksgildskontorets realsidkerheter. De sva-
righeter som nu rader for atskilliga foretag inom dessasektorer har, tillsam-
mans med forsdmringarna av riksgildskontorets realsidkerheter, fOranlett
att garantigivningen inom varvs- och rederistodet numera dren synnerligen
riskfylld verksamhet.

For ndrvarande géller att riksdagen bemyndigat riksgéldsfullméktige att
till utgdngen av 1986 utfirda kreditgarantier inom varvsstodet till ett sam-
manlagt belopp av hogst 30 miljarder kronor. Vid utgidngen av budgetaret
var riksgildskontorets garantidtagande ca 22,2 miljarder kronor exkl. rin-
ta, se tabell 23. Atagandet avsag till 94 % upplaning i utlindska valutor,
framst US dollar.

Garantier for Svenska Varv ABs och Zenit Shipping ABs upplaning sva-
rade for 46 % av den totala garantigivningen eller 10,2 miljarder kronor,
medan garantier om 17 miljoner kronor avsag de privata varvens uppla-
ning. Resterande garantier var stillda for fartygsbestdllarnas upplaning.
(Den férordning som reglerar stodet till varvsnéringen presenterades mer
detaljerat i riksgildskontorets verksamhetsberittelse 1982/83.)
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Tabell 23. Av riksgildskontoret lamnade garantier till vary och rederier.
Miljoner kronor.

Redog. 1985/86:3

Budgetar Utestaende Infriade Aterbet. as Erhallna
garanti- garanti- infriade garanti-
belopp! belopp garantibelopp avgitter

1978 /79 12 700 2 0 19

1979/80 13 100 2 0 28

1980/81 15 000 132 30 D)

1981/82 17 100 437 216 63

1982783 24 300 365 130 63

1983/84 24900 535 139 2§

1984/85 22 200 1 958 68 126

Vid budgetdrets slut.

Killa: Riksgaldskontoret.

Stod till svensk sjofart

Ar 1977 infordes det s. k. rederistodet. Detta stod upphorde vid arsskiltet
och nu finns ett Fatal garantier kvar pa totalt 174 miljoner kronor.

Saleninvest AB

Under hosten 1984 visade det sig att Saléns stod infor allvarliga problem.
Stora forluster i USA hade da uppdagats.

Saléninvest AB ansokte den 6 november 1984 om statlig medverkan i en
rekonstruktion av bolaget. Rekonstruktionsforslaget [drutsatte medverkan
dven fran dvriga borgenirer.

Riksgildskontorets garantidtagande for Saléns uppgick vid denna tid-
punkt till ca 1,2 miljarder kronor.

Efter horande av ndmnden for fartygskreditgarantier dverlimnade riks-
gildsfullmiktige drendet till regeringens provning. Riksgéldsfullméiktige
uttalade dérvid som sin mening att rekonstruktionsforslaget inte var god-
tagbart. Samtidigt pekades pA mojligheten av attefter forhandlingar uppna
bl. a. en annan fordelning av de olika kreditorernas medverkan.

Sedan det konstaterats att en rekonstruktion med godtagbar fordelning
mellan samtliga borgenirer och 6vriga intressenter inte kunde uppnas for-
sattes Saléninvest AB och ett antal dotterbolag den 19 december 1984 i
konkurs pa bolagens egen begédran.

Riksgildskontoret har per 30 juni 1985 infriat 808 milj. kr. [6r garantier
utfiirdade ror Saléns. Riksgildskontorets slutliga forlusti konkurserna har
uppskattats till 200—400 milj. kr.

Uddevallavarver AB

Mot bakgrund av den svaga lartygsmarknaden samt de ogynnsamma fram-
tidsutsikterna for Uddevallavarvet beslot styrelserna i Uddevallavarvet AB
respektive i moderbolaget Svenska Varv AB i december 1984 att inleda
MBL-forhandlingar om en avveckling av verksamheten vid Uddevallavar-
vel.

MBL-férhandlingarna avslutades i mars 1985 varvid beslut fattades om
avveckling av verksamheten under ar 1986.
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Riksgildskontorets garantidtagande or Uddevallavarvet, inklusive ga-
rantier fOr fartygsbestillares upplaning for vilka Uddevallavarvet limnat
borgen, uppgick per 30 juni 1985 till S miljarder kronor eller 30 % av riks-
gildskontorets motsvarande garantidtaganden (61 hela Svenska Varvgrup-
pen.

Zenit Shipping AB

| mars 1985 ansokte Zenit Shipping AB om att riksgéldsfulimiktige skulle
anta ett ackordsforslag innebédrande ett 6vertagande av betalningsansvaret
for 26,5 Yeller ca l 400 mil). kr. av Zenits skulder. Riksgéldskontorets tota-
la garantidtagande i Zenits fordringar och fartyg uppgick vid arsskiftet
1984785 till ca 5,2 miljarder kronor.

Bakgrunden till framstillningen var att Zenits styrelse med hinsyn till
den rddande och prognostiserade sjofartskonjunkturen funnit det ofran-
komligt att skriva ned bolagets fordringar och fartyg. Det erforderliga be-
loppet uppgick enligt Zenit till 1 370 milj. kr. inkluderande en viss reserv (6r
framtida behov. Detta skulle emellertid leda till ett negativt eget kapital i
bolaget med dérav f6ljande tvangslikvidation och konkurs. | denna situa-
tion viinde sig dirfor Zenit till riksgéldskontoret med ovan ndmnda forslag.

Riksgildsfullmiktige gjorde beddmningen att en konkurs f6r Zenit skul-
le bli ett dyrare alternativ dn ett antagande av det foreslagna ackordet.
Regeringen som delade fullmiiktiges bedomning att forslaget var till for-
man for det allmdnna, hade inga erinringar mot att fullméktige antog for-
slaget. Riksgdldsfullmiktige ansdg dock att deti den uppkomna situationen
inte var nodvindigt att 6verta betalningsansvar 6r meriinca | 100 milj. kr.
Fullmiktige fattade besluti enlighet hirmed den 11 april 1985.

Garantier till energisektorn

Riksgildskontoret utldrdar ocksa garantier inom energiomradet.

Ar 1975 infordes ett garantisystem vilket i forsta hand syftade till att
underldtta finansieringen av utbyggnaden av oljefiilt i bl. a. Nordsjon. Ga-
rantisystemet har hirefter utvecklats. Numera kan garanti bevil jas om verk-
samheten som fridmjas dr av visentlig betydelse or den langsiktiga svenska
forsorjningen medolja, naturgas och kol. Garanti kan stéllas for savil sven-
ska som utldndska foretags 1an (or finansiering av investeringar i utvinning
m. m. av olja, naturgas och- kol samt for svenska Oretags ekonomiska dta-
ganden i samband med prospekterings- och utvinningsverksamhet utom-
lands. Garantiramen faststilldes ursprungligen till 2 miljarder kronor men
har dérefter hojts till 8 miljarder kronor. Garantidtagandet uppgick den 30
juni 1985 till ca 1.7 miljarder kronor, vilket huvudsakligen avsag garantier
for Svenska Petroleumgruppen.

Ar 1973 bildades Svensk Kirnbrinsleforsorjning AB (numera namnind-
rat till Svensk Kdrnbrinslehantering AB, SKB) med uppgift att frimja lan-
dets forsorjning medoch hantering av kdrnbrinsle. Riksgildskontoret stél-
ler garanti for bolagets finansiella dtaganden i samband med upphandling-
ar inom kidrnbrinslecykeln m. m. Riksdagen har faststilit en garantiram
uppgaende till totalt 1 055 milj. kr., varav 519 milj. kr. i dag ér utnyttjat.
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Statens borgen for Forsmarks Kraftgrupp AB:s upplaning limnades ur-
sprungligen av statens vattenfallsverk. Sedan 1980 garanterar riksgalds-
kontoret de 1an som bolaget tar upp utomlands. For lan som bolaget tar pa
den svenska kapitalmarknaden limnas liksom tidigare borgen for statens
del av vattenfallsverket. lansprdktagna garantier avriknas mot en gemen-
sam totalram for borgensataganden for 1an till bolag i vilka vattenfallsver-
ket forvaltar statens aktier. Denna ram uppgdr till 13,9 miljarder kronor,
varav 10,6 miljarder kronor utnyttjats. Ett belopp motsvarande 3,8 miljar-
der kronor avser av riksgdldskontoret garanterade utlandslan.

Garantidtagandet for hela energisektorn per 30 juni 1985 uppgick till
5960 milj. kr., se tabell 24. Inom detta omrade har riksgildskontoret hittills
ej behovt infria ndgot belopp.

Ovrig garantiverksamhet

Garantier till omrdden utanfor varv och rederier samt energiomradet upp-
gick per 30 juni 1985 till 23 140 milj. kr. eller ca 43 % av det totala garantidta-
gandet for riksgdldskontoret. Inom detta omrdde har riksgildskontoret hit-
tills endast infriat 3,9 milj. kr., vilket intriffade under budgetdret 1982/83.

Riksgildskontoret har utfardat garantieri formavs. k. grundfondforbin-
delser till vissa finansieringsinstitut sdsom exempelvis Sveriges Allmidnna
Hypoteksbank, Konungariket Sveriges Stadshypotekskassa och Svenska
Skeppshypotekskassan. Statens engagemang for denna typ av forbindelser
uppgick den 30 juni 1985 till 21,1 miljarder kronor. Vid samma tidpunkt
ansvarade kontoret dessutom for ett antal mindre garantierspridda dver ett
stort antal omrdden (totalt 2 miljarder kronor). Garantitagarna hér varierar
mycket badde vad giller verksamhetsomrdden och garanterat belopp. Den
storste garantitagaren inom detta omrade ér Stiftelsen Samhillsféretag med
garantier pa 350 milj. kr. medan den minsta garantin per 30 juni 1985 var
stilld for Een-Holmgren Uppsala Ortopediska AB och uppgick till 15 000
kr.
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Tabell 24. Av riksgaldskontorets lamnade kreditgarantier till 6vriga sektorer. Miljoner kronor.

Budgetar Utestidende Utestdende Erhallna
garantibelopp' garantibelopp' garanti-
for energiomr. for dvriga omr. avgifter

1978779 875 14 125 |

1979780 1 03§ 15165 0

1980781 | 285 15918 0

1981782 | 850 19150 0

1982/83 3570 17 530 0

1983/84 5875 231905 as

1984/85 5960 23 140 49

Vid budgetarets slut.

Kdlla: Riksgaldskontoret.
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Internationella organisationer

Slutligen ma namnas att Sveriges dtaganden gentemot vissa internationella
organisationer bl. a. fullgérs genom att riksgildskontoret utfirdar skuld-
och garantiforbindelser i avvaktan pd att bidragen rekvireras for anvind-
ning i organens verksamhet. De organisationer som riksgidldskontoret ut-
firdat garantif orbindelser for dr Internationella utvecklingsfonden (112A),
Interamerikanska utvecklingsbanken (1 DB), Asiatiska utvecklingsbanken,
Afrikanska utvecklingsfonden och Internationella jordbruksutvecklings-
fonden. Utfirdade skuld- och garantiférbindelser uppgick per 30 juni 1985
till 2,6 miljarder kronor. Det bor noteras att dessa skuldforbindelser ej
riknas in i riksgidldskontorets totala garantidtagande.

8. Ovriga uppgifter

Riksgildskontoret har dlagts en del ytterligare arbetsuppgifter utéver dem
som redovisas i de tidigare kapitlen. Det giller bl. a. administration av olika
former av I6nsparande, stod till politiska partier samt tillhandahdllande av
rorliga krediter at statliga verk och foretag.

Vinstsparandet upphor

Vinstsparandet dr ett regelbundet banksparande, dir ett antal vinster utlot-
tas tvad gidnger om aret — mars och september. | den stora dragningen i
september har staten statt for hela vinstsumman och i den mindre dragning-
en for 70%.

Behdllningen pa sparkontona har till skillnad mot allemanssparandet
kvarstatt hos sparinstituten.

| december 1984 beslot riksdagen att bankerna sjilva skulle 6verta hela
ansvaret for vinstsparandet fr. o. m. arsskiftet 1984/8S. Staten skulle be-
kosta mars- och septemberdragningarna under 1985. Sparbankerna och
KF:s sparkassa dopte om vinstsparandet till Miljonkonto med dragning
varje manad. den fOrsta redan i januari 1985. Affirsbankerna och fore-
ningsbankerna har gemensamma dragningar i vinstsparandet. Dessa kom-
mer att goras tva ganger om dret.

Riksgildskontoret verkstiller pd uppdrag av bankerna dragningarna i
biigge systemen.

Den sammanlagda behdllningen den 31 december 1984 uppgick till 14,9
miljarder kronor, en 6kning inkl. rdntor under aret pa 1,4 miljarder kronor.
Antalet konton minskade under aret, med 10 000 till | 546 300 st.

Under budgetaret utlottades i septemberdragningen 121 milj. kr. och i
marsdragningen 80 milj. kr.

Skattesparandet frislipps

| och med att allemanssparandet startade i april 1984 upphdrde méjligheten
att skattespara. Insittningarna skall dock kvarstd pa konton i fem ar efter
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spardret. Den | januari 1985 frislipptes 1979 4rs sparande. Det var ca 3,3
miljarder kronor inkl. ridntor pa skattesparkonton och 0,1 miljarder kronor
ursprungligt sparat belopp pa skattefondkonto.

Den totala innestdende behdllningen pa skattespar.contona var vid ars-
skiftet 14,4 miljarder kronor.

Statligt stod till politiska partier

Statens stod till politiska partier fordelas av partibidragsnimnden. Denna
bestar av tre ledamoter och utses av riksgildsfullmiktige. Nimnden sam-
mantridder normalt i oktober varje ar for att besluta om fordelning av stod-
beloppet for en period pd ett 4r riknat fr. o. m. den 15 oktober. Utbetalning
av bidragen gors sedan av riksgildskontoret. Nimnden har fordelat det
statliga stodet for tiden fr. 0. m. den 15 oktober 1984 t. 0. m den 14 oktober
1985 enligt fdljande:

Sveriges Socialdemokratiska

Arbetareparti Kronor
Partistod 34 112000
Kanslistéd,  grundstod 3630000
titliggsstod 1 684 900
39 426 900

Moderata Samlingspartiet

Partistod 17 472 000
Kanslistéd,  grundstod 3630000
tilliggsstod 1 307 200
22 409 200

Centerpariiet
Partistod 11 856 000
Kanslistod.  grundstod 3 630 000
tilliggsstod 851 200
16 337 200

Folkpartier

Partistod 4992 000
Kanslistéod, grundstod 3 630 000
tilliggsstéd 319 200
8941 200

Vansterpartier Kommunisterna

Partistod 4160000
Kanslistéd,  grundstod 3630000
tilliggsstod 304 000

8 094 000

Obligationsinnehav registreras i statsskuldboken

For att underlitta hanteringen av rinteldpande obligationer har riksgilds-
kontoret sedan lidnge tillhandahallit mdjligheten for placerare att registera
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sitt obligationsinnehav i statsskuldboken. Dirmed forenklas placerarnas
obligationshantering. For riksgildskontoret innebir systemet dels att kost-
naderna 0r obligationstryck och distribution minimeras, dels att riinteut-
betalningsrutinerna forenklas. All inskrivning i statsskuldboken ér kost-
nadsfri. .

Merparten av inskrivningarna i statsskuldboken giller prioriterade rin-
telopande obligationer. Med ndgra 4 undantag dr samtliga uteldpande
obligationsldn inskrivnai statsskuldboken till praktiskt taget hela sitt utelo-
pande belopp. Viirdet av de registrerade prioriterade obligationerna upp-
gick den 30 juni 1985 till 199 miljarder kronor fordelat pa ca 5 000 deponen-
ter. Under budgetdret 1984/85 utbetalades rinta pa inskrivna obligationer
med sammanlagt 22 miljarder kronor mot 25 miljarder kronor under niir-
mast foregdende budgetar.

Samma tekniska system som anviinds for inskrivna rinteobligationer ut-
nyttjas ocksa for hanferingen av riksobligationer. Riksobligationer var den
30 juni 1985 registrerade till ett viirde av 37 miljarder kronor. Sammanlagt
4,6 miljarder kronor i rintor har betalats ut under budgetéret.

| begrinsad utstrickning, framfor allt betriffande omyndigas innehav,
tilldts dven inskrivning av premie- och sparobligationer i statsskuldboken.
Antalet utfirdade inskrivnings- och forvaringsbevis uppgér till 20 675, vil-
ketkan jamforas med 2 350 utfirdade riksobligationer och 11 200 certifikat
for de inskrivna rintebirande obligationerna.

Rorliga krediter at statliga verk och foretag

Riksdagen har uppdragit at riksgildskontoret att tillhandahalla s. k. rorliga
krediter at vissa statliga myndigheter, foretag och affirsdrivande verk. De
rorliga krediterna ir avsedda att utgora rorelsekapital och kan nirmast
liknas vid de checkrikningskrediter privata foretag har hos bankerna.

Den totala ramen for rorliga krediter utgjorde den 30 juni 1985 cirka 8,7
miljarder kronor, se tabell 25. Den storsta forindringen under budgetaret
var att televerket fran den | juli 1984 gavs nya finansieringsforutsittningar
som innebir att verket 4r tillgodose sitt kreditbehov pa den allminna kre-
ditmarknaden.

Samtidigt upphorde televerkets rorliga krediter, vars ramar uppgatt till
sammanlagt 3,6 miljarder kronor. Vidare har ramen (6r de krediter som star
till regeringens forfogande ho jts fran 3.9 till 4,5 miljarder kronor. Av Ovriga
forindringar kan ndmnas att ramen (or statens jarnvigars rorliga kredit
h6jdes med 300 miljoner till 800 milj. kr. och att motsvarande ram for
statens vattenfallsverk hojdes med 225 milj. kr. till 575 milj. kr.

Pa utestdende kreditbelopp erliiggs rinta efter en rintesats som fullmik-
tige bestimmer med hinsyn till f6rhdllandena pa den allméinna kredit-
marknaden. Denna rintesats uppgick vid budgetdrets borjan till 16 % och
sinktes den 26 oktober 1984 till 15,5 %. Rintan hojdes den 14 maj 1985 till
18 %.

Riksgiildskontorets rinteintikter [6r ianspraktagen rorlig kredit uppgick
under budgetaret till 90 milj. kr. Den utestdende lordran utgjorde 3.4 miljar-
det kronor den 30 juni 1984 och minskade under budgetaret 1984/85 med
1.1 miljarder kronor till 2,3 miljarder kronor den 30 juni 1984,
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Riksdagen har beviljat ett totalt belopp av 200 milj. kr. fér statliga myn-  Redog. 1985/86:3
digheter med uppdragsverksamhet. Inom denna ram har regeringen
fr.o. m. den | juli 1985 stillt 168,5 milj. kr. till forfogande for myndigheter
med uppdragsverksamhet.

Tabell 25. Disponerad rorlig kredit vid slutet av budgetaren 1981/82—1984/85. Miljoner kronor.

Myndighet m. fl. Av riksdagen Den 30 juni utnyttjad kredit
beviljad
hogsta 1982 1983 1984 1985
kredit den
1985-06-30
Televerket - 743.0 145.0 75.0 -
Televerket: Abonnentutrustningar = 550,0 | 100,0 1 525.0 -
Statens jarnvigar 800,0 138,0 408.0 400.0 5400
Dominverket 600,0 — 20,0 . — -
Forenade (abriksverken 300.0 — 91,0 — -
Riksforsdkringsverket 100,0 - - 100,0 100.0
Statens jordbruksnimnd
Prisreglering pa jordbruksomradet 120,0 316 10.0 10.0 40.0
Sdsongmiissig lagring av
jordbruksprodukter 250.0 59.9 77.5 106,0 140.6
Ravarukostnadsutjamning 20,0 — 27 - -
Lantbruksstyrelsen
Forvirv av skogsmark 75.0 181.5 12259 59.8 34
Kammarkollegiet 200,0 45.0 200.0 - -
Svenska skeppshiypotekskassan 139.0 204 —_ - -
Sveriges exportrad 10,0 10.0 10.0 8.5 —
Forskningsstiftelsen Svensk Gruvteknik 16.0 - 12.4 16,0 -
Statliga myndigheter med
uppdragsverksamhet 2000 143 7.4 20.9 28.3
Regeringen 4 400.0 364.6 820.2 1 068.8 1 4045
Ovriga 1897.7 - = = =
Summa 8709.7 21783 30264 3409.6 ZTR651

9. Riksgildskontorets organisation och resurser

Organisation

Riksgiildskontorets organisution framgar av vidstdende organisationstabla.

Riksgildskontoret forvaltas avs ju fullmiktige som viljs, jimte supplean-
ter, av riksdagen for riksdagens valperiod och som svarar f6r sin verksam-
het endast infor riksdagen. Riksdagen vitjer en fullmiktig att vara ordf6-
rande. Fullmiktige viljer inom sig en vice ordf 6rande.

Fullmiktige utser for en tid av hogst tre ar en riksgildsdirektor att vara
chef for riksgildskontoret och en vice riksgildsdirektor att vara dennes
ersdttare.

Verksamheten idr organiserad i sex enheter:

Uppldaningsenheren bevakar kreditmarknaden, planerar och genomfor
den inhemska uppldningen samt forvaltar inhemska tan. Till enhetens ar-
betsuppgifter hor ocksd administration av I6nsparandet och allemansspa-
randet. Personalstyrkan motsvarade under 1984/85 drygt 49 drsarbetskraf-
ter. 50



Uiland staneenheten planerar och genomfor uppldningen utomlands, in-
kluderande internationella marknadskontakter, forvaltar de utlindska 13-
nen och gor internationella ekonomiska bedomningarsamt presentationer
och prospekt. Personalstyrkan motsvarade knappt 14 drsarbetskrafter.

Ekonomienheten skoter redovisning, kassafunktion, statsskuldbok, viss
in- och utldning samt prognosverksamhet. Personalstyrkan motsvarade ca
32 drsarbetskrafter.

Garanti- och rartsenheren har hand om kreditgarantier, juridiska for-
handlingar och avtalsgranskningar i samband med statens utlandsuppla-
ning samt Ovriga juridiska fragor. Personalstyrkan motsvarade knappt 14
arsarbetskraf'ter.

Administrationsenheten arbetar med personaladministration, verksam-
hetsplanering, administrativ service samt administrativ utveckling och da-
tordrift. Personalstyrkan motsvarade knappt 35 drsarbetskrafter.

Forintern revision av riksgildskontoret och dvriga riksdagens verk utom
riksbanken finns en revisionsenherunderstilld riksgilldsfullmiiktige. Perso-
nalstyrkan motsvarade ca S drsarbetskrafter.

Dirutdver finns personal for fullmiktigeservice under ledning av en riks-
galdssekreterare samt for samhiillsekonomiskt utredningsarbete under led-
ning av en chefekonom. Tillsammans med personal for informationsverk-
samhet motsvarade dessa tjinster ca 8 drsarbetskrafter.

Riksgildskontorets personaistyrka enligt organisationsplanen (fast an-
stiallda) motsvarade totalt under budgetdret 1984 /85 ca 160 arsarbetskraf-
ter. Vid arbetstoppar har dessutom tillfidlligt anstillda anlitats. Av de fast
anstillda var 73 procent kvinnor och 27 procent min.

Utover den egna organisationen anlitar riksgildskontoret utomstdende
for olika arbetsinsatser. En del av kontorets datorbearbetningar utfors av
servicebyrder. Forutveckling av datasystem och for radgivning i samband
med utlandsuppldning m. m. har konsulter anlitats. Marknadsforing i sam-
band med den inhemska upplaningen sker i samarbete med annonsbyraer.
Bade inhemska och utlindska banker m. 1. medverkar vid emission och
inlosen av olika 1an. Storre delen av vinsterna pd premieobligationer beta-
las ut via bankerna eller posten.

Kostnaderna for riksgildskontorets verksamhet

Kostnaderna for statsuppldningen har hir tidigare behandlats i avsnitt 3
och 5. Totalt uppgick kostnaderna for statsskulden till drygt 75 miljarder
kronor under budgetadret 1984/85. De storsta utgifterna avsdg rintor och
valutaforluster.

Med reservation for svdrigheterna att gora en korrekt uppdelning mellan
kapitalkostnader och verksamhetskostnader kan man uppskatta de totala
verksamhetskostnaderna i samband med riksgiildskontorets verksamhet
under budgetaret 1984/8S till ca 1,26 miljarder kronor. Diirav hinforde sig
ca I,15 miljarder kronor till provisioner och kreditavgifter till banker m. f1.
samt till borsnotering av obligationsladn. Kostnaderna for obligationspap-
per och virdepapperstryck, reklam, annonser, prospekt och utiandsk advo-
kathjilp samt for information om allemanssparandet, uppgick till knappt
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67 milj. kr. Kontorets kostnader fér loner, datortjinster lokaler m. m. ut- Redog. 1985/86:3
gjorde knappt 44 milj. kr. eller 3,5 % av de totala verksamhetskostnaderna.

Verksamhetskostnaderna kan genom en grov uppskattning delas upp pa
olika verksamhetsgrenar. En sédan uppdelning visar att den inhemska upp-
ldningen kostade 519 milj. kr. under 1984/85 varav 395 milj. kr. for emis-
sionsverksamheten och 124 milj. kr. for laneférvaltningen. Kostnaderna for
utlandsuppldningen uppgick till 709 milj. kr. Resterande 30 milj. kr. avsdg
ovriga verksamhetsgrenar samt gemensamma kostnader for bl. a. ledning,
administration och lokaler.

Kostnaderna for riksgidldskontorets verksamhet tinansieras i huvudsak
genom foljande anslag:

P4 anslaget Riksgaldskontoret: Forvaliningskostmader fors bl. a. utgifter
for I6ner, resor, lokaler, expenser, personalutbildning. information och au-
tomatisk databehandling. Hir redovisas ocksa vissa inkomster.

Anslaget Vissa kostnader vid emission av statslan m. m. skall ticka kost-
naderna for obligationspapper. virdepapperstryck., reklam, annonser,
prospekt, vissa konsulter m. m. For allemanssparandet ticks kostnaderna
for information av anslaget /nformation om allemanssparandet.

Under anslaget Administrationskostnader (Gr lonsparandet finansieras
bl. a. vinstutlottning och information om vinstresultat vid vinstsparandet.
Kostnaderna for vinster, sparpremier och information i samband med 16n-
sparandet redovisas under anslaget Lansparande m. m.

Banker m. f1. medverkar vid forséljning och inlésen av obligationer och
andra 1an samt vid inldsen av premieobligationsvinster. Provisionerna for
detta redovisas under anslaget Rdantor pa statsskulden m. m. Dir redovisas
ocksa kostnader for borsnotering av obligationer samt inkomster och utgif-
ter for premieldnens dragningslistor.

Den uppskattade fordelningen av verksamhetskostnaderna pd anslag
och verksamhetsgrenar sammanfattas i tabell 26.

Som framgdr av tabellen hinforde sig de storsta kostnaderna vad giller
uppldningen inom landet till forsiljningsprovisioner (348 milj. kr.) varav
huvuddelen for premieobligationer och allemanssparande. Reklam- och
informationsinsatserna pd 34 milj. kr. var koncentrerade till uppldningen
fran hushdllen (premie- och sparldn samt allemanssparandet). Provisioner
for inldsen av premievinster (106 milj. kr.) utgjorde huvuddelen av utgifter-
na i samband med fo6rvaltningen av inhemska 1an.

For utlandsuppldningen var forsiljningsprovisionerna och kreditavgif-
terna de storsta utgifterna (653 milj. kr.).

(9,
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Tabell 26. Verksamhetskostnader under budgetiret 1984/85 fordelade pa anslag och Redog. 1985/86:3
verksamhetsgrenar. Miljoner kronor.

VERKSAMHETSGRENAR
Uppl. Foér-  Uppl. Lon- Garan- Re- Revi- Gemen- Summa
inom valtn. utom spa- tiverk- do-  sion samma
lan-  avin- landet ran-  samhet vis- kostn:
det hem- samt det ning ledning.
ska for- adm. lo-
lan valtn. kaler
av utl. m. m.
l1an
Anslag
Farvatimingskosinader 33 8.4 38 0.5 IS RS 0.8 228 43.6
dérav |oner (25.9)
Vissa kostnader vid emission
av statsian
Upplaning inom landet
Obligationspapper och
virdepapperstryck 9.9 9.9
Reklam m. m. 277 578
Upplaning utom landet 22,8 245
Summa 37.6 2205 60.1
Adm. kostn. fir lonsparandet 1.1 1.1
Lansparande
Information om vinstsparandets
avveckling 0.5 0.5
Intormation om
attemanssparandet 6.7 6.7
Delar av anslaget Réntor pa
statsskulden m. m.
Forsiljningsprovisioner och
kreditavgifter 347,85 652.6 1 000.1
Inlésenprovisioner 1143 20.0 1343
Borsnotering av obligationslan 28 i 12,5
Dragningslistor pa premielan
(nettoinkomst) —1.3 —1.3
Summa 347, 1158 6822 1 145.6
Summa for samtliga anslag: 3951 1242 708.6 2.1 1.5 2.5 0.8 228 1 257.6

Kiilla: Riksgiildskontoret.
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