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Riksgéldskontoret — en kort presentation

Riksgaldskontorets huvuduppgift ar att ta upp 1&n for att finansiera statens
verksamhet samt att forvalta statens skuld.

Riksgaldskontoret inrdttades ar 1789 och var t o m den 30 juni 1989 ett
verk under riksdagen. Frdn den | juli 1989 4r riksgdldskontoret en myndighet
under regeringen.

Andringen av huvudmannaskapet skedde alltsd vid en tidpunkt da
riksgdldskontoret existerat i tvdhundra ar. For att fira tvdhundraérsjubileet
arrangerades den 11 maj 1989 ett symposium med inbjudna gaster. I
samband med detta lat fullméktige i riksgaldskontoret publicera en jubile-
umsbok innehéllande vetenskapliga uppsatser om kontorets verksamhet
under de tvdhundra aren. Jubileet uppmérksammades dven vid emissionen
av 1989 ars forsta premieobligationslan.

Riksgdldskontorets verksamhet regleras fr o m den | juli 1989 av lagen
(1988:1387) om statens uppldning. Darutover har regeringen genom en
forordning (1989:248) med instruktion for riksgaldskontoret faststallt vissa
allménna riktlinjer f6r verksamheten. I samband med huvudmannaskapsby-
tet har dven anslagsstrukturen dndrats.

Oversyn av uppgifter och organisation

For narvarande pagar en 6versyn av uppgifter och organisation for riksgalds-
kontoret genom en sdrskild utredning, riksgdldskommittén. Utredningen har
hittills redovisat en fOrsta etapp av sitt arbete i ett betainkande med titeln
Riksgédldskontoret — fran riksdagens verk till regeringens myndighet (SOU
1988:59). Betdnkandet har bl a legat till grund for den av regeringen
utfardade instruktionen.

Efter den forsta utredningsetappen har riksgdldskommittén fortsatt sitt
arbete som fortfarande p&dgar. Kommittén behandlar nu vissa mer langsiktiga
och principiella frdgor, som bade géller verksamhetsinriktningen inom det
traditionella verksamhetsfaltet och forutsattningarna for strukturella forand-
ringar inom det omrade dar riksgéldskontoret har sina uppgifter. Arbetet
kommer att redovisas i ett slutbetdankande under hosten 1989.

Organisation

Under budgetaret 1988/89 gillde i huvudsak samma organisation som
presenterades i forra verksamhetsberattelsen. Under budgetaret har dock
vissa mindre forandringar skett. Saledes har tjansten som riksgaldssekretera-
re utgétt ur organisationen. Vidare har den prognosgrupp som tidigare horde
till ekonomienheten 6verforts till upplaningsenheten.

Av de forandringar av organisationen somskettfranden | juli 1989 ar den
viktigaste att fullméktigeinstitutionen ersatts av en styrelse med samma
stallning och likartade uppgifter som andra styrelser i central statsforvalt-
ning. Organisationen i Ovrigt har vid 6vergéngen inte dndrats annat anihogst
begrdansad omfattning. Inte heller har ndgra vésentliga forandringar genom-
forts vad galler arbetsomradena for de olika enheterna.
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Figur 1.1 Riksgildskontorets organisation den 30 juni 1989 Redog.
1989/90:3
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Den organisation som gallde t o m den 30 juni 1989 framgar av ovanstéen-
de organisationstabla. I bilaga redovisas den organisation som giller fro m
den 1 juli 1989.

Enligt organisationsplanen fanns under budgetéaret 1988/89 en personal-
styrka som motsvarade 161 arsarbetskrafter. Fordelningen mellan enheterna
var den 30 juni 1989:

Verksledning m fl 6

Upplaningsenheten 50
Utlandslaneenheten 14
Ekonomienheten 36
Garanti- och rattsenheten 11
Administrationsenheten 40
Revisionsenheten 4
Statens lanebehov

Riksgaldskontorets uppléning gors i syfte att finansiera utfallet i budget,
forfallande 1&n samt riksgéldskontorets kreditgivning till vissa affarsverk
m fl.



Under budgetaret 1988/89 fortsatte forbattringen av statsfinanserna.
Statsbudgeten resulterade i ett dverskott pa statsverkets checkrakning om
18,2 miljarder kronor.

Kreditgivningen uppgick till 3,4 miljarder kronor under verksamhetséret.
Tillsammans med vissa andra transaktioner, uppkop av obligationer och
atgarder av bokfdoringsteknisk natur, medférde detta en minskning av
statsskulden med 7,9 miljarder kronor.

De forbittrade statsfinanserna kan forvintas besta dren framover. Detta
kommer att prédgla kontorets uppldningsverksamhet, som kommer att
inriktas mot aktiv skuldfdrvaltning och en modernisering av laneférvaltning-
en.

Uppléaning i svenska kronor

Deninhemska upplaningen innebar att de utestdende ldnen isvenska kronor
i stort sett refinansierades 1988/89. D4 det statliga l&nebehovet var negativt
medforde detta att hela minskningen av statsskulden dgde rum i utlandsk
valuta.

Forutsattningarna for den inhemska upplaningen éndrades kraftigt under
1988/89. For det forsta beslots att valutaregleringen skulle avskaffas fr o m
den 1 juli 1989. For det andra tradde omsattningsskatten pd penning- och
obligationsmarknaden i kraft den 1 januari 1989. Effekterna av beslutet att
avskaffa valutaregleringen blev en viss nedgang i rantelaget. Darutdver hann
inte ndgra storre effekter i ovrigt padverka den inhemska upplaningen
1988/89. Vad giller inforandet av omsittningsskatten p& penning- och
obligationsmarknaden blev effekterna stora for riksgaldskontorets uppla-
ning. Omsattningen i marknaden gick kraftigt ned och terminshandeln i
statspapper upphdérde.

Under verksamhetsaret dgde en relativt stor nettoupplaning rum frén
hushéllssektorn. Totalt 6kade stocken Allemansspar, premieobligationer
och sparobligationer med 13,3 miljarder kronor. Denna o6kning var ett
resultat av det stora inflodet av medel i Allemansspar samtidigt som en
relativt stor premieobligationsverksamhet upprattholls.

[ syfte att 6ka rantebindningstiden i statsskulden emitterades enbart
tamligen langfristiga premie- och riksobligationslan. De tvd emitterade
premieobligationsldnen var tiodriga, och den genomsnittliga 16ptiden vid
riksobligationsemissionerna var cirka tio ar. Trots att en viss uppdragning av
statsskuldvéaxelstocken gjordes kunde en vissforlangning av den genomsnitt-
liga rantebindningstiden uppnas.

Riksbanken okade sitt statspappersinnehav under 1988/89 med ca 13
miljarder kronor samtidigt som bankerna minskade sitt innehav med ca §
miljarder kronor i nominella varden. Vad giller statsskuldens placering hos
inhemska langivare kan konstateras att hushallssektorn och forsakringsinsti-
tutionerna okade sina statspappersinnehav samtidigt som en minskning
skedde hos foretagssektorn och hos AP-fonderna.
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Upplaning i utldandsk valuta Redog.
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Riksgialdskontorets utlandsl&neverksamhet inriktas pé en effektiv skuldfor-
valtning med hjilp av moderna finansiella instrument som swapavtal,
terminskontrakt och optionskontrakt.

Relativt 13ga rantor och en fordelaktig utveckling av de internationella
lanemarknaderna mojliggjorde fortsatt fortidsinlosen och en viss refinan-
siering av utlandsskulden till fordelaktiga villkor.

Bruttoupplaningen under budgetéret stannade paca 4,6 miljarder kronor
medan en nettoaterbetalningav statsskulden i utlandsk valutadgde rum. Den
redovisade utlandsskulden inkl skuldskotselatgarder minskade med 9.6
miljarder kronor.
Kreditgivning
Riksgildskontorets kreditgivning omfattar dels utlaning utanfor statsbudge-
ten till vissa affarsverk och myndigheter, dels inom statsbudgeten redovisade
s k rorliga krediter till myndigheter med intdktsfinansierad verksamhet och
till vissa andra myndigheter.

Utlaningen till affarsverk m fl uppgick till 7,1 miljarder kronor och till
myndigheter med rorliga krediter till 2,2 miljarder kronor vid utgangen av
budgetéret 1988,89.
Tabell 1.1 Riksgildskontoret, ndgra nyckeltal 1986/87-1988/89

1986/87 1987/88 1988/89

Statsskulden per 06-30, miljarder kronor 69,2 597,6 589,7
varav
—lan i svenska kronor 480,9 487.5 486,1
— 1an 1 utlandsk valuta till bokfort varde 128,3 110,1 103,6’
Bruttoupplaning, miljarder kronor 171.8 161,3 156,7
Aterbetalningar, miljarder kronor 158.6 172,9 166,9
Nettoupplaning, miljarder kronor 13,2 -11,6 -99
Ranteutgifter, miljarder kronor (inom parentes i
procent av genomsnittlig ldnestock) 61,5 (9,9) 58,6 (9.,5) 60,3 (10,0)
varav
- upplaning isvenska kronor 51,5(10,4) 48,8 (9.9) 52,0 (10,5)
— upplaning i utlandsk valuta 10,0 ( 8,0) 9.8 (7.9) 83(79)
Realiserade valutadifferenser, miljarder kronor
Valutaforluster (+) resp valutavinster (~) 1,6 -50 -03
Aterstdende genomsnittlig rantebindningstid i &r pa
~ statsskuld i svenska kronor 2.8 2.6 2.7
— statsskuld 1 utlandsk valuta - 6,2 5.5
Utestaende garantibelopp per 06-30, miljarder
kronor 459 43,3 394
Utgifter for verksamheten (andra utgifter an ersatt- 896,1 8319 665.,9
ning for lanat kapital och infriade garantier), miljo-
ner kronor
Personalstyrka (fast anstillda enligt organisations- 160 156 161

planen), arsarbetskrafter

! Utelépande belopp for 1an i utlandsk valuta har tidigarc redovisats enligt de valutakursersom géllde vid respek-
tive upplaningstillfille. Per 30 juni 1989 har en omvardenng skett till gallande valutakurser vilket medfort att

beloppet for 1an i utlandsk valuta sknvits upp med 2 047,3 miljoner kronor.
? Exklusive valutaomvirdering per 30 juni 1989 (jamfér not 1).



Garantigivning

Riksgaldskontorets totala garantigivning uppgick vid slutet av budgetéret
1988/89 till 39,4 miljarder kronor. Detta innebar en minskning med 3,9
miljarder kronor fran det forra budgetérsskiftet.

Under verksamhetséret infriades garantier om totalt 987 miljoner kronor,
varav dock 816 miljoner kronor hanforde sig till det speciella ackordet med
Gotaverken Arendal AB.

Atervinningar av tidigare infriade belopp samt influtna garantiavgifter
uppgick totalt till 231 miljoner kronor. Vid bortseende fran det extraordinara
ackordet med Gotaverken Arendal AB uppstod sdledes ett positivt netto pa
60 miljoner kronor.
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2. Statens lanebehov

Statens nettouppléningsbehov bestams till storsta delen av statsbudgetens
utfall, men dven faktorer utanfor statens budget som t ex riksgédldskontorets
kreditgivning paverkar lanebehovets utveckling.

Statsbudgetens redovisade utfall bor korrigeras for att visa statsbudgetens
effekt pa statsskulden. Orsaken &r de redovisningsprinciper myndigheterna
har. Det for statsuppléningens storlek relevanta méttet dr det som paverkar
statens nettoupplaningsbehov och som utgdrs av skillnaden mellan in- och
utbetalningar pa statsverkets checkrakning.

En betydande och vaxande del avstatenskreditgivning sker sedan ndgra ar
tillbaka via riksgaldskontoret och redovisas e inom statsbudgeten. Det rér
sig f n framfor allt om I&ngivning till ett antal statliga affarsverk samt till ndgra
myndigheter, bl a centrala studiestddsnamnden for finansiering av studiel&n.
Behovetav medel f6rdenna kreditgivning padverkarockséstatenslanebehov.

Statsskuldens storlek paverkas forutom av ldnebehovet dven av skulddis-
positioner fran riksgildskontorets sida. Dessa utgors t ex av uppkdp av
statsobligationer samt tillfdlliga bokforingstransaktioner vari ocksa inklude-
ras kassaférandringar. Sdsom skulddisposition redovisas frén och med
budgetaret 1988/89 ocksa en post av annan karaktar sammanhangande med
andrad redovisning av ldne&tagandena i utlandsk valuta. Dessa l&n har enligt
tidigare principer redovisats i svenska kronor enligt de valutakurser som
gillde vid respektive uppléningstillfdlle. Per den 30 juni 1989 skedde en

Tabeil 2.1 Statens ldnebehov och statsskuldens forindring 1982/83-1988/89
Miljarder kronor

Redog.
1989/90:3

1982/83  1983/84  1984/85 1985/86  1986/87 1987/88  1988/89
Statens lanebehov 87.4 75.5 72,4 445 7.8 -7.1 -149
varav - tillfallig formogenhets-
skatt for livforsakrings-
bolag m.fl. - - - - -7.9 -8,4 -
- riksgaldskontorets  kre-
ditgivning till affarsverk
m.fl. - - - 1,0 1,0 1,7 34
- ranteutgifter m.m. for
ldn i svenska kronor 342 40,6 46,7 49,2 51,9 48,7 45,0
- ranteutgifter m.m. for
1an i utlandsk valuta 9,7 12,2 14,0 13,1 10,3 9.7 8.5
- realiserade valutadiffe-
renser (netto) 43 7,6 14,5 42 1,6 -5,0 -03
- Ovrigt 39,2 15,1 -28 -23,0 -49,1 -53,8 -7.,5
Skulddispositioner 0,2 -0.2 44 -79 5.4 -4.5 7,0
varav — kassaforandring -0,1 0,0 47 -4.7 0,0 -0,1 0,0
- uppkop av lan i utlandsk
valuta 0,2 0,3 -0, -0,4 39 -26 1,2
- valutaomrakningar - - - - - - 23
- Ovrigt 0,1 -0,5 -0,2 -2.8 1.5 -1,8 3,5
Statsskuldens forandring 87.6 75,3 76,8 36,6 13,2 -11,6 -79

Anm. 1beloppenforranteutgifter m.m. for lani svenska kronor ingar t.o.m. budgetaret 1984/85 nettot av provi-
sioner, kapitalrabatter, inkomstrantor m.m. £6r sval 1dn i svenska kronor som for lan i utlandsk valuta.

Darefter ar dessa poster fordelade pa respektive upplaningsform.



Figur 2.1 Statsbudgetens inkomster och utgifter exklusive statsskuldriantor m.m.
Arlig procentuell férindring 1982/83-1988/89
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omvardering till d& gallande valutakurser, vilket framst medforde att det
sdsom statsskuld i utlindsk valuta redovisade beloppet i svenska kronor
skrevs upp med 2,0 miljarder kronor utan att detta belastade statsbudgeten.

Fortsatt minskade lanebehov

For budgetaret 1988/89 noterades ett negativt lanebehov pé 14,9 miljarder
kronor. Alltsedan budgetiret 1982/83 har ldnebehovet kontinuerligt min-
skat, och under de tva senast forflutna budgetdren redovisas negativa
lanebehov, se tabell 2.1.

Den tillfalliga formogenhetsskatten for livforsakringsbolag m f1 tillférde
statskassan stora belopp under budgetiren 1986/87 och 1987/88, vilket i
vasentlig grad bidrog till att minska uppldningsbehoven. En annan i
ldnebehovet ingdende faktor, riksgildskontorets kreditgivning. har under
senare ar okat. Under 1988/89 okade kreditstocken med 3.4 miljarder
kronor, vilket var 1,7 miljarder kronor mer dn 6kningen under 1987/88.

Rénteutgifternam m for statsskulden minskade fran 58,4 miljarder kronor
budgetaret 1987/88 till 53,5 miljarder kronor 1988/89. Rantan m m fér l&n i
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Figur 2.2 Den svenska statsskulden 1865—1988/89
Procent av BNP
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svenska kronor minskade med 3,7 miljarder kronor. Vid denna jamforelse
bor uppmairksammas att for 1988/89 medfdrde en bokforingsteknisk omlagg-
ning av redovisningen av statsskuldvaxelrantor en engéngseffekt av minskad
ranta med 6,9 miljarder kronor. Rantorna m m for l1&n i utlindsk valuta
minskade med 1,2 miljarder kronor. Under 1988/89 redovisades realiserade
valutavinster p& 0,3 miljarder kronor mot 5,0 miljarder kronor for budget-
aret 1987/88.

Om formogenhetsskatten for livforsakringsbolag, riksgaldskontorets kre-
ditgivning, rantor m m samt realiserade valutadifferenser exkluderas fran
lanebehovet gav andra faktorer ett negativt ldnebehov p& 71.5 miljarder
kronor budgetaret 1988/89 mot 53,8 miljarder kronor 1987/88. Statsbudge-
tens ovriga inkomster och utgifter gav sdledes 6kat overskott, en positiv
utveckling som varit for handen under en f6ljd av ar, se tabell 2.1.

Detta framgar ocksd av att tillvaxttakten for inkomsterna underen foljd av
ar overstigit motsvarande tillvaxttakt for utgifterna exkl statsskuldréntor, se
figur 2.1. Undantaget darvidlag dr 1987/88 som statsfinansiellt uppvisade ett
mindre gott resultat. Budgetaret 1988/89 innebar i detta perspektiv en
atergang till huvudlinjen under mitten av 1980-talet med betydligt storre
okning av inkomsterna dn av utgifterna exkl statsskuldrantor.
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Figur 2.3 Den svenska statsskulden nominellt och som andel av BNP 1982/83-1988/89
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Under 1988/89 medforde s k skulddispositioner att statsskulden okade
med 7.0 miljarder kronor, varav uppkop av 1an i utlandsk valuta bidrog med
1,2 miljarder kronor. Tidigare omndmnda valutaomviérdering per den 30 juni
1989 innebar att motvardet i svenska kronor av denmot l&n i utlandsk valuta
upptagnastatsskuldenskrevs upp med 2,0 miljarderkronor. Ovriga skulddis-
positioner medfoérde upplaning med 3,8 miljarder kronor.

Sammantaget minskade statsskulden med 7.9 miljarder kronor under
budgetaret 1988/89.

Statsskuldeniett vidare perspektiv

Sett som andel av bruttonationalprodukten minskade statsskulden fran
inemot 68 % budgetaret 1984/85 till 52 % 1988/89, vilket innebir att den var
ca 180 miljarder kronor mindre dn om den hade utvecklats i samma takt som
bruttonationalprodukten. Aven om statsskulden minskat som andel av BNP
de senaste &ren kan, som framgar av figurerna 2.2 och 2.3, statsskulden i ett
historiskt perspektiv sagas fortfarande vara pa en hog niva.

Utvecklingen av de svenska statsfinanserna kan ocksa stillas i ett
internationellt perspektiv. Det métt som i s&dant sammanhang brukar
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Figur 2.4 Offentliga sektorns finanslella sparande, overskott (+), underskott ()
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anvéndas for jamforelser ar den offentligasektorns finansiella sparande. Den
offentliga sektorn omfattar staten exkl affarsverken samt kommuner och
socialforsakringssektorn. Med finansiellt sparande avses skillnaden i fléden
mellan olika sambhallssektorers finansiella tillgdngar och skulder. Det
sammanlagda finansiella sparandet i ekonomin ar definitionsmassigt lika
med bytesbalansens saldo.

I figur 2.4 visas den offentliga sektorns finansiella sparande i Sverige,
Danmark, Norge och Finland samt ett genomsnitt for de stérsta OECD-
landerna (den s k G7-gruppen). Av figuren framgér att forstarkningen av
den offentliga sektorns finanser dven i ett internationellt perspektiv varit
anmirkningsvérd. Endast Danmark kan av de jamforda ldnderna visa uppen
motsvarande utveckling. Av diagrammet framgar vidare att skillnaden i den
offentliga sektorns sparande minskat mellan de olika linderna samt att
utvecklingen Overlag gatt mot 6kad balans.

Den svenska statsskulden, som den redovisas i riksgédldskontorets balans-
rakning, ar i allt vdsentligt en bruttoskuld. Det betyder att den i féormogen-
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Figur 2.5 Den offentliga sektorns och riksbankens finansiella férmdgenhet 1975-1988
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hetstermer atminstone delvis balanseras av finansiella och materiella till-
géngar. Av sirskilt intresse ar de finansiella tillgdngarna, eftersom dessa
genererar l6pande ranteintakter. Av figur 2.5 framgar hur den offentliga
sektorns och riksbankens finansiella formogenhet utvecklats sedan 1975 i
fasta priser. Noterbart dr hur jamnt de finansiella tillgdngarna har okat,
vilket medfor att forandringen av den offentliga sektorns och riksbankens
finansiella nettoformogenheter framst forklaras av statsskuldens utveckling.
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3. Statsskuldspolitiken

Riksgaldskontorets mal dr att minimera de langsiktiga ldnekostnaderna.
Detta mal ar emellertid underkastat vissa restriktioner. Statsskuldspolitiken
maste integreras med den allmidnna ekonomiska politiken, och valet av
upplaningsformer skall innebara ett rimligt risktagande.

Stora statsfinansiella obalanser tenderar att gora statsskuldspolitiken till
en viktig del i den allmianna ekonomiska politiken. Orsakerna till detta ar
flera, men den enskilt sett viktigaste faktorn ar att stora statliga lanebehov
likvidiserar ekonomin och leder till att statsuppléningens utformning blir en
viktig del av penningpolitiken.

Vid mer balanserade statsfinanser eller d& obalanserna uppfattas som
temporira blir statsupplaningens betydelse f6r den ekonomiska politiken av
mindre vikt. Den tenderar da att fad mer karaktar av skuldférvaltning, dar det
centrala malet blir att hdlla nere statens rantekostnader.

Statsskuldspolitikens utformning kan huvudsakligen sdgas bestammas av
svaren pa foljande centrala fragor:

—  Skall staten l&na i svenska kronor eller i utlandsk valuta?

— Skall staten pa den inhemska marknaden l3na i banksystemet eller hos
allmanheten?

—  Skall staten lana till l1&ngfristigt eller kortfristigt bundna rantor?

[ det foljande diskuteras dessa fragestéllningar samt redovisas statsskulds-
politikens inriktning.

Upplaningisvenskakronorelleriutlandsk valuta

Av fundamental betydelse for statsskuldspolitiken ar frdgan om statsuppla-
ningen skall ske i svenska kronor eller i utlandsk valuta.

Ett underskott i bytesbalansen kan vid fast vaxelkurs finansieras antingen
via statlig eller privat nettoupplaning i utlandsk valuta. Om staten lanar i
utlandet i utlandsk valuta kan valutareserv och vixelkurs pé viss sikt
bibehallas of 6randrade utan att finans- och/eller penningpolitiken behdver
stramas &t. En saddan statsskuldspolitik tenderar att ha karaktiren av
"dverbryggningspolitik .

Tabell 3.1 Betalningsbalansen 1983-1988
Miljarder kronor

1983 1984 1985 1986 1987 1988

A. Bytesbalans -7.2 28 -11,2 69 -55-15,8
B. Privat och kommunal kapitalbalans -64 -2,8 13,7 1,4 147 319
C. Valutafléde (A+B) -13,6 0,0 2,5 8,3 92 16,1
D. Statlig upplaning i utlindsk valuta,

netto 194 02 11,5 -8,0 -2,1 -125
E. Diverse riksbankstransaktioner -0,7 -0,6 -0, 09 -14 -
F. Valutareservens forandring 5.1 -04 140 1,2 58 3,6

Killa: Riksbanken.
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Om staten ej skall nettoldna i utlandet i utlindsk valuta maéste ett
bytesbalansunderskott vid of 6randrade vaxelkurser finansieras med privat
nettouppléning. Detta kan endast ske via en uppjustering av den inhemska
rantenivén relativt utlandet. Darmed stimuleras den privata sektorn att 6ka
sina 1&n i utldndsk valuta. P& sikt paverkas dven det finansiella sparandet i
ekonomin.

Andel 1an i utldndsk valuta av statsskulden minskade under det gangna
budgetaret. Eftersom den totala statsskulden minskade innebar detta att
normen att staten ej skall nettoldna i utlandsk valuta uppfylides.

Upplaning i banksystemet eller hos allménheten

Statliga utgiftsoverskott leder till att allmanhetens (foretag. hushall och
andra aktorer utanfor banksystemet) innehav av banktillgodohavanden
Okar. Detta brukar vanligtvis uttryckas som att penningmangden okar. Via
en kreditexpansion stegras efterfragan i ekonomin och 6kad inflationstakt
och obalans kan bli foljden.

Om statens uppléning utformas s& att allmanheten helt finansierar det
statliga utgiftsoverskottet neutraliseras detta likviditetsmassigt sett. Risker-
na for en kreditexpansion kan dirmed begrénsas.

Avregleringen pa kreditmarknaden har minskat riksgaldskontorets moj-
ligheter att direkt paverka allmdnhetens och bankernas innehav av statspap-
per. Dartill kommer att riksbanken aktivt borjat utnyttja marknadsoperatio-
ner. vilket paverkar allmanhetens statspappersinnehav. Statsuppl&ningens
betydelse for likviditetsstyrningen har dirmed reducerats avsevart.

Under senare &r har statens ldnebehov varit negativt och siledes verkat
atstramande pa likviditeten. Allméanhetens statspappersinnehav minskade
dock inte, vilket innebar att statsuppldningen forstarkte stramheten i
marknaden (tabell 3.2). En del av allimanhetens 6kade statspappersforvarv
ar dock ej orsakat av riksgaldskontorets emissionsverksamhet utan en foljd
av riksbankens marknadsoperationer.

Tabell 3.2 Penningmangden, paverkande faktorer. Nettoflode
Miljarder kronor

1984 1985 1986 1987 1988

1. Tillskott fran utlandet (+) -120 -52 4,0 5.3 237
Statens lanebehov (+) 74 4 61,1 35,1 -85 -124

3. Statsupplaning utanfor
bankerna (-) -41.8 -579 -30,7 -54 -243
Riksbanken -12,1 -20,2 ~-173 10,0 -7.8
. Bankutlaning (+) 13,0 7.7 51,7 45,0 95.6
6. Ovrigt 7.5 16,9 45 -27,1 -483
7. Okning av penningmingden 29.0 2.4 473 19.3 26,5

Killa: Riksbanken.
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Langfristigt eller kortfristigt bundnarintor

Ett huvudmal ur ren skuldférvaltningssynvinkel ar att minimera statsskul-
dens riantekostnader. Beroende pa bl a marknadens ranteforvantningar ar
det olika dyrt att 1ana till fast eller rorlig ranta. Emellertid ar valet av
rantebindning mer komplext an sa.

En statsskuld som har en alltfor lang réantebindningstid tenderar att utsatta
staten for betydande rinterisker. Om staten skulle 1&na mycket l&ngfristigt
och rantenivén skulle sjunka kommer rénteutgifterna fran statsbudgeten att
bli storre &n nodvindigt samtidigt som en betydande férmogenhetsomfordel-
ning fran staten till den privata sektorn dger rum genom att statsskuldens
marknadsvirde skulle stiga. Detta gor att en restriktion maste sattas upp for
hur stor rénterisk staten skall exponeras for.

En alltfor kortfristigt raintebunden statsskuld medfor andra problem. Som
exempel kan ndmnas att betydande variationer i kostnaderna for statsskul-
den genererar fluktuationer i statsbudgeten da rantenivan varierar. Detta gor
att dven en restriktion bor sattas upp for hur liten ranterisken bor vara.

Givet de langfristiga ranteforvantningarna bor valet av hur kortfristig
statsskulden skall vara goras sa att kostnaderna minimeras under de ovan
namnda restriktionerna. Kostnadskalkylen for upplaning i svenska kronor
bor inbegripa badg¢ sk atteeffekter och realiserade och orealiserade kursdiffe-
renser. Kostnader for upplaning i utlindsk valuta bor dven inkludera
realiserade och orealiserade valutadifferenser. Om dessa faktorer beaktas
erhalls, med en korrekt periodisering over tiden, ett mera rattvisande och
jamforbart métt pa de totala kostnaderna.

Under verksamhetsaret sokte kontoret aktivt motverka en forkortning i
den inhemska statsskuldens radntebindning. Detta gjordes framst genom
emissioner av langfristiga premie- och riksobligationer. Resultatet av denna
strdvan var en viss yppgéng i den totala réntebindningstiden.
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4. Upplaningisvenska kronor Redog.
1989/90:3

Upplaningsverksamheten

Upplaningens utformning

Trots minskade statliga ldnebehov ar riksgaldskontoret fortfarande den
storsta enskilda lantagaren pa den svenska marknaden. Refinansiering av
forfallande l&n genom emissioner av nya l&n medfor en fortsatt hog
emissionsaktivitet.

Under verksamhetséret bruttoldnade riksgaldskontoret 1523 miljarder
kronor p& marknaderna i svenska kronor. Den storsta delen av bruttouppla-
ningen i svenska kronor skedde p& penning- och obligationsmarknaden,
narmare bestdamt 89,7 %. Trots detta minskade penning- och obligations-
marknadens andel av den totala statsskulden, en utveckling som fortgétt
under de senaste verksamhetsaren. Nettouppladningen pa hushallsmarkna-
den fortsatte att oka i relativ omfattning. I ett langre tidsperspektiv beror
detta framst pa den kraftiga, arliga 6kningen i allemanssparandet. Under
verksamhetsaret 1988/89 6kade dessutom premieobligationsldnens andel av
den totala statsskulden i svenska kronor.

Tabell 4.1 Sammansiittning av statsskulden i svenska kronor den 30 juni 1985 -1989

Procentuell andel Stock
1989-06-30
1985 1986 1987 1988 1989 Miljarder ke

Statsranteldn 479 408 38,5 349 30,6 1489
Riksobligationslan 89 132 163 18,1 188 91,6
Statsskuldvaxlar 209 169 17,0 145 156 76,1
Summa penning- och
obligationsmarknad 77,7 709 71,8 67,5 65,1 316,6
Premieobligationslan 86 11,8 11,1 108 12,0 58,1
Sparobligationslan 76 67 74 69 60 291
Allemansspar 2,5 5.5 7.6 99 126 614
Summa hushallsmarknad 18,7 240 26,1 27,6 30,6 148,6
Skattkammarvaxlar 00 28 03 30 1,6 7,6
Lan hos statsinstitutioner
och fonder, m.m. 34 23 18 1,9 2,7 133
Summa Ovrigt 34 S,1 2,1 4,9 4,3 209
Summa, procent 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Inhemsk statsskuld,
miljarder kronor 420,4 475,5 481,0 487,5 486,1

Upplaning pa penning- och obligationsmarknaden

Riksgéaldskontorets upplaning p& penningmarknaden skedde i form av
statsskuldvaxlar. Upplaningen pa obligationsmarknaden skedde genom
riksobligationer.

Emission av saval statsskuldvédxlar som riksobligationer sker genom
anbudsforfarande. Riksgaldskontoret offentliggdér tvd génger per &r det
kommande halvéarets emissionsschema. Villkoren fér varje enskild emission

2 Riksdagen 1989/90. 2 saml. Nr3



offentliggdrs i samband med varje emissionstillfialle. Vid emissionstillfallet
lamnar riksgédldskontorets aterforsaljare anbud pa 6nskad volym och pris/
ranta. P4 detta satt uppnés en upplaningskostnad som ansluter sig till de
priser som vid varje emissionstillfalle galler pA marknaden.

Under verksamhetséret sade en bank upp sitt aterfdrsaljaravtal. Ett
fondkommissionsbolag ombildades till bank under &ret. Vidslutet av 1988/89
var 12 banker och fem fondkommissionsbolag aterforsaljare.

Statsskuldvixlar

Statsskuldvéxlar ar riksgéldskontorets laneinstrument for upplaning pa
penningmarknaden. Loptiden vid emission ar ett halvt ar respektive ett ar.
Den faktiska l16ptiden vid emission anpassades under verksamhetséret sa att
endast en forfallodag per manad uppkom. Motivet for detta ar att underlatta
prissattning och forbattra likviditeten i l&nen.

Vid merparten av statsskuldvaxelemissionerna erhaller dven riksbanken
tilldelning. Riksbanken anvinder statsskuldvaxlar for interventioner pa
penningmarknaden i penningpolitiskt syfte.

Under verksamhetsaret 1988/89 emitterades statsskuldvaxlar vid 22 tillfal-
len. [ syfte att 6ka likviditeten i marknaden for statsskuldvéaxlar efterstrava-
des att under 1988/89 6ka den utelopande stocken. Sammanlagt emitterades
under verksamhetséret statsskuldvéxlar f6r 113 miljarder kronor, vilket
innebar att den utelopande stocken 6kade med 5,6 miljarder kronor. Av den
totala volymen emitterades 55,8 % i marknaden och 44,2 % séldes till
riksbanken. Detta innebar en 0kning av marknadens andel med 3,8
procentenheter jamfort med foregdende verksamhetsdr. Vid slutet av
1988/89 var den utelopande stocken statsskuldvaxlar 76,1 miljarder kronor,
motsvarande nominellt 83,0 miljarder kronor.

Den genomsnittligarantanfor de till marknaden emitterade statsskuldvax-
larna var under verksamhetsaret 10,97 % for halvarsvaxlar och 11,13 % for
helarsvixlar. Den genomsnittliga koprantan p4 marknaden fér motsvarande
l6ptider var 10,99 % respektive 11,15 % under samma tid.

Riksobligationer

P& obligationsmarknaden skedde riksgaldskontorets upplaning genom riks-
obligationer. Loptiderna vid emissionerna av riksobligationer varierade
mellan 4tta och elva 4r. Den vagda genomsnittliga I6ptiden vid emissionstill-
fallena var 9,6 &r. Emissioner av riksobligationsl&n med l&ng 16ptid tjanade
under verksamhetséret tva syften. Dels efterstravades att motverka en
ytterligare forkortning av den aterstdende I6ptiden av statsskulden i svenska
kronor. Dels medférde avkastningskurvans negativa lutning under den andra
halvan av verksamhetséret att det fran ldnekostnadssynpunkt var fordelak-
tigt att ldna pa langa loptider.

[samband med emission av riksobligationsldn 1029 introducerades valoren
180 000 kronor for riksobligationer. Tidigare var den lagsta valoren | miljon
kronor. Sankningen gjordes for att i samband med avvecklingen av
valutaregleringen anpassa valdoren efter utlandska placerares preferenser.
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Atgarden underlittar dven for svenska placerare att investera i riksobliga-
tioner.

Riksobligationer emitterades under budgetaret vid étta tillfdllen. Vid fyra
av dessa emissioner Oppnades nya trancher i tidigare emitterade lan. Att
Oppna aldre 1an syftar till att 6ka lanets likviditet, vilket minskar upplanings-
kostnaden. Aven administrativa skal talar for att 6ppna tidigare emitterade
1an.

Totalt emitterades riksobligationer for 23,6 miljarder kronor under
1988/89. Den utelopande stocken riksobligationer 6kade darmed med 3.3
miljarder kronor, vilket medforde att den totala utelopande stocken per den
30 jumi 1989 var 91,6 miljarder kronor.

Den viagda genomsnittliga emissionsrantan for riksobligationer var under
verksamhetsaret 11,18 %. Jamfort med foregéende verksamhetsar ar detta
en minskning med 0.4] procentenheter, vilket avspeglar férandringen i det
allmédnna réantelédget.

Réntclopande obligationslan

Genom forfall minskade under verksamhetsaret den utelopande stocken
ranteldpande obligationslan med 21,0 miljarder kronor. Nagon emission av
detta l&neinstrument har inte genomforts efter 1986, da prioriteringssystemet
slopades. Riksobligationslanen har idag dvertagit detta l&neinstruments roll
som langfristigt ldneinstrument. Rantelopande obligationsl&n utgdér dock
fortfarande den storsta enskilda kategorin bland l&neinstrumenten i svenska
kronor. Den uteldpande stocken av dessa 1an var vid verksamhetséarets slut
148.9 miljarder kronor, vilket motsvarar 30,6 % av statsskulden i svenska
kronor.

Under budgetaret genomfoérdes rédntejustering av fem rantelopande obli-
gationslan till ett sammanlagt varde av 15,5 miljarder kronor, varefter tre lan
aterstar att rantejustera. Efter genomford rantejustering blir dessa l&n lattare
att omsatta pd sekundarmarknaden.

Uppléning pa hushillsmarknaden

Riksgéldskontorets laneinstrument for uppldning pa hushallsmarknaden ar
premieobligationer, sparobligationer och allemanssparkonton. Hushéllens
totala placeringar i dessa l&neformer var 148,6 miljarder kronor vid slutet av
verksamhetsaret. Detta innebar en Okning av stocken av dessa lane-
instrument med 9,9 % jamfort med foregdende verksamhetsar.

Tabell 4.2 Hushallsuppléning (netto) 1986/87-1988/89
Miljoner kronor

1986/87 1987/88 1988/89
Allemansspar 10147 11820 12923
Premicobligationslan -2400 -1000 5500
Sparobligationslan 3880 -1537 -4940
Totalt 11627 9283 13483
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Under 1988/89 skedde uppléningen pé hushallsmarknaden genom emissio-
ner av premieobligationsl&n och genom hushéllens placeringari allemansspa-
randet. Inget nytt sparobligationsldn emitterades under 1988/89. Langivarna
i tva forfallande sparlan erbjods dock mojlighet till forlangning.

Premieobligationslan

Under verksamhetsaret forfoll tre premieobligationsléan till inldsen till ett
sammanlagt virde av 2,6 miljarder kronor. Under 1988/89 emitterades tva
premieobligationsl&n, 1988 A&rs andra premiel&n samt 1989 ars forsta
premieldn, "Jubileumslénet . Totalt 6kade stocken premieobligationer med
5.5 miljarder kronor under 1988/89.

Under verksamhetsaret arrangerades postorderforsaljning i samband med
premieobligationsemissionerna. Detta gjordes i syfte att oka tillgangligheten
for langivarna och erhdlla en battre geografisk spridning. Postorderforsalj-
ningen organiserades genom riksbanken och dess lokalkontor. Vid verksam-
hetsarets tvd emissioner av premieobligationer saldes totalt premieobligatio-
ner for drygt en miljard kronor genom denna forséljningskanal.

Mellan den 24 oktober och den 4 november 1988 emitterades 1988 &rs
andra premieldn. Forsiljningen skedde enbart genom nyemission, d v s
ndgot byte av forfallande obligationer mot nya erbjods ej. Utlottningspro-
centen pd detta lan faststilldes till 5,55 %. Mot bakgrund av det vid
emissionstillfdllet ridande marknadslaget emitterades lanet till 1010 kronor
per obligation, d v s tio kronor 6ver obligationernas nominella virde.
Lanebeloppet blev fem miljarder kronor, vilket var vad riksgaldsfullmaktige
faststallt som maximalt l&nebelopp.

Mellanden 6 och den 10 mars emitterades 1989 ars forsta premiel&n. Lénet
marknadsfordes som **Jubileumsldnet” med anledning av riksgaldskontorets
200-&rsjubileum 1989. Vid en extra jubileumsdragning utlottades 200 extra
vinster a 10 000 kronor. Aven detta lan saldes enbart genom nyemission.
Utlottningsprocenten och forsaljningspriset anpassades till de vid emissions-
tillfallet rddande marknadsfoérutsattningarna. Utlottningsprocenten bestam-
des till 6.3 %. Léanet emitterades till forsaljningspriset 980 kronor per
obligation, vilket var lagre dn obligationens nominella virde, 1 000 kronor.
Forsiljningen av lanet n&dde inte till den av riksgaldsfullméktige faststallda
maximivolymen, fem miljarder kronor. Lanets slutgiltiga volym faststalldes
till 3.1 miljarder kronor.

De relativt stora emissionerna av premieobligationsldn med l&ng 16ptid har
skett for att uppratthalla rantebindningstiden i statsskulden. Jamfért med
emissioner av riksobligationer med samma l6ptid har premieobligationsla-
nen varit kostnadseffektiva dven sedan skatteef fekter beaktats.

Sparobligationer

Inget nytt sparobligationsldn emitterades under verksamhetsaret. Fyra
sparobligationsl&n forfoll till inl6sen, Spar 76, Spar 80 Extra, Spar 83 varlanet
och Spar 85 varlanet. Innehavarna av tvd forfallande sparldn erbjods
forlangning, Spar Extra 81 samt Spar 83 hostl&net. Den uteldpande stocken
sparobligationer minskade med 4,9 miljarder kronor under 1988/89.
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Spar Extra 81 forlangdes fran den | april 1989 till den 1 mars 1993. Den
skattepliktiga, I6pande rantan faststilldes att under forlangningtiden stegvis
oka fran 7,5 % till 11,75 %. Detta innebdr att den effektiva skattepliktiga
rantan for hela forlangningsperioden uppgar till ca 9,35 %. Utdver rantan
erhélles en skattefri bonus pa 100 kronor per inbetalda 1000 kronor, vilken
laggs till kapitalet pa l&nets forfallodag. Rantaochbonus ger en effektiv ranta
p& 10,01 % under hela forlangningsperioden. Totalt forlangdes 0,9 miljarder
kronor av forfallande 1,3 miljarder kronor.

Spar 83 hostlanet forlangdes franden | december 1988 till den | maj 1993.
Den skattepliktiga |6pande rdntan for detta 1an faststdlldes att under
forlangningstiden stegvis 6ka fr&n 8 % till 11 %. Detta ger en genomsnittlig,
skattepliktig ranta pa ca 9,33 %. Aven for detta lan erhilles en skattefri
bonus om 100 kronor per inbetalda | 000 kronor, vilken laggs till lanets
kapitalbelopp pé forfallodagen. Den effektiva rantan under hela forlang-
ningsperioden med hénsyn till rdnta och bonus blir 10,18 %. Av totalt 3.0
miljarder kronor, som forfoll till inlésen, forlangdes | ,8 miljarder kronor.

Under verksamhetséaret paborjades utvecklingsarbetet av en modifierad
sparobligation i kontobaserad form, d v s utan utfardat vardepapper. Det nya
systemet ar avsett att tas i drift hosten 1990.

Allemansspar

Allemanssparandet sker dels pa allemanssparkonton och dels pé allemans-
fondkonton.

Det sparande som sker p& allemanssparkonton 6verférs ménatligen till
riksgaldskontoret och blir dirmed en del av den statliga uppl&ningen.
Sparande som sker i allemansfondkonton berdr inte riksgaldskontoret.
Dessa medel 6verfors till fondbolag, vilka investerar medlen i aktier och
andra viardepapper. Liksom under tidigare verksamhets&r fanns under
1988/89 mojlighet for var och en att samtidigt spara i hogst ett allemansspar-
konto och tva allemansfondkonton.

Det maximala tillitna sparandet i Allemansspar var under verksamhets-
aret 800 kronor per manad. Taket for de sammanlagda nettoinsattningarna
hojdes under verksamhetséret fran 60 000 kronor till 75 000 kronor.

Avkastningen pa all'emanssparandet ar skattefri och skulle under 1988/89
enligt riksdagsbeslut motsvara diskontot. Under budgetéret hdjdes rantan pa
Allemansspar frén 8,5 % till 9,5 % i samband med att riksbanken den 28
april 1989 héjde diskontot.

De i riksgaldskontoret innestdende medlen i allemanssparandet dkade
under verksamhetsaret med 12.9 miljarder kronor och uppgick den 30 juni
1989 till 61,4 miljarder kronor. Allemansspars andel av den totala statsskul-
den i svenska kronor uppgick darmed till 12,6 %, en 6kning med 2.7
procentenheter jamfort med foregéende verksamhetsar.

Det totala nettosparandet i allemanssparkonton exkl extrainsattningar var
under verksamhetsaret i genomsnitt 413 miljoner kronor per manad, vilket
var i nivd med foregdende budgetdr. Under varen 1989 skedde dock en
markant nedgadng i nettosparandet. Detta bor ses mot bakgrund av de
diskussioner om nya skatteregler for allemanssparandet som fordes under
varen 1989.
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Figur 4.1 Sparandet pa allemanssparkonton 1987-1989
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I syfte att stimulera flera personer att ansluta sig till allemanssparandet
beslutade riksdagen om en extra bonus. Denna utgick till mellan den 1 april
och den 30 december 1988 nytillkomna sparare i Allemansspar. Dessa erh6ll
5 % hogre skattefri ranta under denna tid. Antalet nytillkomna sparare
uppgick under perioden till nirmare 150 000. Under motsvarande period
aret innan tillkom drygt 93 600 konton.

Under perioden december 1988 t o m februari 1989 erbjods spararna i
Allemansspar mojlighet till extra insattningar pa hogst 5 000 kronor utéver
det ordinarie manatliga sparandet. Jamfort med forsta kvartalet 1988, da
extra insattningar senast tillats, okade extrainsattningarna med drygt 22 %
vid detta tillfdlle. Totalt inbringade extrainsattningarna 6,6 miljarder kronor
under 1988/89, varav 3.8 miljarder kronor pé allemanssparkonton och 2,8
miljarder pa allemansfondkonton.

Antalet allemanssparkonton var vid verksamhetsarets slut 2 196 600, en
okning med knappt S % sedan den 30 juni 1987. Antalet konton i
allemansfond Okade under samma period med 25 % och uppgick till
1492200 vid verksamhetsarets slut.

Riksdagen beslot 1988/89 om vissa forandringar inom allemanssparandet.
Salunda overfordes rétten att faststalla ranta pad allemanssparkonton till
regeringen eller den myndighet regeringen utser. Riksgéldskontoret bemyn-
digades att fr o m den | juli 1989 faststalla denna rénta.
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Riksgéldskontorets kontoinlaning

Riksgaldskontorets kontoinldning redovisas under rubriken "’L&n hos stats-
institutioner och fonder, m m” och avser i huvudsak inléning frén statliga
foretag, fonder och myndigheter. Dessa inldnade medel uppgick vid
verksamhetséarets slut till 13,3 miljarder kronor, vilket motsvarar 2,7 % av
den totala statsskulden i svenska kronor. Under 1988/89 6kade kontoinla-
ningen med 49 %. Den storsta 0kningen var hanforlig till arbetsmarknads-
fonden, vilket har samband med inférandet av ett nytt finansieringssystem
for arbetsloshetsersattning. I detta skall Overskottsmedel placeras ranteba-
rande hos riksgaldskontoret. Det gynsamma arbetsmarknadslaget under
budgetdret medforde att denna inldning 6kade snabbt.

Kontoinl&ningen kan indelas i tre grupper. Viss inldning avser medel som
enligt riksdagens eller regeringens beslut skall vara placerade pa rantelosa
konton. Detta giller ett antal fonder, varav den storsta ar allmianna
sjukforsakringsfonden med 4.9 miljarder kronor inldnat vid slutet av
verksamhetsaret. Den rantelosa inldningen utgjorde vid verksamhetsérets
slut 45,7 % av den totala kontoinldningen.

En andra grupp avsag 6verskottsmedel frdn affarsverk, statliga foretag,
myndigheter med uppdragsverksamhet samt medel fran vissa fonder. Dessa
medel kan placeras avista eller bindas pa olika 16ptider. Avistamedel
placeras till gillande diskonto plus 0,6 procentenheter. Rdntan pa bunden
inldning faststalls utifr&n gillande marknadsrdnta pa statsskuldvéxlar pa
respektive 10ptid med ett visst avdrag. Inlaningen frdn denna grupp utgjorde
54,0 %av den totala kontoinlaningen.

En tredje, mindre grupp utgors av inl&ning fran ndgra mindre fonder, bl a
bankinspektionens och forsakringsinspektionens fonder. Denna inldning ari
regel langfristig. Ranteersattning utgar efter varierande villkor.

Kontokreditiriksbanken

Inbetalningar till respektive utbetalningar frdn statsbudgeten sker via
statsverkets checkrédkning i riksbanken. De dagliga fordandringarna pa detta
konto regleras genom riksgaldskontorets forsorg, vilket medfor en 6kad eller
minskad statsupplaning.

Uppléaning i riksbanken skedde fore den | januari 1989 mot skattkammar-
vaxlar. Numera regleras denna upplaning gentemot en kontokredit. I
samband med denna férandring andrades dven ranteberakningen. Rantan pa
skattkammarvaxlar var knuten till diskontot. Rantan pa kontokrediten
bygger pa dagliga avlasningar av dagsldnerantan.

Under verksamhetsaret uppgick upplaning i riksbanken till i genomsnitt
15,2 miljarder kronor. Saldot pé statsverkets checkrékning varierar dock
kraftigt, vilket medfor stora fluktuationer pa kontokrediten. Per den 30 juni
1989 uppgick uppléning via kontokrediten i riksbanken till 7.6 milijarder
kronor.
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Figur 4.2 Rinta pd statsskuldviéixlar och riksobligationer 1987-1989
rsréinta i genomsnitt
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Rénte- och kursutveckling

Riénteutvecklingen under 1988/89 (figur 4.2) innebar en kraftig forandring i
relationen mellan de l&nga och korta rantorna. De korta rantorna steg under
perioden samtidigt som de l&nga rantorna sjonk. Mé&nadsgenomsnittet for
6-méanadersrantan steg fran 10,39 % i juli 1988 till 11,56 % i juni 1989, d v s
1.17 procentenheter. 10-&rsrdntan sjonk under samma tid med 0,24 procent-
enheter, fran 11.36 % i juli 1988 till 11,12 % i juni 1989.

Under de forsta ménaderna av verksamhetsaret skedde en ranteuppgang.
Den svenska ekonomin uppvisade en fortsatt dverhettning, vilket medforde
oro for 6kad inflationstakt. Uppgangen i de svenska rantorna skedde aven
under inverkan av en internationell ranteuppgéng. Rantehdjningar vidtogs
av centralbankerna i ett flertal lander. Riksbanken kdpte under augusti
statsskuldvaxlar i syfte att bromsa ranteuppgéngen. Under hésten 1988
fortsatte de korta rantorna att stiga, dock i ett lugnare tempo an tidigare. De
langa rantorna sjonk daremot under samma tid.
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Figur 4.3 Avkastningskurvor fér juli 1988, juni 1989 samt genomsnitt for 1988/89
Effektiv arsriinta, manadsgenomsnitt
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Uttalande frén regering och riksbank om ett eventuellt avskaffande av
valutaregleringen medférde under oktober ett kraftigt rantefall. De l&nga
rantorna fo6ll fran oktober till januari med omkring en procentenhet.
Rintefallet var som kraftigast under slutet av december och bérjan av
januari. Under mitten av januari nddde obligationsrantorna den lagsta nivan
sedan oktober 1986.

Forvantningarna om ett snabbt avskaffande av valutaregleringen avtog
under borjan av éret, vilket medforde en viss ranteuppgang. Riksbanken
stramade samtidigt &t likviditeten i banksystemet, vilket hojde de korta
rantorna. Detta bidrog ocksa till att de langa rantorna steg. Aven en
internationell ranteuppgang under varen 1989 medverkade till att hoja de
svenska rantorna.

Beslut om avskaffande av valutaregleringen fr o m den 1 juli offentligjor-
des den | juni. Nagon rantepaverkan medférde inte detta beslut. Denna
atgard var vid denna tid troligen diskonterad i de gallande rantorna.

Under slutet av verksamhetsaret fanns en viss press neradt pd de korta
rantorna under inverkan av en 6kad ranteskillnad mellan de inhemska korta
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Figur 4.4 Kurser pa vissa premieobligationsldn 1988-1989
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rantorna och omvariden. Riksbanken foretog dock omfattande forséljningar
av statsskuldvixlar, vilket bromsade rantenedgéngen.

Avkastningskurvans utseende (figur 4.3) forandrades under verksamhets-
&ret. Vid borjan av perioden hade avkastningskurvan en positiv lutning.
Under den kraftiga rantesankning som skedde under slutet av 1988 planades
kurvan ut. Under ranteuppgangen de forsta manaderna 1989 steg de korta
rantorna kraftigare dn de langa rantorna. Avkastningskurvan fick dirmed en
negativ lutning.

Trots gynnsamma fOrutsattningar med faliande statsobligationsréantor och
hojda aktiekurser skedde endast en méttlig uppgéng i premiekurserna under
borjan av verksamhetsaret. I slutet av november offentligjordes regeringens
forslag till skattereform med nya regler for beskattning av kapitalinkomster.
Detta medforde ett kraftigt fall i premiekurserna. Kursfallet mattades dock
av under borjan av 1989. Med undantag av ett fatal 1an skedde inte nagon
aterhamtning av premiekurserna under slutet av budgetéret. Premiekurser-
na l&g darmed pa en betydligt lagre niva vid slutet av verksamhetséret dn
under dess borjan. Kursutvecklingen pa tva premieldn visas i figur 4.4.
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Figur 4.5 Omsiittning pa penning- och obligationsmarknaden
Dagsgenomsnitt per ménad aprii 1987-juni 1989. Miljarder kronor
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Omsattning

Omsattningen pa penning- och obligationsmarknaden har under verksam-
hets&ret minskat kraftigt. Den genomsnittliga dagliga omséattningen i stats-
papper mer dn halverades jamfort med foregdende verksamhetsar. 1987/88
omsattes dagligen i genomsnitt drygt 21 miljarder kronor. Under 1988/89
sjonk den genomsnittliga omsattningen till knappt 9 miljarder kronor per
dag. Den minskade omsittningen medfor en minskad likviditet pd penning-
och obligationsmarknaden, vilket i sin tur kan medfora en 6kad upplanings-
kostnad.

Omsattningen minskade trots relativt kraftiga ranteforandringar under
verksamhetsaret. Nedgangen forklaras formodligen framst av den frén den |
januari 1989 inférda omsattningsskatten pa penning- och obligationsmarkna-
den. Efter tillkomsten av denna skatt avvecklades istortsett helt den tidigare
mycket aktiva terminsmarknaden, vilket forklarar storsta delen av den
minskade omsattningen. Avistahandeln &g diaremot under hela verksam-
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hetsaret i stort sett p4 of 6riandrad niva. Nedgangen i likviditeten har menligt  Redog.

paverkat statspappershandeln. 1989/90:3
Figur 4.5 illustrerar utvecklingen av den genomsnittliga dagliga omsatt-

ningen i statspapper.

Kostnaderm m

Jamfort med foregdende budgetdr minskade riksgaldskontorets bokforda
ranteutgifter for 1an i svenska kronor med 3,7 miljarder kronor under
1988/89. Totalt redovisades ranteutgifter till ett belopp av 45,1 miljarder
kronor (tabell 4.3). 1 detta sammanhang bor dock uppmarksammas att
bokfdringsprincipen for redovisning av rantor pa statsskuldvéxlar andrades
fro m budgetaret 1988/89. Andringen innebar att dessa rantor efter den | juli
1988 redovisas nar véxlarna forfaller till betalning och inte som tidigare vid
emissionstillfallet. Detta medforde att for 1988/89 redovisades ranteutgifter
endast for vaxlar som béde sdldes och inlostes under budgetaret. Denna
bokféringstekniska omldggning gav en engangseffekt av minskad ranta med
6,9 miljarder kronor under 1988/89. Rantekostnadernafor statsskuldvaxlar i
tabell 4.3 har dock beréknats enligt den tidigare redovisningsmodellen for att
uppna jamforbarhet med tidigare verksamhetsér. Vid en sddan berdkning
uppgér de totala ranteutgifterna for 1an i svenska kronor under 1988/89 till
52,0 miljarder kronor.

Tabell 4.3 Ranteutgifter, provisioner, kapitalrabatter samt genomsnittlig ldnestock 1988/89
Miljarder kronor

Rante-  Provi- Kapital- Summa Genom- Summa laneut-
utgifter  sioner rabatter  lane- snittlig  gifter som andel
(netto)  utgifter  lanestock av genomsnittlig
lanestock. Procent

Obligationer 28,8 0,0 0,1 28,9 2509 11,5
Statsskuldvaxlar 8.4 = - 8.4 77,82 10,8
Premieobligationer 44 0,3 0,0 4,7 55,0 8,
Sparobligationer 45 0,0 - 4,5 30,8 14,6
Allemansspar 4,0 0,2 - 42 54,9 7,7
Skattkammarvaxlar och

kontokredit i riksbanken 1,5 - - 1,5 15,2 9,9
Ovrig upplaning i

svenska kronor 04 - - 0,4 11,1 3,6
Summa lani svenska kronor 52,0 0,5 0,1 52,6 495,7 10,6

! Beriknade ranteutgifter enligt den tidigare redovisningsmodellen. Se texten under rubriken Kostnader m.m.
Bokférda ranteutgifter 1,5 miljarder kronor.
2Genomshnittligt likvidbelopp.

Den totala kostnaden for uppléningen inkluderar dven utbetalda provisio-
ner och kapitalrabatter. Med dessa inkluderade 6kade de procentuella
laneutgifterna for samtliga ldneinstrument med undantag av premieobliga-
tioner under verksamhetsdret. De totala laneutgifternas andel av den
genomsnittliga l&nestocken 6kade med 0,6 procentenheter jamfért med
foregdende budgetar.
Av tabell 4.3 framgar dven att det foreligger stora skillnader i upplanings- 28



Figur 4.6 Rénta pd Caisse-obligationer (Stadshypotekskassan) och riksobligationer
med S &rs dterstdende loptid 1987-1989
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kostnaderna mellan de olika l&neinstrumenten. For att erhalla en bild av de
totala statsfinansiella kostnaderna méste dock hansyn dven tas till skatteef-
fekter.

Skillnaden i upplaningskostnader mellan staten och andralantagare 6kade
under verksamhetsaret, vilket framgar av figur 4.6. Under juli 1988 var
rantedifferensen mellan femariga bostadsobligationer och feméariga statsob-
ligationer i genomsnitt 0,24 procentenheter. Under juni 1989 hade skillnaden
okat till 0,39 procentenheter. Skillnaden i ranteniva styrs av faktorer sdsom
lantagarens likviditet och kreditvardighet. I de av riksgaldskontoret emitte-
rade vardepapperen ér likviditeten mycket hog och kreditrisken i statspapper
ar per definition obefintlig. Riksgaldskontoret kan darigenom erhalla lagre
lanekostnader dn andra emittenter pa penning- och obligationsmarknaden.

Lopud
Forkortningen av den genomsnittliga aterstdende 16ptiden avseende stats-
skulden i svenska kronor som skett sedan 1980 har under verksamhetsaret

bromsats (tabell 4.4). Under 1988/89 genomfordes en relativt stor uppléning
av riksobligationer med lang I6ptid. Detta medférde att riksobligationsla-
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nens genomsnittliga 4terstaende l6ptid forlangdes, vilket starkt bidrog till att  Redog.
bromsa forkortningen av den totala inhemska statsskuldens genomsnittliga 1989/90:3
dterstdende 16ptid.

Tabell 4.4 Aterstdende genomsnittlig loptid i antal ar pa statsskuld i svenska kronor, 1980 — 1989

1980-12-30 1986-06-30  1987-06-30  1988-06-30 1989-06-30

Statsrinteldn 5,5 5,6 49 4,2 (3,2)! 3,8 (3.1)
Riksobligationslan - 34 4,1 3,8 S,
Premieobligationslan 7,0 5,2 49 53 5.1
Sparobligationslan 3,7 2,5 2,1 1,5 1,2
Statsskuldvaxlar - 0,5 04 0,4 0,4
Genomsnitt for ovanstdende

laneformer 5,6 40 3,7 3,4 (3,0) 3,5 (3,2)!
Genomsnitt for den totala

inhemska statsskulden 2 4.4 3,6 3,3 2.9 (2,6)" 2,9 (2,7)!

! Manga réntelopande obligationslan har en rintejusteringsklausul som gor att rintebindningstiden (hir angiven
inom parentes) ar kortare an lanets 16ptid.

2Qvrig inhemsk upplaning, dvs 14n mot skattkammarvaxlar, 1in hos statsinstitutioner och fonder m m och mot
statsskuldforbindelser samt Allemansspar har raknats som avista eller ej kalkylerats pg a for liten omfattning.

Tabell 4.5 Volatilitet och duration for marknadsnoterade In i svenska kronor den 30 juni 1987 — 1989

Volatilitet, procent Duration, ir
1987 1988 1989 1987 1988 1989
Statsranteldn 29 2,4 2,4 3,1 2,5 2,5
Riksobligationslan 3,0 2,7 3,5 31 2,9 3,7
Premieobligationslan 4,0 43 4,0 4,1 4.4 4,1
Statsskuldvaxlar 0,4 0,4 0,4 0.4 0,4 0.4
Totalt 2,6 2,5 2,5 2,7 2,6 2,6

Anm. Volatilitet uttrycker den procentuella férandringen i skuldens marknadsvirde da rinteléaget andras med
en procentenhet.
Duration uttrycker den aterstdende lI6ptiden pa ett l4ns nuvirdeberaknade betalningsfléden.

Allemanssparandet raknas i dessa kalkyler som avistainldning. Den
relativt kraftiga okningen i detta sparande under 1988/89 forkortade den
genomsnittliga l6ptiden for statsskulden i svenska kronor. I praktiken har
detta sparande dock hittills varit langfristigt.

Nackdelen med en kort aterstdende 16ptid ar att statsbudgetens kanslighet
for ranteutgifter 6kar. Det finns dessutom en likviditetsaspekt, genom att en
kort &terstdende 16ptid medfor att en stor del av statsskulden fa&ren karaktar
liknande “'vanliga’™ pengar.

Fordelen med en kort aterstdende 16ptid ligger i att mojligheten och
tillfallena att andra inriktning pa statsskuldspolitiken 6kar. Dessutom kan en
kort dterstdende 16ptid i vissa lagen vara lamplig frén rantekostnadssyn-
punkt.

Vid planering av emissioner efterstravas bl a att uppna en jamn forfallo-
profil. Med undantag av budgetéret 1991/92, dé stora volymer statsrantelédn
forfaller, uppvisar den inhemska statsskulden en tamligen jamn forfalloprofil
(figur 4.7). 30



Figur 4.7 Forfallande obligationslan 1989/90--1999/00 per 1989-06-30
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Langivare

Som framgér av tabell 4.6 dgde en fortsatt minskning av bankernas innehav
av statspapper rum under 1988/89. Aven upplaningen utanfér banksektorn
minskade under 1988/89 p g a AP-fondens och foretagssektorns kraftigt
minskade innehav av statspapper. Till skillnad fran féregdende verksamhets-
ar Okade riksbankens innehav av statspapper.

Hushéllssektorn ar den stdrsta langivaren till staten. Hushallens andel av
statsskulden i1 svenska kronor uppgick vid slutet av verksamhetsaret till
30.4 %. Under 1988/89 6kade hushéllens utldning till staten med 9,8 %.
Detta skedde genom ett fortsatt hogt nettosparande i allemanssparandet
samt genom en nettodkning av innehavet av premieobligationer.

Foretagssektorns andel av statsskulden i svenska kronor minskade under
1988/89 med 2,4 procentenheter. Under hosten 1988 var féretagens innehav
av statsobligationer relativt konstant, medan innehavet av statsskuldvaxlar
6kade. Under januari till maj 1989 genomfordes kraftiga utforsaljningar av
statsobligationer. Aven statsskuldvixlar saldes ut under borjan av 1989, dock
i betydligt mindce omfattning. Totalt gav detta en kraftig minskning av
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Tabell 4.6 Statsskuldens forindring med fordelning pd ldngivande sektorer, mm. Redog.

Miljarder kronor. 1989/90:3
Stockforandring Stallning
86/87 87/88 88/89 1989-06-30

Riksbanken - 44 ~-17,7 13,3 81,9
Banker -3, -13,1 - 45 41,0
Upplaning
utanfor banker 13,0 373 ~-33 370,1

varav

- Forsakringsbolag - 4,6 - 6,6 5,0 56,9

- AP-fond 10,6 10,6 -14,3 73,0

- Hushall 12,1 9,4 13,3 147.,9

- Foretag mfl - 25 23,5 -1,7 79,0

- Statsinstitutioner, fonder - 26 0.5 44 13,3
Oférdelat! -69 - 69
Inhemsk finansiering 5,5 6,5 -1,4 486,1
Utlandet 7.8 -18,1 -6,5 103,6
Summa 13,2 -11,6 -9 589,7

! Korrigeringspost beroende pa andrade redovisningsprinciper for statsskuldvixlar
from 1 juli 1988. Se vidare i texten under rubriken Kostnader m m.

Anm. Utlandsskuld till bokforda valutakurser exkl skuldskotselatgarder.

Kalla: Riksbanken.

foretagens innehav av statsobligationer, medan innehavet av statsskuldvax-
lar 6kade under verksamhetsaret.

Bankerna minskade under 1988/89 sina innehav av statspapper. Till
skillnad fr&n foretagens agerande skedde minskningen under andra halvéret
1988, medan en 6kning skedde under forsta halvaret 1989. Under de senaste
fyra verksamhetsdren har bankernas innehav av statspapper i stort sett
halverats. Vid utgdngen av verksamhetséret 1985/86 var bankernas andel av
statsskulden i svenska kronor 20,1 %. Vid slutet av verksamhetséret 1988/89
hade andelen minskat till 8,4 %. Utvecklingen avspeglar effekterna av det
avskaffade prioriteringsssystemet. Bankerna har under de senaste aren
successivt kunnat minska sina innehav av statspapper som de tidigare via
regleringar var &lagda att halla.

Aven AP-fonden minskade under 1988/89 sitt innehav av statspapper.
Minskningen hanfors i stort sett enbart till minskat innehav av statsobligatio-
ner. AP-fondens andel av statsskulden i svenska kronor var vid slutet av
verksamhetsaret 15,0 %, en minskning med 2,9 procentenheter jamfért med
foregdende budgetar.

Forsakringsbolagen kade underverksamhetséretsitt innehav av statspap-
per. Detta innebar en forandring gentemot de tva foregdende verksamhets-
dren, d& minskningar skedde.

Statsinstitutioner och fonder var vid slutet av verksamhetséret den minsta
gruppen av langivare till staten med en andel av 2,7 % av statsskulden i
svenska kronor. Under 1988/89 o©kade dock denna grupps bidrag till
finansiering av statsskulden med ndrmare 50 %. Den storsta delen av
okningen var hanforlig till den nyinrédttade arbetsmarknadsfonden.



Laneforvaltning

Forvaltningen av statsskulden i svenska kronor skots till viss del inom
riksgaldskontoret. Huvuddelen av hanteringen sker dock hos banker, andra
aterforsiljare och andra foretag.

Hanteringskostnaderna fo6r statsskulden i svenska kronor uppgick budget-
aret 1988/89 till drygt 500 miljoner kronor, varav huvuddelen avsag
provisioner till banker och andra aterférsiljare (se vidare kapitel 9).

Premieobligationer

Laneforvaltningen av premieobligationer omfattar huvudsakligen obliga-
tionstryck, vinstutbetalning och inldsen.

Vid budgetarets slut fanns drygt 204 miljoner premieobligationer utelo-
pande. Dessa ar emitterade i valorerna 10 000 kronor (1986 &rs forsta 1an),
1 000 kronor (1988 och 1989 &rs 1dn) samt 200 kronor (6vriga 1&n). Under
budgetaret trycktes 8,1 miljoner premieobligationer hos Tumba bruk i
samband med nyemissioner.

Avkastningen pa premieldnen lottas ut i form av vinster. Under 1988/89
agde 45 vinstdragningar rum under Overinseende av statskontoret och
Notarius Publicus. Vid dragningarna utlottades 12,5 miljoner vinster till ett
virde av 3,9 miljarder kronor.

Dragningsresultaten publiceras i riksgdldskontorets officiella dragningslis-
tor. Under 1988/89 saldes ca 3 miljoner dragningslistor via kiosker och affarer
samt genom utskick till ca 100 000 prenumeranter.

Under budgetéret utbetalades 10,6 miljoner vinster. Bankerna stod for
85 % av utbetalningarna och dvriga vinstutbetalare for aterstoden. De
utbetalade vinsterna rapporteras via bankgirocentralen (BGC) till DAFA
Data AB dir de kontrolleras mot ett register dver samtliga utlottade vinster
som @nnu ej preskriberats (detta register omfattar ca 42 miljoner vinster).

Inlésen av premieobligationer sker forutom i riksgdldskontoret dven hos
kontorets aterforsaljare, varefter obligationerna skickas till riksbankens
sedelforstoringskontor i Tumba for avstamning, forstoring och &tervinning
av papperet. Under budgetaret inl6stes 13 miljoner premieobligationer fran
1978 ars lan samt narmare en miljon obligationer fr&n 1dn som tidigare
forfallit till inlésen.

Sparobligationer

Laneforvaltningen avseende sparobligationer omfattar obligationstryck,
handldggning av dganderattsdvergangar i samband med arv m m, véaxlingar,
framtagning av kontrolluppgifter samt inlosen.

Sparobligationer I6per med fast ranta som laggs till lanebeloppet. Darut-
over utfaller en skattefri bonus nar lanet forfaller till betalning samt for vissa
1an dven vid andra tillfdllen under l4nets 16ptid. Aven bonusen laggs till
lanebeloppet, vilket gorattinga utbetalningar behdver goras fran riksgalds-
kontoret forrdn sparobligationerna l6ses in eller langivaren l6ser in dessa i
fortid. Inlésen kan ske fran langivarens sida nar som helst under 16ptiden.

Inlésen kan forutom i riksgédldskontorets kassa ske hos aterforsaljarna och

3 Riksdagen 1989/90. 2 saml. Nr3
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rapporteras di pd magnetband via BGC till riksgaldskontoret. Utgivning och
inlésen av sparobligationer administreras i ett centralt ADB-register hos
riksgéldskontoret.

Inlésenvolymen under 1988/89 var betydande. Drygt 400 000 sparobliga-
tioner till ett varde av 9 miljarder kronor I6stes in hos de olika &terforsaljar-
na. Huvuddelen (ca 375 000 inl6sta obligationer) hanfor sig till de manader
da det var slutinlosen av fyra sparldn samt i samband med att tva sparlan
forlangdes. Ovriga manader lig antalet i genomsnitt pa 6 SO0 och avsig
fortidsinlosen samt i liten utstrackning forsenad inldsen av aldre lan.

Jamfort med ndarmast foregdende budgetar 6kade antaletinldsta obligatio-
ner under 1988/89. Detta berodde pa att fyra sparlan forfoll till inlosen under
budgetéret.

Vid riksgéldskontoret uppdateras sparobligationsregistret férutom vid
inlésen dven vid véxlingar av obligationer och vid dganderéttsférandringar
varvid nya obligationer skrivs ut. Under budgetdret skrevs 16 200 nya
sparobligationer ut. Darutéver behandlade kontoret niarmare 3 200 nya
arenden avseende férkomna sparobligationer.

I januari 1989 skickades kontrolluppgifter ut till 994 000 sparobligationsin-
nehavare avseende | 635 000 vid arsskiftet utelopande sparobligationer.

Allemanssparandet

Sparande pa allemanssparkonto sker som tidigare namnts via insdttning pa
konto i bank varefter likvid dverfors till nksgaldskontoret. LAneforvaltning-
en avseende Allemansspar omfattar kontroll, information och redovisning.

Varje manad kontrolleras samtliga allemansspar- och allemansfondkon-
ton hos DAFA Data AB for riksgaldskontorets rakning. Kontroll gors av att
sparandet sker enligt gillande regler.

Upplaning pa penning- och obligationsmarknaden

Upplaningen pé penning- och obligationsmarknaden ar beloppsmassigt
betydligt storre @n uppléningen fran hushallen medan antalet langivare ar
avsevdrt mycket farre. Emellertid ar omsattningshastigheten pd denna
marknad sd hog att speciellt stora krav stills pé laneforvaltningen. For detta
andamdl har bankerna, riksbanken, riksgildskontoret m f1 beslutat att
utveckla ett nytt laneadministrativt system i Penningmarknadscentralens
regi. Detta system skall hantera statspapper och bostadsobligationer och
planeras att tas i drift under 1990.

Statsskuldvaxlar

Emissioner av statsskuldvaxlar och riksobligationer sker som ovan namnts
via anbud fran aterforsaljarna. Under 1988/89 emitterades 7 213 statsskuld-
véxlar i valorer pa 1—100 miljoner kronor till ett varde av 113,0 miljarder
kronor. Under samma tid inlostes 9 192 statsskuldvaxlar till ett varde av
100.5 miljarder kronor.
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Obligationer i statsskuldboken

For att underldtta hanteringen av rantelopande obligationer finns hos
riksgaldskontoret mojlighet for placerare att skriva in eller registrera
obligationerna i statsskuldboken. All inskrivning eller registrering i stats-
skuldboken ar avgiftsfri.

Merparten av inskrivningarna och registreringarna i statsskuldboken
giller prioriterade rantelopande obligationer. Med nagra f& undantag ar
samtliga uteldpande obligationslan inskrivna eller registrerade i statsskuld-
boken till praktiskt taget hela sitt utelépande belopp.

Under senare ar har en allt livligare handel uppstatt i de riantelopande
obligationerna. Forinskrivna obligationer utfardas certifikat och vid dgarby-
ten skall dessa omregistreras. Eftersom handeln numera ar mycket snabb
beslots varen 1988 att utbyte av certifikat mot registrerade obligationer av
riksobligationskaraktar skulle genomforas under hosten 1988. Bytet omfat-
tade storre delen av den inskrivna obligationsstocken.

Det nominella virdet av de i statsskuldboken inskrivna ochi riksgaldskon-
toret registrerade prioriterade riantelopande obligationerna uppgick den 30
juni 1989 till 129,6 miljarder kronor. Dérav var 10,7 miljarder kronor
inskrivet och 118,9 miljarder kronor registrerat. For de inskrivna obligatio-
nerna var 5 700 certifikat utfardade. Antalet registrerade obligationer var
8 800. Under budgetéret 1988/89 utbetalades ranta pa dessa inskrivna eller
registrerade obligationer med sammanlagt 18,5 miljarder kronor.

Statsskuldbokssystemet utnyttjas ocksa for hanteringen av riksobligatio-
ner. Den 30 juni 1989 var drygt 8 200 riksobligationer registrerade till ett
nominellt viarde av 91,6 miljarder kronor. Sammanlagt betalades 10,7
miljarder kronor ut i rantor pa riksobligationer under budgetéret.

I begransad utstrackning tillats inskrivning dven av premie- och sparobliga-
tioner i statsskuldboken. Detta galler framférallt f6r omyndigas innehav.
Antalet utfardade inskrivningsbevis avseende sparobligationer var drygt
16 000 stycken, motsvarande ett inkdpsvarde av 336,5 miljoner kronor. For
inskrivna premieobligationer var drygt 2 000 stycken forvaringsbevis utfar-
dade avseende nominellt 18 miljoner kronor.
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5. Uppléning i utlindsk valuta

Riksgaldskontorets utlandsldneverksamhet inriktades under det gangna
verksamhetsdret pd en effektiv skuldférvaltning med hjdlp av moderna
finansiella instrument som swapavtal, terminskontrakt och optionskontrakt.
Fortsatt relativt 1dga rantor och en fordelaktig utveckling av de internationel-
laldnemarknaderna medgav fortsatt fortidsinlosen av dldre 1&n till fordelakti-
ga villkor. Bruttouppléningen under budgetéret 1988/89 blev relativt blyg-
sam jamfort med foregédende budgetdr medan en ganska stor nettodterbetal-
ning av valutaskulden agde rum.

Statens valutaskuld minskar
Statens valutaskuld var som storst imitten av 19885, se figur 5.1. Den uppgick

da till 156,1 miljarder kronor till d& gallande valutakurser. Maitt till

Figur 5.1 Statens skuld i utlindsk valuta 1979-1989'
Miljarder kronor
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VInklusive skuldskétselatgirder.
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Tabell 5.1. Statens brutto- och nettouppiéning i utlindsk valuta
Miljarder kronor

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1988/89

Bruttouppléning

(inkl. forandring i

den kortfristiga

skulden) 4,0 425 46,1 25,2 139 9,1 4,4
Swapavtal, termins-

kontrakt och optio-

ner, netto = = s * " =02 -0,7
Aterbetalningar 245 423 346 318 135 246 119
Uppkopta obligationer 0,2 0,1 0,2 1,7 24 =321 1,2
Nettoupplaning 19,3 0,1 11,3 -83 -2,0 -I2,5 -94

! Har anvints for amortering.

valutakurserna vid upplaningstillfdllet var skulden 138,4 miljarder kronor.
Differensen ddremellan, 17,7 miljarder kronor, var orealiserade valutafor-
luster.

Sedan juli 1985 har valutaskulden stadigt minskat. Vid utgdngen av
budgetéret 1988/89 uppgick skulden till 101,1 miljarder kronor till aktuella
valutakurser och 98,8 miljarder kronor enligt valutakurser vid upplénings-
tillfdllet. De orealiserade valutaférlusterna minskade darmed till 2,3 miljar-
der kronor.

Statens brutto- och nettoupplaningi utlandsk valuta framgéar av tabell 5.1.
Bruttoupplaningen var storst 1983-1985. Under dessa &r skedde en viss
nyuppléning samtidigt som forfallande |&n refinansierades. Utover detta
genomfdrdes en omfattande nyupplaning pé goda villkor for att ersétta aldre
1an med sdamre villkor som kunde fortidsinlosas. Detta program av fortidsin-
l6sen av dldre, dyrare l&n har fortsatt under budgetaret 1988/89.

Sedan &r 1984 har staten haft som norm att inte bedriva ndgon nettouppla-
ning i utlandet och den langsiktiga utvecklingen &r att staten nettoéterbetalar
pé valutaskulden. Dock kan betydande svangningar ske mellan upplaning
och aterbetalning for att balansera valutafloden. Under budgetaret1 988/89
bruttodterbetalades 13,7 miljarder kronor, medan bruttouppléningen pé 4,6
miljarder kronor anvindes till refinansiering och fortidsinlosen av aldre 1an.

Den statliga valutaskulden métt i svenska kronor dndrasinteenbartsomen
foljd av upplaning och aterbetalning. Férandrade valutakurser och rantor
paverkar ocksa virdet av valutaskulden i svenska kronor.

Om valutaskulden redovisas till sitt marknadsvirde tas hansyn till bade
forandringar i valutakurser och fordndringar i rdntelaget som genom priset
paobligationerna (skulden bestar huvudsakligen av obligationslan) paverkar
vardet av valutaskulden. Riksgildskontoret arbetade under det senaste aret
fram berdkningar av den statliga valutaskuldens marknadsvérde. Den 30 juni
1989 var marknadsvardet 102,3 miljarder kronor.
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Franlantagare till skuldforvaltare

Utvecklingen mot minskad bruttouppléning och viss nettoaterbetalning

innebar att riksgaldskontoret kunnat 6ka insatserna for en aktiv forvaltning

av den utestdende skulden. Tonvikten i det arbetet ligger pa féljande

punkter.

— Skulden skall dra ldga totala kostnader.

- Riskexponeringen (valuta-, rante- och kreditrisker) skall vara lag.

- Flexibilitet att snabbt kunna férdndra skuldens storlek eller struktur skall
finnas.

Utdver detta finns en del restriktioner. Aterbetalningarna bor t ex vara
nagot sd nar jamnt fordelade 6ver de kommande éren.

De angivna mélen kan inte alla uppnds samtidigt. Detstorsta problemet ar
attforena laga kostnader med liten riskexponering. I syfte att hantera dessa
och likartade problem behandlas statens valutaskuld som en skuldportfélj,
som i stor utstrackning kan skotas enligt principer som tillimpas av
portféljférvaltare som handhar stora tillgéngar, t ex forsakringsbolag och
pensionsfonder.

Skuldforvaltarens mojligheter

Under de senaste ren har det utvecklats ett stort antal instrument och
tekniker pa de internationella marknaderna med vilkas hjalp en skuldforval-
tare kan forandra valutasammansattning ochrantebindningstid for sin skuld-
portfdlj. Darmed kan ocksd kostnader och riskexponering paverkas kontinu-
erligt.

Det av riksgaldskontoret hittills mest anvdanda instrumentet ar swapavtal.
Andra instrument ar terminer och optioner. En redogorelse for genomfoérda
swapavtal och andra atgarder finns pa sid 48.

Skuldsammansattningen forandras givetvis ocksé i samband med nyupplé-
ningen. Pa den internationella lanemarknaden finns numera ett stort antal
nya ldnekonstruktioner som tillgodser olika lantagar- eller langivarpreferen-
ser. Riksgaldskontoret knyter t ex ofta fortidsinlésenrétt till nya 1&n, om
kostnaden for detta bedéms som rimlig. En mycket vanlig ldnekonstruktion
numera ar att direkt knyta en valutaswap till en nyemission.

Riksgéldskontoretsstrategi for portfdljforvaltning har utvecklats under de
senaste aren. Tanken bakom denna strategi ar att stélla upp riktvarden for
skuldportféljens valutasammansattning och rantebindningstider. Dessa rikt-
varden blir styrande for valutaskuldens sammansattning samtidigt som de
utgor en s k neutral skuldportfolj mot vilken en relevant utvérdering av
valutaskuldens kostnader blir mojlig.

Utgangspunkten f6r skuldportféljens valutasammansattning ar riksban-
kens valutareserv och den valutakorg till vilken den svenska kronan ar
knuten. Forst sker en matchning mot valutareservens fordelning pé olika
valutor. Den resterande delen av valutaskulden matchas darefter mot
valutafdrdelningen i den svenska kronans valutakorg. P4 detta sdtt kan
valutafluktuationerna reduceras, sd lange den svenska kronans virde i
forhallande till korgen inte dndras.

Riktvardet for valutaskuldens rantebindningstid kan inte pd samma satt
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knytas till ndgon korg eller ngot index. Utgdngspunkten for rantebindnings-
tidens riktvarde ar i stallet en avvagning mellan risken for forandringar i
skuldens marknadsvarde och risken for fluktuationer i de arliga rantebetal-
ningarna.

Runt dessa riktvarden satts intervall inom vilka skulden kan forandras pa
marginalen genom en aktiv skuldhantering. Dessa forandringar baseras pa
kortsiktiga bedomningar av rante- och valutautvecklingen samt pa utnyttjan-
det av marknadsanomalier och arbitragemdjligheter. Som framgar av
kommande avsnitt om den aktivaskuldskotselns resultat har kostnaderna for
valutaskulden kunnat sénkas avsevart inom ramen for ett mycket begransat
risktagande.

Riksgaldskontoret efterstravar en lag riskprofil pa sin skuldportfdlj vad

Tabell 5.2 Valutaskulden 1989-06.30'
Belopp i miljoner

Belopp i Aktuellt Andel i Aterstaende
resp. valuta varde?, SEK procent 16ptid, ar’

Medel- och langfristig skuld*
Varav skuld till fast ranta:

UsD 4439 29431 29,1 10,9
CHF 3799 15090 14.9 4.7
JPY 248000 11439 113 5.4
FRF 4493 4496 4.5 6.9
GBP 386 3976 39 18,7
ECU 472 3317 33 5.4
NLG 505 1524 1.5 19
DKK 1507 1315 1.3 4.5
BEC 3913 635 0,6 43
DEM -104 -355 -0.4 120,3
Total skuld till fast ranta - 70868 70.0 7.7
Varav skuld till rérlig ranta:

uUsD 1054 6988 6.9 2,1
CHF -392 -1558 -5 03
JPY 23395 1079 1,1 7.8
FRF -7 -7 0,0 0.1
GBP 370 3810 3.8 2,8
NLG 130 392 0.4 48
DEM 3462 11772 11,6 7.3
SEK 300 300 0.3 44
‘Total skuld till rérlig ranta - 22776 22,6 5.4
Kortfristig skuld®

uUsD 786 5211 5.2 0.2
ECU 325 2285 2.2 0.3
Total kortfristig skuld - 7496 7.4 0,2
Totalt - 101 140 100,0 6,6

! Inklusive skuldskétselatgarder.

2 Enligt valutakurser 1989-06-30.

3 Aterstaende genomsnittlig 16ptid viagd med skuldens storlek.
4 Skuld med en 16ptid pa ett &r eller langre.

3 Skuld med en 16ptid pA mindre 4n ett 4r.
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Figur 5.2 Valutaskuidens valutafordelning 1989-06.30!: 2 Redog.
1989/90:3

JPY 12.4%
DEM 11.2%

CHF 13,4%
USD 41,2%

GBP7,7%

ECU 5,5%
FRF 4,5%
NLG 1,9%
DKK 1,3%
! Enligt valutakurser 1989-06-30.
Z Inklusive skuldskétselatgarder.

BEC, SEK 0,9%

giller valuta- och ranterisker. Dessutom stalls hoga krav pa kreditvardighet
pa de banker, institutioner och féretag som accepteras som motparter vid
olika skuldskotselatgarder.

Valutaskuldens valutasammansattning

Valutaskuldens valutafordelning avgor i vilken utstrackning skulden expone-
ras for valutakursforandringar. De péverkar i sin tur de slutliga upplanings-
kostnaderna.

| borjan pé 1980-talet var det inte mojligt att styra skuldens valutaférdel-
ning. Det berodde pa att det statliga lAnebehovet var sa stort att valutaférdel-
ningen i hog grad blev ett resultat av de olika lanemarknadernas storlek och
tillganglighet, déar dollarmarknaderna dominerade. Mdjligheterna till swap-
avtal och andra skuldskotselatgarder for att andra valutaférdelningen var
dessutom sma.

Dollarskulden kom att som mest utgdra ca 70 % av den totala statliga
valutaskulden. Nar upplaningsbehovet sedan sjonk sammanfoll detta med
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den kraftiga dollaruppgangen med en topp pé varen 1985. Dollarn bedémdes
da som Overviarderad och darfor beslot riksgaldskontoret att inte vidta nagra
atgarder for att minska dollarandelen. Vid utgangen av budgetéret 1988/89
hade andelen sjunkit till 41 % till stor del beroende pa fallet i dollarns vérde.
Denna politik innebar en forménlig utveckling av skulden under de tre
senaste aren. Per den 30 juni 1989 hade de tidigare stora orealiserade
valutafdrlusterna reducerats till 2,3 miljarder kronor.

[ tabell 5.2 visas den statliga valutaskuldens valutaférdelning den 30 juni
1989. Valutafdrdelningen askadliggors ocksa i figur 5.2.

Valutaskuldens rdantekénslighet

I borjan av 1980-talet var val mellan 1an till fast ranta och 1&n till rorlig ranta
endast mojligt i dollarsektorn. I 6vriga valutor kunde man enbartlana till fast
rianta. Ranteldget bedomdes da som hogt och riksgaldskontoret holl en stor
andel av sina dollarlan till rorlig ranta. 1984 var andelen s hog som 75 %.
Efter de senaste arens fall i dollarrdntorna har andelen avsevart minskats.

Valutaskuldens rantebindningstid tillhor de svaraste skuldskotselproble-
men. Av betydelse for besluten dr analyser av historiska data och trender
samt bedomningar om den framtida ranteutvecklingen och avkastningskur-
vans utseende. Med hjélp av swapavtal och andra tekniker finns det numera
mojligheter att snabbt fordndra skuldens rantefordelning.

Olika matt pé& skuldens rantebindning ridknas kontinuerligt fram som ett
led i skuldforvaltningen. De vanligaste matten ar duration och volatilitet.

Duration ar ett métt pd den genomsnittliga dterstdende I6ptiden av ett lans
nuviardeberaknade betalningsfloden. Det skiljer sig fran lanets 16ptid pa s&

Tabell 5.3 Valutaskuldens rintekinslighet 1989-06-30'

Duration, Volatilitet?, Volatilitet i Kupongrénla",
Valuta ar2 procent SEK, miljoner procent
USD 4,29 3,93 1718 9,77
CHF 4,20 395 502 5,27
JPY 4,24 4,02 509 5,96
DEM -2,53 -2,36 =272 2,89
GBP 4,04 3,61 274 9,77
ECU 2,58 2,37 125 6,94
FRF 4,96 4,53 204 9,04
NLG 1,71 1,58 35 14.34
DKK 3,65 332 44 9,96
BEC 3,55 3,27 21 8,14
SEK 0,45 0,40 | -
Totalt 3,35 3,08 3161 8,14

!Inklusive skuldskotselatgérder.

?Genomshnittlig aterstiende 16ptid av de nuvardeberaknade betalningsflodena av rin-
tor och kapitaltransaktioner.

3 Den procentuella forandring av skuldens marknadsvarde som sker da rantan andras
med en procentenhet.

*Den genomsnittliga kupongréntan fér fastranteskulden netto.
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Figur 5.3 Beriknade amorteringar pd statens medel- och lingfristiga valutaskuld till
valutakurser per 1989-06-30'
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! Exklusive swapavtal och terminskontrakt.

satt att det ocksa tar hansyn till de rantebetalningar och amorteringar som
gors under lanets 16ptid.

Volatiliteten har samband med durationen och visar den procentuella
forandringen av skuldens marknadsvirde da det rddande rantelaget forand-
ras med en procentenhet.

Tabell 5.3 visar durationen och volatiliteten f6r den statliga valutaskulden
per den 30 juni 1989. Den visar ocksa den genomsnittliga kupongrantan for
den fastforrantade valutaskulden i de olika ldnevalutorna. En sankning av
riantelaget med en procentenhet innebar att marknadsvardet pa skulden
stiger med 3,1 % eller ca 3 miljarder kronor.

Valutaskuldens amorteringsprofil

I skuldskotseln dr det av betydelse att ha en vélbalanserad amorteringsprofil.
Det ar viasentligt att skulden inte forfaller med stora belopp inom korta
tidsperioder. Om sa ar fallet skulle en refinansiering kunna forsvaras och
fordyras.

I figur 5.3 redovisas amorteringsprofilen for den statliga valutaskulden per
den 30 juni 1989. I figuren finns inte statens kortfristiga skuld medtagen, dvs
1&n med kortare 16ptid an ett &r. Denna skuld, som omsitts kontinuerligt,
motsvarade 7,5 miljarder kronor till aktuell kurs den 30 juni 1989.
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Figur 5.4 Valutaskuldens kostnader 1982-1938'
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! Inklusive skuldskétseldtgarder.

Valutaskuldens kostnader

Kostnaderna for valutaskulden bestar huvudsakligen av rantor och valuta-
och kursdifferenser (positiva eller negativa). Utdver detta tillkommer
bankprovisioner och andra mindre utgifter.

Det ar vissa svarigheter forknippade med att berdkna kostnaderna for
valutaskulden till f6ljd av valutadifferenser. Dessa kostnader kan givetvis
faststillas i efterhand da staten dterbetalat sin valutaskuld. Under tiden fram
till dess ar det dock mest rattvisande att redovisa de periodiserade valutadif-
ferenserna for varje verksamhetsdr. Detta matt nds genom att man tar
forandringen i de orealiserade valutadifferenserna for hela valutaskulden
underdet gangna aret och lagger till de realiserade valutadifferenserna under
det gdngna aret. Berakningssattet ger en riktig periodisering av valutadiffe-
renserna dven om dessa berdknade kostnader/ intakter inte utgor en verklig
utgift/inkomst s& lange inte skulden faktiskt &terbetalas.

Dessa kostnadskomponenter bor kompletteras med kostnader i form av
marknadsvardeforandringar pa valutaskulden p g a forandringar i ranteni-
van. Nar rantenivan foérandras dndras kurserna pa de utestdende obligatio-
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nerna. Dessa kursdifferenser utgér ingen verklig utgift/inkomst s lange inte Redog.

skulden faktiskt aterbetalas. 1989/90:3

I figur 5.4 redovisas rdnteutgifter och periodiserade valutadifferenser for
den statliga valutaskulden under aren 1982-1988.

Nar l&n betalas tillbaka realiseras de valutadifferenser och eventuella
kursdifferenser som uppkommit, ochdettatillsammans med riantekostnader-
na och provisionerna belastar statsbudgeten som en utgiftspost. Detta
askadliggors i tabell 5.4 foraren 1981-1992 dar &ren 1989-1992 ar en prognos
som bygger pa att den utestdende skulden den 30 juni 1989 ar ofdrandrad.
Vid berakningarna anvénds de valutakurser och rantesatser som géllde vid
verksamhetsarets slut.

Tabell 5.4 Riinteutgifter och valutadifferenser for valutaskulden 1981-1992!
Miljarder kronor

Utfall Prognos
1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992
Ranteutgifter, netto 6,5 8,6 108 128 13,6 10,6 938 8,7 8,1 75 1,5 7,6
Realiserade valuta-
differenser? 1,8 2,6 61 112 80 35 02 -43 01 1,1 04 04
!Inklusive skuldskétseldtgarder.
2Valutaférluster (+) respektive valutavinster (-).
Den aktiva skuldskotselns resultat
Riksgéldskontorets aktiva skuldhantering sker framst genom swapavtal. |
mindre omfattning anvands dven termins- och optionskontrakt. Den aktiva
skuldskotseln startade varen 1986 i samband med att en vél fungerande
marknad for swaps hade utvecklats. En separat berakning av resultatet av
dennahantering genomfordes vid tva tidigare tillfallen, april 1987 och januari
1989, och den senaste berdkningen som &terfinns i tabell 5.5 visar resultatet
av den aktiva skuldskotseln fran 1986-04-01 fram till 1989-06-30.
Tabell 5.5 Resultat av aktiva skuldskétseldtgarder 1986-04-01-1989-06-30
Miljoner kronor
Rinte- Valuta- Ovriga Totalt
swaps swaps instrument

Realiserade besparingar' 446,0 505,0 1225 963,5
Orealiserad skuldminskning2 215,3 2949 -6,2 504,0
Totalt 661,3 799,9 6,3 1467,5
' Ej uppriknat till dagens penningvirde.
2Skuldskétselatgardernas marknadsvarde netto.

Det ovan redovisade resultatet av aktiva skuldskotselatgéarder fordelades
tamligen jamnt Over perioden april 1986 t o m juni 1989. 4



Figur 5.5 Tremanaders LIBOR! for nigra linevalutor 19871989

Procent
Procent
16+ |
...-.“. GBP
=== USD
i ke JPY
' DEM ..ecoo.........
‘ 2
= ..00000.
ST S o S
.... ...'a ,00'....L'o .ll:. /-f"
. s o -
- . & ’
® W % o
/ A O -
o~ \. - -

2_
| i Y R LIV [P [ MO Y TR RN TR 2 (A | I TR I O
J AO D F A J A O D F A J
1987 1988 1989

'LIBOR: London InterBank Offered Rate. De Londonbaserade bankernas korta
ranta for upplaning sinsemellan.

Kalla: OECD.

De internationella lanemarknaderna

Som en bakgrund till riksgildskontorets transaktioner, som beskrivs i det
foljande, ges en beskrivning av den internationella rante- och valutautveck-
lingen.

Den lattare inriktning av penningpolitiken i OECD-landerna, som hade
framkallats av de kraftiga kursfallen pd virldens aktieborser hosten 1987,
varade fram tillvdren 1988. Allt fler uppgifter om en fortsattstark tillvaxt och
en uppdragning av prisstegringstakten i OECD-omréadet kom da att ter
foranleda en omprévning av penningpolitikens inriktning. Med en fortsatt
stark tillvaxt i OECD- landerna under 1988 och férsta halvéaret 1989 fick
penningpolitiken successivt en allt stramare inriktning. Doseringen av de
penningpolitiska insatserna var problematisk satillvida att myndigheterna
inte bara hade att bedoéma den underliggande styrkan i den fortsatta
konjunkturuppgangen, utan ocksa i vilken utstrackning de senaste arens
omfattande avregleringar pd de finansielta marknaderna hade paverkat
penningpolitikens effektivitet.

Efter en inledande &tstramning av penningpolitikeni bl a USA, Visttysk-
land och Storbritannien under viren och sommaren 1988 kom myndigheter-
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Figur 5.6 Riinta pa Wngfristiga statsobligationer 19871989

Procent
Procent
12+
1 0_\ .--.'l-. ..o
g - CCLLTY 0000 . ecee®
_ccc.",/— \.t.:-\\ "‘u...,-”':::.—‘\\:;'::-::’ < \\
= S~ " N,
8-

.—\_/-/_\d’

esscee GBP
——= USD
—— DEM
wssssne JPY

1987 1988 1989

Killa: OECD.

na under hosten att avvakta med ytterligare atgarder till dess att resultatet av
de dittills vidtagna &tgarderna kunde avlasas. Indikationer pa ett fortsatt
starkt efterfrage- och inflationstryck i OECD-omradet runt arsskiftet
1988-89 kom darefter att utlosa en ytterligare atstramning i borjan av 1989.
Ocksé denna &tstramning foljdes av en paus. Nar s& den amerikanska
ekonomin visade en mer dimpad utveckling under varen/férsommaren 1989
fick den amerikanska penningpolitiken en ndgot mindre stram utformning,
samtidigt som penningpolitiken i Europa ochJapan-dar ndgon motsvarande
avmattning ej kunde skonjas — blev foremal for en viss ytterligare atstram-
ning.

Den successiva atstramningen av penningpolitiken i OECD-landerna
alltsedan varen 1988 tog sig uttryck i en kraftig uppgéang i de kortarantorna,
sefigur5.5. Det faktum att uppgéngen i kapitalmarknadsrantorna samtidigt
blev mycket begransad - se figur 5.6 - skulle kunna tolkas som att aktorerna
pa de olika finansiella marknaderna hyste stor tilltro till myndigheternas vilja
och formaga att forhindra en mer varaktig uppdragning av pris- och
l6nestegringstakten i OECD-omradet. En annan faktor som utdvade en
nedatriktad press pa kapitalmarknadsrdntornavarden forbattring av statens
finanser (minskning av det statliga uppléningsbehovet) som ett stort antal
OECD-lander kunde redovisa under ifrdgavarande period.
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Figur 5.7 Effektiv kursutveckling for nigra valutor 1987-1989
Procentuella avvikelser frén i juni 1987 riddande nivder
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Kalla: International Monetary Fund.

P& valutamarknaden kom fortsatt stora kursrorelser att dga rum under
1988 och forsta halv aret 1989. Det kraftiga deprecieringstryck som den
amerikanska dollarn hade varit utsatt f6r under trearsperioden 1985-1987
gjorde sig bara gallande under en kort period varen 1988 och under en ndgot
lingre period hosten 1988. Under sommaren 1988 liksom under forsta
halvéret 1989 var dollarn i stéllet utsatt for ett betydande apprecieringstryck.
Detta kulminerade under senare delen av maj och borjan av juni 1989 da
dollarkursen brot igenom nivan tva tyska mark.

Betydande kursrorelser kom ocksa att 4ga rum mellan & ena sidan tyska
mark och & andra sidan japanska yen, brittiska pund och schweiziska franc.
Trots ett successivt allt storre rantestdd for den tyska marken sa forsatte den
att sjunka kraftigt gentemot yenen fram till mitten av februari 1989. Den
tyska valutan hade da deprecierats med narmare 20 % gentemot yenen matt
fran tidpunkten for den s k Louvredverenskommelsen i bérjan av 1987. Av
stor betydelse for denna utveckling var sakerligen beslutet om att infora en
skatt pa ranteinkomster i Vasttyskland — ett beslut som ledde till en kraftig
omsvangning i negativ riktning av den tyska kapitalbalansen.
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Den tyska marken kom ocksa att forsvagas kraftigt mot det brittiska
pundet. De brittiska myndigheterna forsokte lange forhindra att pundkursen
Overskred nivan tre mark. | mars 1988 tillits pundet soka sig en hogre nivéa
gentemot marken och pundet steg kraftigt f6r att i borjan av 1989 na
toppnivan 3,28 mark. En kraftig uppgéng i inflationstakten och en likaledes
kraftig forsamring av bytesbalansen i férening med ett minskande réantestod
kom sedan att bidra till att pundkursen férlorade det allra mesta av den
tidigare uppgéngen.

Gentemot den schweiziska francen kom marken daremot att stiga kraftigt
eller med hela 10 % fran borjan av 1988 till mitten av maj 1989 da en viss
korrigering kom till st&nd. Det faktum att prisstegringstakten var ndgot lagre
samtidigt som den ldnga rdntan var avsevart hogre i Vasttyskland an i
Schweiz var sakert av stor betydelse harvidlag, men det forefaller ocksd som
om den schweiziska valutan mer langsiktigt kom att bli foremal for en viss
omvirdering i negativ riktning undet det senaste aret.

Skuldskotseln budgetaret 1988/89

Den langfristiga upplaningen bestod av fem l&n om totalt 4,6 miljarder
kronor, vilket var i stort sett halva volymen jiamfort med féregédende
budgetar.Det under 4ret flitigast anvanda skuldskotselinstrumentet var
swapavtal. Utdver detta anvdndes dven termins- och optionskontrakt. I
tabell 5.6 redovisas samtliga genomforda transaktioner under budgetaret.
Till dessa kommer d¢ dagliga transaktioner som gérs inom ramen fér den
kortfristiga upplaningen och som under ett &r uppgar till ca 300.

Tabell 5.6 Antal genomfarda transaktioner under budgetdren 1987/88 och 1988/89

Typ av transaktion 1987/88  1988/89
Nya ldngfristiga ldn 13 S
Swapavial
ranteswaps 48 32
valutaswaps 44 28
upplosta swapavtal genom kontantbetalning 11 50
Optioner
utfardade:
swapoptioner 4 8
valutaoptioner 2 8
kopta:
valutaoptioner 3 10

Terminskontrakt

valutater miner 12 32
ranteterminer 10 0
Uppképstillfillen av egna obligationer 9 41
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Nya obligationslan

Padeninternationella obligationsmarknaden (the Eurobondmarket) arrang-
erades fem 14&n, alla till fast ranta.

Ett avdessalan upptogsi ECU och behélls till fastranta. Till de 6vriga fyra
lanen knots swapavtal s& att skulden omvandlades till att 16pa med rorlig
ranta, ett i DEM och tre i USD. Genom detta forfaringssitt kunde en sé
fordelaktlig genomsnittlig rantenivd som 6-mé&n Libor minus 0,8 procent-
enheter erhéllas p& de tre USD-l&nen.

Samtliga genomforda 1an redovisas i bilaga 3.

Metoden att 1&na till fast rdnta och sedan genom swapavtal omvandla
skulden till rorlig rdanta, ofta i en annan valuta, har visat sig ge betydligt lagre
uppléningskostnad én att direkt emittera lan till rorlig ranta. Detta beror pa
att olika lantagare har olika komparativa fordelar pa olika lanemarknader.
Den svenska staten har en komparativ fordel som fastrianteldntagare. Att
sedan byta skuld med en emittent som har en komparativ fordel som
l&ntagare till rorlig ranta ger upphov till férdelaktiga 1&n f6r bada parter.

Den kortfristiga upplaningen

I syfte att snabbt kunna oka eller minska valutaskuldens storlek driver
riksgédldskontoret program for kortfristig upplaning i dollar p& de europeiska
och amerikanska penningmarknaderna. Loptiderna for de olika transaktio-
nerna varierar mellan ndgra veckor och ett &r. Fran och med mars 1989
kompletterades den kortfristiga upplaningen i dollar pd den europeiska
marknaden med kortfristig uppléning i ECU.

Undersenare &r harden kortfristiga skulden uppgétt till mellan femoch tio
procent av statens valutaskuld. I figur 5.8 visas den utestdende volymen pé de
tvé korta programmen under de senaste tva budgetéren. Den 30 juni 1989 var
7.2 miljarder kronor utestdende pa det europeiska programmet, varav 4,9
miljarder kronor i dollar, 2,3 miljarder kronor i ECU och 0,3 miljarder
kronor pa programmet i USA. Detta motsvarade 7,4 % av statens valutas-
kuld.

Densvenskastatensupplaningskostnad pa de kortfristiga programmen vid
budgetarets slut var LIBOR minus 0,30-0,35 procentenheter, vilket ar den
lagsta kostnaden pa den europeiska penningmarknaden i dag.

Nyaswapavtal

Swapavtal var det viktigaste instrumentet i kontorets skuldférvaltning under
verksamhetsaret. Under budgetéret 1988/89 genomfordes 60 nya swapavtal
medan 50 transaktioner dgde rum dar existerande swapavtal uppldstes
genom kontant betalning. Av de nya swapavtalen var fyra direkt knutna till
nya lan (se bilaga 3). Av 60 genomforda swaps dr 32 ranteswaps och 28

valutaswaps.
Swaps anviandes i de flesta fall for att forandra valutaskuldens fordelning

pa valutor och rantebindningstider pd marginalen. Dessa transaktioner
baserades pé identifiering av marknadsanomalier och arbitragemojligheter
samt kortsiktiga bedémningar 6ver rédnte- och valutautvecklingen. Swaps

4 Riksdagen 1989/90.2saml. Nr3
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Figur 5.8 Statens kortfristiga uppléning i utlindsk valuta 19871989’
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! Utestaende belopp i slutet av respektive manad enligt valutakurser vid upplanings-
tillfallet.

anvindes ocksa i syfte att uppnd de langsiktiga malen for valutaskulden.
Nedan redovisas kortfattat nagra exempel p& swaps som genomférts under
aret.

Under det gangna budgetaret fortidsinlostes 1an i USD med kort rante-
bindningstid. For att motverka denna férlangning av durationen i USD
genomfordes under vintern en serie swapavtal dar riksgaldskontoret blev
betalare av rorliga USD och mottagare avfastforrantade USD. Enstordel av
dessa transaktioner innebar att gamla swapavtal uppldstes genom kontant
betalning. Totalt genomfordes ca 20 transaktioner till ett nominellt varde av
cal,3miljarder USD och durationeni USD reducerades fran 5,2 ar till 4,3 ar.

P& hosten 1988 hamnade det brittiska pundet under ett deprecieringstryck
och den brittiska regeringen svarade mot detta genom att kraftigt hoja de
korta rdantorna. | det laget ingicks fyra swapavtal pa ca 100 miljoner pund
mellan GBP och CHF dar kontoret betalade tredrig CHF-ranta och erholl
tre&rig GBP- rénta till en rdanteskillnad p& drygtsju procent och en valutakurs

Redog.
1989/90:3



GBP/CHF pa 2,65. Den mycket hoga pundrantan ledde till att pundet
stdrktes till dver 2,70 mot schweizerfrancen och nidgon manad efter swap-
transaktionerna lastes denna hogre kurs in genom terminskontrakt mellan
GBP/CHF.

Terminer och optioner

Ett terminskontrakt innebar att sdljare och k6pare kommer Gverens om
villkoren foren transaktion vid en tidpunkt innan denna transaktionskall dga
rum. P4 sé satt undviks osdkerheten om vad marknadsvillkoren kommer att
vara vid transaktionstillfallet.

Riksgaldskontoret ingick under budgetaret 32 valutaterminskontrakt med
sex manaders loptid. Detta innebar att avtal slots om att sex m&nader senare
utvixla i forvdag 6verenskomna belopp valuta. Beloppens storlek bestams av
den s k terminskursen. Dessa kontrakt ingicks mellan tva utlindska valutor,
ej isvenska kronor. Skilet bakom transaktionerna var att kontoret 6nskade
uppratthdlla en viss andel av olika valutor i skuldportfdljen utan att behova
lana mer i dessa valutor. Den 30 juni 1989 fanns 12 av dessa kontrakt kvar.

En option fungerar p& samma satt som ett terminskontrakt med den
skillnaden att koparen har rattigheten men ej skyldigheten att genomfora
transaktionen till de i forvag Overenskomna villkoren. For denna ritt betalar
koparen en premie till den som utfardat optionen.

Riksgéldskontoret utfirdade under det gdngna verksamhetséret 8 valuta-
optioner och 8 swapoptioner, sk swaptions, som ger kdparen rdtten men e}
skyldigheten att ingd ett swapavtal till i forvdag faststillda villkor med
kontoret.

Fortidsinlosen av dldre lan

Riksgéldskontoret har i l&neférhandlingar alltid, nar det bedémts som
vardefullt, forsokt inkludera en ratt till fortidsinlosen for 1dntagaren. Under
senare ar har rantelaget p4d de flesta marknader sjunkit och utestdende
fastranteldn har framstatt som jamforelsevis dyra. Vidare har for lan till
rorligrantaidollarmarginalenirelationtill basrdntan LIBOR férbattrats for
lantagarna. Mot denna bakgrund har kontoret under flera ar genomfort ett
fortidsinlosenprogram. Detta program har aven fortsatt under budgetaret
1988/89 da sex obligationslan fortidsinlostes. Av dessa sex 1an var tvd i USD,
tvd i CHF, etti DEM och ett i JPY.

Uppkopavegna obligationer

Riksgaldskontoretbevakarmarknaden for egna obligationeroch gér uppkop
nar det bedéms som l6nsamt.

Totalt under aret koptes obligationer for 195 miljoner USD, 134 miljoner
DEM och | miljon CHF. Per den 30 juni 1989 fanns i riksgaldskontorets dgo
uppkopta, for amortering eller inldsen dnnu ej anvdnda obligationer till ett
viarde av 2,7 miljarder kronor.
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Bankkrediterireserv

Omden kortfristigauppléningen av nagon anledning inte skulle fungera eller
om statens upplaningsbehov snabbt skulle bli mycket stort har riksgaldskon-
toret mojligheter att anvidnda redan kontrakterade bankkrediter. Detta
skedde dock inte under budgetaret 1988/89. For detta kreditlofte betalade
kontoret en mindre avgift till de i krediterna deltagande bankerna.

Den 30 juni 1989 uppgick denna kreditreserv till 3,8 miljarder USD.
Forutom ndgra mindre krediter bestod kreditreserven av en bankkredit om 2
miljarder USD och en kredit om 1,4 miljarder USD. Dessa krediter 10per
enligt nu géllande avtal till 1994 respektive 1995.

Fortsatthogsta kreditvardighet

De amerikanska kreditvarderingsinstituten Standard & Poor’s och Moody's
har betygsatt Sverige som lantagare i 11 &r. Liksom tidigare &sattes svenska
statens 1&n hogsta varderingen AAA/Aaa.
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6. Kreditgivning
Kreditgivning utanfor statsbudgeten

Lantagare och kreditformer

Sedan budgetaret 1985/86 lanar riksgaldskontoret ut medel utanfor statsbud-
geten till vissa affarsverk. Riksdagen gav namligen 1985 statens jarnvagar
(SJ) och luftfartsverket nya finansieringsforutsattningar. Dessa innebar bl a
att de bada verken fick ratt att Iana medel hos kontoret for bdde investeringar
och rorelsekapitalbehov. Kreditgivningen skulle ske inom av riksdagen
faststdllda ramar och betraffande investeringarna enbart omfatta sidana dar
full forrantning kunde paraknas. Senare har sjofartsverket, affarsverket FFV
och statens vattenfallsverk getts samma laneratt, de bada sistnamnda
affarsverken from den 1 juli 1988. Vidare har vigverket getts ratt att 1ana till
investeringar avseende utbyggnaden av E 6 i Bohusldn samt for finansiering
av vissa omsattningstillgdngar. Under budgetaret 1988/89 har som l&ntagare
dessutom tillkommit centrala studiestodsniamnden (CSN), banverket och
Sveriges Radio AB. CSN har getts méjlighet att l&na for utbetalning av
studieldn. Banverket har dels 6vertagit betalningsansvaret for vissa av de lan
som SJ tidigare tagits, dels getts ratt att l&na till vissa investeringar och
rorelsekapitalbehov. Sveriges Radio AB har i samband med att koncernen
Overtagit ansvaret for uppbord av TV-avgifter getts mojlighet att utnyttja en
kredit hos riksgédldskontoret.

Riksgaldskontoret erbjuder bade kortfristig och l&ngfristig utldning. Den
kortfristiga utldningen ar av tvé slag, namligen I6pande kreditoch kredit med
fast 16ptid.

Den 16pande krediten ar en rorlig kredit inom en éverenskommen ram.
Rinta och en avgift for att tacka kontorets kostnader utgar och debiteras
kvartalsvis. Kredit med fast 16ptid innebar kredit pa antingen 90, 180 eller
360 dagar. Ranta och avgift utgar och dras ifrén vid utbetalningen. Lanet
dterbetalas i sin helhet pa férfallodagen. Kredit med fast 16ptid hade vid
utgangen av budgetaret 1988/89 dnnu inte utnyttjats.

Den I&ngfristiga utldningen bestar av 1&n med I6ptider pa 2-25 ar. Rantan
ar antingen fast och kan da bindas f6r valfritt hel&r mellan 2 och 10 &r och
dessutom pé 2.5 ar eller rérlig och justeras da var tredje m&nad. Rénta och
avgift debiteras vid fast ranta arsvisi efterskott och vid rorlig ranta kvartalsvis
i efterskott. Rantesattningar for alla kreditformerna baseras p& marknads-
rdantan for statsskuldviaxlar och riksobligationer.

Kreditvolym och loptider

Utldningen vid utgdngen av budgetdren 1987/88 och 1988/89 framgar av
tabell 6.1. Den totala utlaningen den 30 juni 1989, 7 119 miljoner kronor,
fordelar sig p& nastan lika stora andelar kortfristig och l&ngfristig utldning.
Andelen kortfristig utldning 6kade kraftigt under budgetéret 1988/89. framst
till foljd av utlaningen till CSN, som trots att den ar langfristig till sin karaktar
— studieldn - formellt 4r avista.

Bilden av utldningens relativt kortfristiga natur blir an tydligare om istallet
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Tabell 6.1 Kreditgivaing utanfor statsbudgeten vid utgingen av budgetdren 1987/88 Redog.
och 1988/89 1989/90:3

Miljoner kronor

1988-06-30 1989-06-30
Kortfristig utlaning 1657 3544
Langfristig utlaning 2088 3575
Summa 3745 7119

for kreditens 16ptid dess rantebindningsperiod studeras. Av den totala
langfristiga utldningen pa 3 575 miljoner kronor var 2 155 miljoner kronor
utldnade till 16pande rdanta, som justeras var tredje manad. Endast | 420
miljoner kronor var utldnade till langfristig fast rdnta. Den genomsnittliga
rantebindningen var for dessa lan 2,1 &r, medan den 6vriga kreditgivningen
hade en genomsnittlig rantebindning pa 0,05 ar eller cirka 18 dagar. Den
totala kreditgivningens genomsnittliga rantebindning var 0,5 ar. Eftersom
upplaningen for kreditgivning sker som en integrerad del av kontorets dvriga
inhemska uppléning kan det vara intressant att jamfora kreditgivningens
genomsnittliga rantebindning pd 0,5 a&r med den inhemska uppldningens
genomsnittliga rantebindning pa 2,7 ar. Kreditgivningen ar alltsa vdsentligt
mera kortfristig an den inhemska upplaningen.

Verksamheten budgetaret 1988/89

Den kortfristiga utldningen okade under budgetaret 1988/89 med 1 887
miljoner kronor och den langfristiga med | 487 miljoner kronor, sammanlagt
3 374 miljoner kronor. Den stora 6kningen beror framst pa tillkomsten av
nya lantagare, bland vilka CSN lanade nar 2 miljarder kronor och Vattenfall
420 miljoner kronor. Luftfartsverket och statens vagverk 6kade dessutom
vardera sin upplaning med ca 500 miljoner kronor.

Kreditgivningen bedrivs som s k uppdragsverksamhet, vilket innebér att
verksamhetens kostnader skall tickas av dess intdkter. Totalt har de
personella resursinsatserna uppgatt till 1,5 personar det senaste budgetaret.
Nedanstdende tabell visar kostnaderna uppdelade p& personalkostnader,
utvecklingskostnader och dvriga kostnader samt intakter och vinst. Intdkter-
na utgors helt av de ovan beskrivna avgifterna. Den i forhéllande till
utldningsokningen ldngsammare 6kningen av intdkterna beror pa att avgif-
terna sanktes fr o m den 1 juli 1988.

1987/88 1988/89
Personalkostnader 240 080 475 000
Datorbearbetningar 50 000 70 500
Konsulter 94 710 120 750
Ovrigt 210 880 225 827
Summa kostnader 595 590 892 077
Intakter S 166 494 5 196 857

Vinst 4 570 904 4 304 780



Kreditgivning inom statsbudgeten

Rorligakrediter

Riksdagen har uppdragit &t riksgaldskontoret att erbjuda s k rorlig kredit at
vissa statliga myndigheter, foretag och affdarsdrivande verk. De rorliga
krediterna skall anvandas som rorelsekapital och kan ndrmast liknas vid de
checkrakningskrediter privata foretag har hos bankerna.

Den totala ramen for rérliga krediter utgjorde den 30 juni 1989 cirka 9.0
miljarder kronor, se tabell 6.2. 1 takt med att affarsverken har getts nya
kreditmojligheter genom antingen egen upplaning eller upplaning hos
riksgdldskontoret utanf6r statsbudgeten upphdr deras rorliga krediter.

Tabell 6.2 Disponerad rorlig kredit vid slutet av budgetiren 1986/87-1988/89
Miljoner kronor

Myndigheter m fl. Av riksdagen be-  Utnyttjad kredit den 30 juni
viljad hogsta kre-
dit 1989-06-30 1987 1988 1989

Televerket:
Rundradioverksamheten 200 65,0 69,2 -
Affarsverket FFV - 43,0 - -
Riksforsakringsverket 1000 100,0 100,0 -
Statens jordbruksnamnd
- Prisregleringar pa jordbruks-

omradet 60 - 18,0 -
- Sasongsmassig lagring av

jordbruksprodukter 50 97.2 45,5 47,5
- Ravarukostnadsutjamning 20 - - -
Skogsstyrelsen 65 273 - -
Sveriges Exportrad 15 10,0 - -
Statliga myndigheter med upp-
dragsverksambhet 400 39,3 474 37,1
Regeringen 5350 1813,5 1917,1 2128,
Ovriga 1802,7 - - =
Summa 8962,7 21953 21973 2213,1

P3 utestdende kreditbelopp erlaggs ranta efter en rdntesats, vars storlek
bestams med hénsyn till forhallandena pé& den allmanna kreditmarknaden.
Denna rédntesats var vid budgetarets borjan 12,75 % och hdjdes frén den |
april 1989 till 13,0 % och fran den 1 maj 1989 till 13,5 %. Sedan den 1 juli
1989 faststalls rantesatsen av riksgaldsdirektdren.

Riksgaldskontorets ranteintdkter fOr utnyttjad rorlig kredit uppgick under
budgetéret till 210 miljoner kronor. Utestdende fordran utgjorde 2.2
miljarder kronor den 30 juni 1989.

Redog.
1989/90:3

55



7. Garantigivning

Riksgaldskontoret har till uppgift att bl a iklada staten sddana garantier som
riksdagen har beslutat om. Enligt lagen om statens uppléning och efter
regeringens bestammande far kontoret ta upp l&n for att fullgéra sddana
garantier.

Riksgaldskontoret har utfardat i huvudsak tva typer av garantier, grund-
fondsforbindelser och kreditgarantier.

Grundfondsforbindelser har lamnats till de tre hypoteksinstituten och
vissa kreditaktiebolag samt till Vardepapperscentralen VPC AB, Penning-
marknadsCentralen PmC AB och Sib-Invest AB. Dessagarantier ligger som
bottensakerhet for mottagarnas forbindelser och starker diarmed deras
kreditvardighet.

Kreditgarantier ar till skillnad frdn grundfondsforbindelser kopplade till
en viss kredit. De ar i princip ett statligt borgensitagande sdsom for egen
skuld, s k proprieborgen. Dessa har av staten anvénts som ett ndringspoli-
tiskt medel fOr att stodja viss verksamhet eller vissa foretag. Exempelvis kan
garanti limnas som stod till verksamhet som ar av visentlig betydelse for den
langsiktiga svenska forsorjningen med olja, naturgas eller kol.

Riksgildskontorets garantidtagande

Under arens lopp har atskilliga myndigheter bemyndigats att utfardastatliga
kreditgarantier for en mangd olika dandamél. Riksgildskontoret dr dock
beloppsmassigt den dominerande garantimyndigheten ochi princip den enda
statligamyndighet som utfardar garantier for1&n i utlandsk valuta. Det som i
ovrigt utmarker riksgaldskontorets garantigivning ar att varje atagande
normalt ror stora belopp samt att vissa av projekten ar riskfyllda.

Riksgaldskontorets totala garantidtagande, inklusive grundfondsforbin-
delserna, uppgick den 30 juni 1989 till 39,4 miljarder kronor.

Som framgar av figur 7.1 utgor grundfondsforbindelserna beloppsmassigt
den storsta kategorin av riksgaldskontorets garantier.

Tabell 7.1 Statens garantidtagande 1978/79-1988/89
Miljoner kronor

Budgetdr  Totala ute- Riksgaldskontoret
stdende stat-
liga garantibe-

Utestaende Infriade Atervinning Influtna

i garantibelopp garanti- av infriade garanti-

IeBRIPEate per 06-30 belopp garantibelopp avgifter
1978/79 51300 27700 2 0 20
1979/80 56300 29300 21 0 28
1980/81 63 700 32200 132 30 52
1981/82 70500 38100 437 216 63
1982/83 82600 45400 369 130 63
1983/84 95000 54000 535 139 60
1984/85 96 000 51700 1958 68 175
1985/86 93 000 44077 1318 56 170
1986/87 103800 45866 467 464 130
1987/88 97181 43347 228 167 145
1988/89 . 39421 9872 106 125

'Denna uppgift foreligger ej dnnu.
2 Av detta belopp hanfor sig 816 miljoner kronor till ackordet med Gotaverken Aren-
dal AB.
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Figur 7.1 Riksgildskontorets garantidtagande 1989-06-30

Ovriga garantier
1,2 miljarder kr
3%

Fartygs-

o kreditgarantier
Garantier till b
energiomradet 15580/;" Sty
6 miljarder kr

15%

Grundfondsforbindelser
26,4 miljarder kr
67%

Tabell 7.2 Fartygskreditgarantier 1978/79-1988/89
Miljoner kronor

Budgetar Utestdende Infriade Atervinning Influtna
garantibelopp garanti- av infriade garanti-
per 06-30 belopp garantibelopp avgifter

1978/79 12700 2 0 19

1979/80 13100 21 0 28

1980/81 15000 132 30 52

1981/82 17100 437 216 63

1982/83 24300 365 130 63

1983/84 24900 535 139 25

1984/85 22200 1958 68 126

1985/86 15271 1318 56 112

1986/87 11995 464 464 72

1987/88 8910 228 167 48

1988/89 5822 987 106 37

!Se not 2 tabell 7.1.
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Figur 7.2 Garantiavgifter influtna under budgetiret 1988/89

Avgifter -
dvriga garantier
2,5 miljoner kr
2%

Avgifter—
energiomradet

12,1 miljoner kr
10%

Avgifter -
fartygskreditgarantier
37,5miljonerkr

30%

Avgifter —
grundfondsfoérbindelser
73,3 miljoner kr

58%

De av riksgéldskontoret utfardade kreditgarantierna uppgar totalt till 13,0
miljarder kronor, varav 88 % avser lan i utlandsk valuta. De kan delas upp i
tre huvudomraden: kreditgarantier for att stodja energiprojekt, kreditgaran-
tier for att stddja svensk varvsnéring (s k fartygskreditgarantier) samt dvriga
kreditgarantier. Per den 30 juni 1989 uppgick utestdende garantidtaganden
inom dessa omraden till, omréknat till svenska kronor, 6,0 miljarder, 5,8
miljarder resp 1,2 miljarder kronor.

Kreditgarantier stélls normalt ut som sdkerhet for foretag vilkas kreditvar-
dighet behdver forstirkas. Darfor finns det risk att staten drabbas av
forluster om foretaget inte kan uppfylla sinalaneforpliktelser. Under senare
ar har exempelvis stora utbetalningar skett i samband med konkurser och
rekonstruktioner inom varvs- och rederindringarna, se tabell 7.2.

Riksgaldskontoret infriade under budgetaret 1988/89 garantier om totalt
987 miljoner kronor, varav 816 miljoner kronor héanférde sig till ackordet
med Gotaverken Arendal AB (se nedan). Samtidigt kunde emellertid 106
miljoner kronor av tidigare infriat belopp &tervinnas, se tabell 7.1.

For de flesta garantierna utgar en avgift pd 0,25-1% av det garanterade
beloppet. Avgiften debiteras per budgetdr. Under 1988/89 infl6t till riks-
gildskontoret garantiavgifter uppgdende till 125 miljoner kronor. Grund-
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fondsforbindelserna svarade for S8 % av de totala avgifterna, se figur 7.2.

Under budgetaret inkom saledes i garantiavgifter och genom aterkrav
totalt 231 miljoner kronor, medan utgifterna, inklusive ackordet med
Gotaverken Arendal AB om 816 miljoner, uppgick till 987 miljoner kronor.
Vid bortseende fran det extraordindra ackordet med Gotaverken Arendal
AB erhélls saledes ett positivt netto pa 60 miljoner kronor.

Principer vid kreditgarantigivningen

Utlaning till ett foretag sikerstdlld med en statlig kreditgaranti innebar
samma kreditrisk som en utldning direkt till staten. Darfor bor prisséttningen
pa det garanterade lanet i stort sett Overensstimma med vad staten sjdlv
skulle behova betala for motsvarande lan pa samma marknad. Om prisbild-
ningen skiljer sig for mycket kan detta paverka statens egen upplaning och pa
sikt fordyra denna.

Med hdnsyn till statens egen upplaning i utlandsk valuta dr en riktig
rantesattning speciellt viktig vid garanterad valutaupplaning. Pa de interna-
tionella kreditmarknaderna prissétts namligen de garanterade lanen sa gott
som uteslutande med beaktande av garantin fran svenska staten. Om ett
sadant 1an utan egentligt skél skulle bli dyrare dn en motsvarande uppléning
med svenska staten sjalv som ldntagare, kan detta ge fel signaler om Sveriges
kreditvardighet.

[ vissa fall kan det visasig att riksgdldskontoret fér svenskastatens rakning
vid samma tidpunkt hade planerat att ta upp ett l1an pa samma marknad. I
dessa fall géller att svenska staten har foretride framfor ett féretag med
statsgaranti.

Av ovan ndmnda skal strdvar riksgdldskontoret efter ett nira samarbete
med de foretag som erhéller kreditgarantier for utlandslan. Dessutom avgor
riksgdldskontoret fran fall till fall om det frdn andra synpunkter dar lampligt
med utlandsupplaning. Som exempel kan foretaget som sadant beddmas vara
alltfor svagt for att det lampligen skall upptrdda tillsammans med svenska
staten pa vissa marknader.

Forutom att paverka prissattningen pa de garanterade lanen ser riksgalds-
kontoret som sin primdra roll att pd bdsta sdtt bevaka statens ritt och
minimera statens risk bade vid utfdrmningen av garantivillkoren och under
garantiernas l6ptid. Ddremot tar riksgédldskontoret inte nagra naringspolitis-
ka hdnsyn i sin garantigivning. Denna provning gorsi stéllet av riksdagen och
regeringen samt, savitt avser fartygskreditgarantierna, i viss man av statens
industriverk och den till verket knutna nimnden for fartygsfinansiering.

Med nuvarande ordning gor riksgildskontoret, fore utfiardandet av
kreditgarantin, inte heller ndgon riskanalys av lantagaren och det projekt
som skall garanteras. Betrdffande fartygskreditgarantierna gors denna
analys av statens industriverk, som efter ansokan kan limna utfdstelse om att
kreditgaranti kommer attutfiardas avriksgdldskontoret mot viss sakerhet och
pa de villkor som riksgéldskontoret dd bestammer. I 6vriga fall beslutar
regeringen att kreditgaranti for ett visst projekt skall utfdrdas.

Riksgidldskontoret anser att kreditgarantierna in dubio dr ett statligt

Redog.
1989/90:3

59



borgensatagande s&dsom for egen skuld, s k proprieborgen. Pa de internatio-
nella kreditmarknaderna ar det mer eller mindre kutym att kreditgarantier
ger minst samma sakerhet som en proprieborgen. Om kreditgarantierna pa
dessa marknader skulle utformas som en enkel borgen ~ innebarande att
statens ansvar endast dr subsididrt och darfor inte kan utkrdvas forran
langivarna visat att gialdendren ar oformdgen att dterbetala lanet - skulle
dettainnebéra en fordyrad uppléning eller kunna omdjliggdra en viss typ av
angelagen uppléning.

Kreditgarantierna pa den svenska marknaden anses vara proprieborgens-
forbindelser. Detta innebar att de allménna reglerna i svensk ratt som galler
for proprieborgen dven giller for dessa garantier. Siledes giller att
kreditgarantin ar avhingig av lanefordringen och att riksgéldskontoret
automatiskt far en regressfordran mot lantagaren i de fall kontoret maste
infria sitt garantiansvar.

For de utlindska kreditmarknaderna har kontoret som princip att inte
utfarda kreditgarantier som innebar ett storre atagande an en svensk
proprieborgen. P& de utlindska marknaderna ar det mycket vanligt med
kreditgarantier av typ "on-demand” garantiereller garantier ddr garantigiva-
ren garinsom "primary obligor” tillsammans med lantagaren. Detta innebar
att riksgéldskontoret i dessa fall skulle kunna vara forpliktat att infria sitt
atagande trots att det inte darefter automatiskt kan rikta regresskrav mot
lantagaren. Detta strider mot en av kontorets principer, namligen att
regresskrav alltid skall riktas mot ldntagaren s& fort kontoret gjort en
utbetalning under sitt garantidtagande.

Om riksgédldskontoret blir nddsakat att infria ett garantidtagande far
kontoret sdledes omedelbart en regressfordran mot l&ntagaren. Rantan pa
regressfordringen motsvarar den dréjsmalsranta som ar angiven i laneavta-
let. Vid 1&n i utlandsk valuta kravs lantagaren i samma valuta som
riksgdldskontoret har utbetalat.

Om lantagaren inte kan betala sin fordran till riksgaldskontoret kan
arendet endast avslutas genom att kontoret beslutar om avskrivning, antar
ett ackordsforslag eller, i princip begransat till privatpersoner, efterger
fordringen. En avskrivning foregds dock normalt av konkurs eller ett
misslyckat utmatningsforsok. Ackord medges endast under forutséttning att
detta alternativ bedoms innebara en mindre forlust dn konkurs och, vid
underhandsackord, att 6vriga borgenarer som ackordet angar godkénner
detta.

Aktiv garantif orvaltning

Riksgaldskontoret strdavar efter att uppné basta mojliga ekonomiska utfall
forgarantiverksamheten. Utfallet bestams dels avinkommande garantiavgif-
ter, dels av infrianden under garantierna jamte regressvis atervunna belopp
samt de administrativa kostnaderna for garantiverksamheten.

Vad giller inkommande garantiavgifter ar kontorets malsattning att
snabbt inkassera avgifterna efter forfallotidpunkten. Detta stéller stora krav
pa effektivitet vid avgiftsfaktureringen samt pa rationella kravrutiner vid
utebliven betalning. Bl a for att effektivisera inkasseringen av avgifterna har
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under budgetaret 1988/89 paborjats ett arbete med att datorisera garantihan-
teringen. Berdknad produktionsstart for systemet ar februari 1990.

Som framgatt ovan ar kontoret skyldigt att infria en kreditgaranti s snart
lingivaren efter utebliven betalning fran lantagaren framstéllt krav mot
riksgaldskontoret under garantin. Antalet krav och kravens storlek star av
naturliga skal till stor del utanfoér kontorets kontroll. I ménga fall kan
emellertid riksgédldskontoret genom aktiva &tgarder paverka detta, t ex
genom att noga prova och i vissa fall dven initiera frdgor om amorteringsan-
stdnd, sakerhetsandringar, dgar- och lantagarbyten etc.

Vad gailler hanteringen av kontorets regressfordringar kan denna vara av
mycketskiftande karaktar. Det kanrdrasig om allt frdn att aktivtdrivainen
fordran fran en betalningsovillig lantagare till att delta i férhandlingar med
kreditgivare och andra intressenter i obestdndsfradgor. De sikerheter som
stéllts for en viss garanti dr i dessa sammanhang av central betydelse. Vérdet
avdessa ar oftaavgorande for kontorets stallningstagande till olika alternativ
-betalningsanstand, ackord, konkurs etc. Aven nar konkursen ir ett faktum
stalls kontoret infor svdra Overviaganden hur sikerheterna aktivt skall
hanteras for att uppné basta mojliga utfall. Ett riktigt utnyttjande av stéllda
sikerheter ger ofta upphov till férhandlingar och i en del fall processer mot
konkurrerande intressenter.

Grundldggande for att uppné béasta mojliga ekonomiska utfall i garanti-
verksamheten éar tillgadng till och fortlopande analys av ekonomisk och
juridisk information. Viktigt ar dven att etablera och uppratthélla en nara
kontakt med foretagen och dessas banker. Detta ger mojlighet att folja
riskutvecklingen samt att pa ett tidigt stadium 6verviaga olika handlingsalter-
nativ i de fall risken blivit orovackande stor. Dessa grundfdrutséttningar ar
sarskilt viktiga for infriande- och regressfrdgorna men aven for avgiftsdebite-
ringen.

Fartygskreditgarantier

For att underlatta svenska varvs mojligheter att delta i den internationella
konkurrensen om fartygsorder infordes 1963 systemet med fartygskreditga-
rantier. Tanken var att svenska varv skulle kunna erbjuda fartygsbestallare
samma kreditvillkor som utldndska varv.

En forutsattning for varvens kreditgivning var att de kunde l&na upp
motsvarande belopp i banker. Genom fartygskreditgarantierna har staten
medverkat till sddan uppléning genom att sikerstilla bankerna med kredit-
garantier. Statens sdkerheter har till storsta delen bestdtt av varvens
fordringar pa fartygsbestillare och pantsikerheter i de bestéllda fartygen.

Ar 1977 inférdes som en alternativ finansieringsform mojligheten for
fartygsbestallare vid svenskt varv att ta upp statsgaranterat lan for att
anvédndas till kontantbetalning till varvet. Varvet har i dessa fall som
motprestation gatt i borgen for bestallarens ansvar gentemot riksgéldskonto-
ret.
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Ackord med Gotaverken Arendal AB

I september 1988 framlade G6taverken Arendal AB (GV A) ett till riksgalds-
kontoret riktat forslag om ackord uppgéende till 140,9 miljoner US dollar.

Ackordsforslaget framlades sedan regeringen avstyrkt en ansdkan frén
GVA att till ett kommanditbolag fa sélja sex f d "Consaferiggar™, byggda vid
GVA. I sitt beslut den 1 september 1988 konstaterade regeringen att en
utebliven forsaljning innebar en stor ekonomisk nackdel for GVA. Kom-
pensation frén staten borde darfor ske genom att riksgaldskontoret antog,
helt eller delvis, ett till kontoret riktat ackordsforslag frain GVA. En sidan
uppgorelse borde enligt regeringen goras pa ett sddant satt att GVA:s
fortbestdnd tryggades. Regeringen hemstéllde darfor till riksgaldskontoret
att, efter hoérande av riksdagen i den utstrackning som behdvdes, vidta de
atgarder som kunde erfordras med anledning av ett ackordsforslag frén
GVA.

Ackordsforslaget varriktatenbart till riksgaldskontoret,som skulle bliden
helt dominerande borgeniren vid en eventuell konkurs for GVA. Bolagets
forpliktelser mot riksgaldskontoret hade sin grund i borgensdtaganden
lamnade som sakerhet for fartygskreditgarantier, vilka riksgaldskontoret
hade utstéllt som sakerhet for banklan avseende finansiering av offshorerig-
gar byggda vid GV A. Bolagets ansvar gentemot riksgéldskontoret uppgick
till ca 350 miljoner US dollar. Ovriga, mindre borgenirer, som ett ackord
med hdnsyn till fordringarnas inbOrdes stillning borde anga, var inte
vidtalade. Darfor forutsattesenligt den da gallande lagen om riksgaldskonto-
ret att riksdagen lamnade sitt medgivande om riksgéldskontoret skulle kunna
anta ackordsforslaget.

Riksgéldskontoret fann att med hénsyn till det totala ekonomiska utfallet
forstaten borde GVA kommai atnjutande av de medel som behdvdes foratt
en konkurs skulle kunna undvikas. Dessa medel borde tillskjutas snarare
genom ettackord an genom agartillskott. Darigenom kunde statensrisk pga
fartygskreditgarantierna minskas i direkt proportion till den gjorda uppoff-
ringen. Mot bakgrund av regeringens standpunkt, att GVA borde kompen-
seras av staten fOr den ekonomiska nackdel som den uteblivna forsiljningen
innebar, ville riksgildskontoret inte motsétta sig att ackordet riktades endast
till riksgaldskontoret.

I december 1988 lamnade riksdagen i enlighet med riksgéldskontorets
begiran bemyndigande for kontoret att pa vissa villkor besluta om ackord
eller ackordsliknande férfarande p& hogst 900 miljoner kronor.

Efter utredning av Bohlins Revisionsbyrd AB och ingéende férhandlingar
med GV A och dess moderbolag, Celsius Industrier AB, beslot riksgaldskon-
toret att bevilja ett ackord pa sammanlagt 129,3 miljoner US dollar.
Ackordet skulle forenas med en ratt till atervinning for kontoret under vissa
forutsattningar, varvid en avstamning skulle 4ga rum per sista december
1991. Vidare forutsattes att Celsius Industrier AB atog sig att lamna
kapitaltillskott upp till 100 miljoner kronor, om detta skulle visa sig
nodvandigt for att trygga GV A:s fortlevnad till och med utgéngen av 1991.

Uppgorelsen genomfordes den 10 mars 1989 genom att riksgaldskontoret
dels med eftergivande av sin &terkravsritt gentemot GVA infriade viss del av
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sitt garantiansvar i de olika riggarna, dels eftergav sin aterkravsratt avseende
vissa tidigare gjorda infrianden. Per dagen for ackordets genomfdrande
motsvarade det sammanlagda ackordsbeloppet 821,1 miljoner kronor inklu-
sive upplupen ranta pé riksgaldskontorets fordran (USD/Kr 6:3507).
Fartygskreditgarantierna for de kvarvarande lanen efter ackordets genom-
forande kvarstadr. Lanen avvecklas i den takt som dverenskommits mellan
riksgdldskontoret och GVA i samband med ackordsuppgorelsen.

Zenit Shipping AB och Uddevalla Shipping AB

I november 1985 beslot riksgdldskontoret att for Zenit Shipping AB och
Uddevalla Shipping AB Overta betalningsansvaret for statsgaranterade 1&n
upp till I 700 miljoner kronor for vardera bolaget. Detta beslut gjorde det
mojligt for bolagen att fortsdtta att avveckla sina fartygsengagemang i
ordnade former. Rambeloppen berdknades motsvara den hogsta totala
forlustrisken vid avveckling under rimlig tid.

Zenit har under tidigare budgetér avvecklat huvuddelen av sitt engage-
mang. Det &terstdende engagemanget bestdr i huvudsak av tva gastankfartyg
byggda vid Kockums Varv. Enligt ett forséljningsavtal, som Zenit traffat,
skall fartygen senast vid utgdngen av &r 1990 levereras till ett konsortium for
exploatering av naturgasfyndigheter i Nigeria. Avtalet ger dock konsortiet
rétt att under vissa forutsattningar frantrada kopet.

Under budgetaret 1988/89 gjorde riksgaldskontoret for Zenits vidkom-
mande inte nagra utbetalningar inom ramen | 700 miljoner kronor. Under
tidigare budgetar har 972 miljoner kronor utbetalats till Zenit inom denna
ram. Enligt sarskild dverenskommelse med Zenit har riksgildskonoret vid
bolagets avveckling foretradesratt till Zenits egna kapital i den mén det
Overstiger aktiekapitalet.

Den planerade boérsintroduktionen och refinansieringen av Uddevalla
Shipping, som omtalades i foregdende ars verksamhetsberittelse, har nu
genomforts. | samband darmed beslutade riksgéldskontoret att négra
ytterligare utbetalningar inom ramen 1 700 miljoner kronor, utdver redan
utbetalda 223 miljoner kronor, inte skulle goras.

Energiscktorn

De storsta garantitagarna inom energisektorn ar Forsmarks Kraftgrupp AB
samt dotterbolag till Svenska Petroleum Exploration AB.

Riksdagen har stéllt en garantiram om 4 000 miljoner kronor till stod for
verksamhet som ar av vasentlig betydelse for den l&ngsiktiga svenska
forsorjningen med olja, naturgas eller kol. Inom denna ram och for detta
syfte kan riksgdldskontoret utfarda garantier for savél svenska som utldndska
foretags 1an for finansiering av utvinning, transport eller lagring av olja,
naturgas eller kol. Garanti kan ocksé ges till svenska foretags ekonomiska
ataganden i samband med prospekterings- och utvinningsverksamhet utom-
lands. Per den 30 juni 1989 uppgick detta garantidtagande till | 291 miljoner
kronor.

Garantidtagandet for Forsmarks Kraftgrupp AB uppgick per den 30 juni
1989 till 4 074 miljoner kronor.
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Tabell 7.3 Garantier {or energiomridet och évriga garantier 1978/79-1988/89 Redog.
Miljoner kronor 1989/90:3

Budgetdr Utestiende ga-  Utestiende ga-  Infriade Atervinning  Influtna
rantibelopp for  rantibelopp for  garanti- av infriade ga- garanti-
energiomradet ovriga omrdden  belopp rantibelopp  avgifter

per 06-30 per 06-30
1978/79 875 14125 0 0 1
1979/80 1035 15165 0 0 0
1980/81 1285 15915 0 0 0
1981/82 1850 19150 0 0 0
1982/83 3570 17530 4 0 0
1983/84 5875 23225 0 0 35
1984/85 6360 23140 0 0 49
1985/86 6587 22219 0 0 58
1986/87 6498 27373 3 0 58
1987/88 5227 29210! 0 0 97
1988/89 6006 27593 0 0 88

! Varav grundfonder 26440 miljoner kronor.

Dessutom har riksgéldskontoret utfardat garantier for Swedegas AB,
Sydgas AB och Svensk Kéarnbrénslehantering AB.

Per den 30 juni 1989 uppgick riksgildskontorets totala garantidtagande
inom energisektorn till 6 006 miljoner kronor, se tabell 7.3.

Ovrigt

Slutligen kan ndmnas att Sveriges dtaganden gentemot vissa internationella
organisationer bl a fullgérs genom att riksgaldskontoret utfardar skuld- och
garantiforbindelser i avvaktan pa att bidragen rekvireras for anvandning i
organens verksamhet. De organisationer som riksgaldskontoret utfiardat
garantiforbindelser till ar Internationella utvecklingsfonden, Interamerikan-
ska utvecklingsbanken, Asiatiska utvecklingsbanken, Afrikanska utveck-
lingsbanken, Afrikanska utvecklingsfonden, Internationella jordbruksut-
vecklingsfonden och Virldsbankens sarskilda fond for Afrika soder om
Sahara. Skuld- och garantiférbindelserna uppgick per den 30 juni 1989 till
4 008 miljoner kronor. Dessa skuldfdrbindelser raknas emellertid inte in i
riksgaldskontorets garantidtagande.



8. Ovriga uppgifter

Forutom i tidigare kapitel redovisad verksamhet har riksgéldskontoret dlagts
vissa andra uppgifter. Hit hor bl a uppgifter som kontroll av vissa sparfor-
mer, det statliga partistodet, m m. En redogorelse for dessa uppdrag lamnas
nedan.

Kontroll av vissa sparformer

Som tidigare framgatt kontrollerar riksgildskontoret att allemanssparandet
sker enligt géllande regler. Kontrollen omfattar aven allemansfondkonton
trots att insattningarna dar inte ingér i statsupplaningen.

Under 1988 fick riksgaldskontoret en ny liknande kontrolluppgift av en
sparform som ligger utanfor statsupplaningen. Riksdagen beslot den 9 juni
1988 attfr o m den | december 1988 inritta en ny, statligt stddd sparform —
ungdomsbosparandet. Ungdomar, som sparar i bank pa speciella ungdoms-
bosparkonton, erhéller, féorutom bankranta, en skattefri bonus p& 3 % fran
staten om vissa forutsattningar ar uppfyllda. Sparandet ger ocksa ratt till
sparldn for bostadsanskaffning och boséttning i 6vrigt med vissa begréns-
ningar.

Riksgildskontoret skall kontrollera att sparandet féljer givna regler samt
betala ut den skattefria bonusen. Vidare skall riksgaldskontoret foresla
regeringen vilken minimiranta som skall utgd pd ungdomsbosparkonton.
Riéntan skall ligga pé en nivd som motsvarar rantan pa normalt l&ngfristigt
sparande i bank.

Vid slutet av budgetéret erbjod foljande banker konton anslutna till
ungdomsbosparandet: sparbankerna, foreningsbankerna, PK-banken,
Ské&nska banken, OKO-banken. D& var drygt 17 500 ungdomar anslutna
med ett sammanlagt nettosparande pé 21,2 miljoner kronor.

Viss bistandsverksamhet

Regeringen beslot i juli 1988 att stodja ett mark- och miljovardsprojekt i
Costa Rica med ett bistdind pa 2t miljoner kronor.

Den svenska insatsen tog formen av en s k debt- for-nature swap, en av de
forsta som genomforts och den allra forsta dar svenska staten medverkat.
Debt-for-nature swaps har, mot bakgrund av tredje virldens okande
skuldbérda och ett vixande miljomedvetande, vuxit fram som ett viktigt
finansiellt instrument under de tva senaste aren. Genom denna skuldom-
vandlingsteknik reducerades Costa Ricas omfattande utlandsskuld samtidigt
som miljovardsprojektet kom i &tnjutande av ett madngdubbelt storre belopp
an det ursprungliga bistandet.

P& uppdrag av utrikesdepartementet medverkade riksgaldskontoret med
sin erfarenhet av de internationella finansmarknaderna i projektet.

Kontoret kopte upp en del av Costa Ricas utlandsskuld till en kraftig
underkurs, ca 14 % av det nominella beloppet, p& andrahandsmarknaden for
tredje varldens skulder. Dessa fordringar omvandlades sedan till den lokala
valutan colones av centralbanken i Costa Rica till 70 % av sitt varde.

S Riksdagen 1989i90. 2 saml. Nr3
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Behallningen gick sedan till att foérvalta och kopa upp mark till en
nationalpark.

Genom det héar forfaringssattet minskade en bistdndsinsats pa 21 miljoner
kronor Costa Ricas utlandsskuld med 155 miljoner kronor och forsedde
mark- och miljovardsprojektet med motvérdet av ca 110 miljoner kronor i
colones.

Statligt stod till politiska partier

Statens stod till politiska partier fordelas av partibidragsnamnden. Denna
bestar av tre ledamoter och utségs fram till den 1 juli 1989 av riksgaldsfull-
maktige. Namnden sammantrader normalt i oktober varje &r for att besluta
om fordelning av stodbeloppet f6r en period pa ett ar raknat fr o m den 15
oktober. Fram till den 1 juli 1989 betalades stodet ut av riksgédldskontoret.
Darefter kommer utbetalningen att goras av riksdagens forvaltningskontor.
Partibidragsnamnden har férdelat det statliga stédet for tiden fr o m den 15
oktober 1988 t o m den 14 oktober 1989 enligt foljande (kronor):

Sveriges Socialdemokratiska Arbetareparti

Partistod 38 001 000
Kanslistod, grundstod 4 174 000
tillaggsstod 1 817 400

Summa 43 992 400

Moderata Samilingspartiet

Partistod 17 686 000
Kanslistod, grundstod 4 174 000
tillaggsstod 1 151 700
Summa 23011 700
Folkpartiet
Partistod 11 950 000
Kanslistod, grundstod 4 174 000
tillaggsstod 767 800
Summa 16 891 800
Centerpartiet
Partistod 10 277 000
Kanslistod, grundstod 4 174 000

tillaggsstod 732 900

Summa 15 183 900
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Vinster partiet Kommunisterna

Partistod

Kanslistdd, grundstéd
tillaggsstod

Miljopartiet de Grona

Partistod

Kanslistod, grundstod
tillaggsstod

Kristdemokratiska Samhdllspartiet (KdS)
Partistod

Summa

Summa

4 541 000
4 174 000
366 450
9 081 450
717 000
4 174 000
349 000

5240 000

478 000
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9. Utgiftsredovisning och bokslut

Allmant

Kostnaderna for riksgédldskontorets verksamhet kan delas upp i finansiella
kostnader och egentliga verksamhetskostnader. Finansiella kostnader art ex
rantor och garantiforluster. Rantor och andra kostnader for lanat kapital
redovisas pd anslaget till rantor p& statsskulden och garantiférluster pa
sdrskilda anslag till garantiverksamheten. De egentliga versamhetskostna-
derna avser framfor allt externa tjanster, bl a provisioner, och till mindre del
kostnader for den egna organisationen.

Redovisningen emot statsbudgeten avser egentligen inte kostnader utan
utgifter. Darfor gors i det foljande en periodisering av rdanteutgifterna for att
fa fram de olika budgetarens rantekostnader. I ett sarskilt avsnitt redovisas
verksamhetsutgifterna och slutligen redovisas riksgaldskontorets bokslut.

Riksgaldskontorets bokslut ar upprattat enligt 13 § i den statliga bokfo-
ringsférordningen. Det om fattar balansrdkning, anslagsredovisning och
ekonomisk verksamhetsredovisning.

Balansrékningenredovisari sammandragkontorets tillgdngar. skulder och
kapital. Anslagsredovisningen omfattar kontorets redovisning mot statsbud-
getens utgiftsanslag och inkomsttitlar. Den ekonomiska verksamhetsredo-
visningen utgdr en sammanstéllning over samtliga fran anslag och andra
finansieringskéllor tillférda medel samt en redovisningav deras anviandning.

Tva forandringar i forhéllandet till foregdende ars bokslut har skett
betraffande redovisningsprinciperna. Fr o m budgetéret 1988/89 redovisas
ranteutgifterna for statsskuldvaxlar vid forfallotidpunkten och inte, som
tidigare varit fallet, i samband med emission. De narmare konsekvenserna av
denna &ndring redovisas i ndsta avsnitt under Rénteutgifter m m for
statsskulden. Den andra forandringen &r att tillgdngar och skulder i utlandsk
valuta pa balansdagen har omvirderats efterdenna dags valutakurs. Tidigare
redovisades dessa tillgngar och skulder efter den valutakurs som gallde nar
tillgangen anskaffades eller skulden uppkom. Syftet med andringen ar att ge
en mer rattvisande vérdering av dessa tillgdngar och skulder. Utan denna
andring skulle kontorets sammanlagda skuld i utlandsk valuta ha varit2 311
miljoner kronor ldgre.

Statsskuldens ranteutgifter mm

Redovisningsprinciper

Rinteutgifterna for statsskulden, realiserade valutadifferenser, utgifter for
provisioner, m m redovisas i statsbudgeten under ett sarskilt utgiftsanslag
bendamnt Réantor pé statsskulden, m m.

Riksgaldskontorets redovisning gentemot statsbudgeten sker i huvudsak
enligt den s k utgiftsprincipen. En rénteutgift redovisas i sin helhet pa
forfallodagen oavsett om utgiften avser en kostnad hanforlig till ocksé annan
redovisningsperiod dn den inom vilken utgiften skedde. P4 samma sitt
forhéller det sig med redovisningen av valutadifferenser, d v s valutafdrluster
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eller valutavinster, som uppkommer i samband med &terbetalning av 1&n i
utlandsk valuta.

Varken ranteutgifter eller realiserade valutadifferenser periodiseras sale-
des i kostnadshdnseende i riksgaldskontorets redovisning. For att dven
belysa hur rantorna m m fordelat sig efter en sddan periodisering har en
sammanstallning gjorts i tabellerna 9.1 och 9.2.

Tabell 9.1 Riinteutgifter for statsskulden, m.m. 1984/85-1988/89
Redovisade belopp. Miljarder kronor

1984/85 1985/86  1986/87  1987/88  1988/89

Ranteutgifter for 1an i

svenska kronor 45,7 49,0 51,4 48,8 45,1
Ranteutgifter for 14n i ut-

landsk valuta 14,0 12,5 10,0 9,8 8.3
Valutadifferenser (netto) 14,5 42 1,6 -5,0 0,3
Provisioner 1,1 1,2 0,8 0,7 0,5
Ovrigt (inkomstrantor mm.) 0,1 -0.4 0,0 -0,9 0.4
Totalt 75,2 66,5 63,8 53,4 53,2

Tabell 9.2 Rintekostnader for statsskulden, m.m. 1984/85-1988/89
Periodiserade belopp. Miljarder kronor

1984/85 1985/86 1986/87 1987/88  1988/89

Rantekostnader for lan i

svenska kronor 46,6 52,7 50,6 49,5 51,4
Rantekostnader f6r lan i ut-

landsk valuta 13,7 11,4 10,4 9,6 8,2
Valutadifferenser (netto) 7,1 -12,1 -49 -1,0 1.6
Ovrigt 1,0 0,8 0,8 -0,2 0,1
Totalt 68,4 52,8 56,9 57,9 61,3

Anm. Provisioner, inkomstrantor m.m. under posten Ovrigt har e periodiserats.

Riénteutgifter m m for statsskulden

De totalt redovisade ranteutgifterna m m for statsskulden uppgick till 53,2
miljarder kronor budgetdret 1988/89, i stort sett samma belopp som for
1987/88. Frén att ha uppgétt till ca 23 % av de totala statsutgifterna
budgetaret 1984/85 minskade andelen for ranteutgifter m m till ca 15 %
budgetaret 1988/89.

Den ojamforligt storsta utgiftsposten ar rantebetalningarna. Dessa mins-
kade under 1988/89 med 5.2 miljarder kronor till 53.4 miljarder kronor,
varav ranteutgifterna for 1dn i svenska kronor svarade fér 3,7 resp 45,1
miljarder kronor. Men i detta sammanhang maste en viktig faktor uppmark-
sammas. Fr o m budgetéret 1988/89 har namligen skett en bokforingsteknisk
omlaggning av redovisningen av rdnta pd statsskuldvéxlar. Andringen
innebdr att rdnteutgifterna redovisas vid forfallotidpunkten och inte, som
tidigare var fallet, i samband med emissionen. Omlaggningen medforde att
under budgetéret 1988/89 redovisades rantor endast for viaxlar som bade
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emitterades och inldstes under detta budgetar. Engéngseffekten pa budget-
aret 1988/89 av minskade ranteutgifter blev 6,9 miljarder kronor. Vid
jamforelse med tidigare budgetdr maste ranteeffekten av denna tekniska
avvikelse observeras.

Rénteutgifterna for 1an i utlandsk valuta har fortsatt att minska, frdn 9,8
miljarder kronor 1987/88 till 8,3 miljarder kronor budgetaret 1988/89.

Att det totala beloppet for rantor m m, trots minskade ranteutgifter, i stort
sett blev oférandrat i forhallande till budgetaret fore beror pa utvecklingen
av de realiserade valutadifferenserna. For 1987/88 redovisades valutavinster
(netto) till ett belopp av 5,0 miljarder kronor, mot for budgetaret 1988/89
endast 0,3 miljarder kronor.

Periodiserade kostnader

En jamforelse mellan periodiserade riantekostnader och redovisade rénteut-
gifter visar relativt god 6verensstimmelse for valutaldnen. S& ar ocksa fallet
for 1an i svenska kronor med undantag av budgetaren 1985/86 och 1988/89 da
de periodiserade rantekostnaderna dversteg redovisade utgifter med 3,7
respektive 6,3 miljarder kronor.

Vad giller 1985/86 ar en av orsakerna att delar av under tidigare budgetar
bokfdrda ranteutgifter for statsskuldvaxlar med 540 och 720 dagars loptider
periodiserats till 1985/86. En annan orsak &r att under 1985/86 emitterades en
stor volym riksobligationer med faktisk forsta ranteutgift under 1986/87, men
vid periodisering blir en stor del av rantekostnaden hanforlig till budgetaret
1985/86.

Betraffande 1988/89 ar forklaringen framst den tidigare omniamnda
bokforingstekniska forandringen fr o m budgetéaret 1988/89 av redovisning av
ranta pa statsskuldvéxlar, vilkken som en engéngseffekt fick till foljd att
ranteutgifterna minskade med 6,9 miljarder kronor budgetaret 1988/89.

De storsta periodiseringseffekterna svarar emellertid valutadifferenserna
for. Detta hanger samman med att férandringar av valutakurserna — varde-
och kostnadsmassigt — paverkar hela utlandsskulden, medan de redovis-
ningsmassigt endast paverkar valutadifferenserna pa de 1&n som aterbetalas
under ett budgetar. Forandringar av valutakurserna far dairmed ett snabbare
genomslag pa de periodiserade an pé de redovisade valutadifferenserna. S&
t ex medforde den relativt hoga dollarandelen i skulden och dollarkursens
fall fran mitten av 1985 stora periodiserade valutavinster under budgetaret
1985/86. Mot statsbudgeten nettoredovisades dock valutaforlust pé grund av
omfattande &terbetalningar av aldre dollarlan med lagt bokfért virde.

9.3 Verksamhetsutgifter

Som tidigare framgatt indelas kostnaderna for riksgéldskontorets verksam-
het i finansiella kostnader och verksamhetskostnader. De senare avser
framforallt externa tjdnster bl a provisionsersattningar.

Vad giller provisioner och vissa andra ersattningar fOr externa tjanster ar
det svartattdra en klar grans mellan vad som bor ses som utgifter for lamnade
tjanster och vad som i stallet bor ses som utgifter for det lanade kapitalet. I
denredovisning av verksamhetsutgifterna som f6ljer ar emellertid pA samma
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sdtt som tidigare ar alla provisioner och kreditavgifter inraknade i verksam-

hetsutgifterna.
Verksamhetsutgifterna under 1988/89 finansierades i huvudsak genom

foljande anslag.
— Riksgaldskontoret: Forvaltningskostnader

P& anslaget redovisades bl a utgifter for 16ner, resor, lokaler, expenser,
utbildning, information, bibliotek och automatisk databehandling. P& in-
komstsidan redovisades forsaljning av magnetband med premievinstresultat.

~ Riksgdldskontoret: Vissa kostnader vid emission av statsldn m m

P& anslaget redovisades utgifter for obligationspapper, vardepapperstryck,
reklam, annonser, prospekt, konsulter, vinstkontrollsystem, vinstutbetal-
ningsblanketter m m.

-~ Rantor pa statsskulden m m (delvis)

P& anslaget redovisades bl a provisioner till banker m fl som medverkar vid
forsaljning och inlésen av obligationer, inlésen av kuponger och premieobli-
gationsvinster samt formedling av Allemansspar. Dar redovisades dven
utgifter fOr borsnotering av obligationer samt inkomster och utgifter for
premieldnens dragningslistor.
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Tabell 9.3 Verksamhetsutgifter under budgetdret 1988/89 fordelade pa anslag och verksamhetsgrenar

Miljoner kronor

Anslag m.m. Lan i svenska kronor: Laniutlindsk Upp- Garanti-

Gemensamma Summa

Uppléning Lanefér- valuta: drags- verksam- utgifter:

valtning  Upplaning och verk- het

ledning, adm,

laneforvaltning  samhet lokaler m.m.

Forvaltningskostnader 4,6 11,2 5.8 09 14 27,9 51,8!
Kostnader for jubileumsskrift 1,0 1,0
Vissa kostnader vid emission
av statslan m.m. 17,6 2,2 7.2 27,0
Kostnader for systemut- 0,3 1,7 2,0
veckling
Delar av anslaget rantor
pa statsskulden

Forsaljningsprovisioner 276,0 78,4 3544

Kreditavgifter 10,7 10,7

Inlésenprovisioner 179,1 15,1 1942

Borsnotering av obliga-

tionslan 4.4 0,3 4.7

Dragningslistor p

premieldn (netto) 1,7 1,7
Aktieteckning i penning-
marknadscentralen PmC AB 16,5 16,5
Delar av anslaget till
sparframjande atgarder 1,6 0.3 1,9
Summa 299.8 215,7 119,2 09 14 289 665.9
! Darav I6ner 32,7 mil;. kr.

)

Anm. Utgifterna for uppdragsverksamhet redovisas utan hansyn till inkomster.



~ Sparfrimjande dtgdrder (delvis)

Frén anslaget Sparframjande atgarder har spardelegationen stillt medel till
forfogande for systemutveckling avseende ADB-system i anslutning till
allemanssparandet och for konsultuppdrag, teknisk utrustning och personal-
kostnader avseende ADB-system fér ungdomsbosparandet.
Riksgéldskontoret har som tidigare framgatt bedrivit uppdragsverksamhet
med kreditgivning till vissa affarsdrivande verk m fl. Utgifter och inkomster
for denna verksamhet har redovisats under kapitel 6, kreditgivning.
Fordelningen av verksamhetsutgifterna pé anslag och verksamhetsgrenar
under budgetaret 1988/89 framgér av tabell 9.3. Den visar att utgifterna for
l&n i svenska kronor under budgetaret svarade for den storsta delen av
verksamhetsutgifterna (77 % av de totala verksamhetsutgifterna). Andelen
arnagot mindre 4n andelen l&ni svenska kronor av hela statsskulden (82 %).
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Tabell 9.4 Verksamhetsutgifterna under budgetéren 1983/84—1988/%9 fordelade pd verksamhetsgrenar

Miljoner kronor

Verksamhetsgrenar 1983/84 1984/85 1985/86 1986/87

1987/88

1988/89

Lén | svenska kronor 432 s12 872 621 489

Upplaning 330 388 730 394
Forsaljningsprovisioner 295 348 687 375
Ovriga uppléningsut-
gifter 35 40 43 19

Laneforvaltning 102 124 142 227

Inlosenprovisioner 93 114 127 204
Ovriga utgifter 9 10 15 23

Lén | utlandska valutor 536 709 48 44 3

Forsaljningsprovisioner 502 653 401 198
Inlésenprovisioner 14 20 25 25
Ovriga utgifier 20 36 22 21

Garantiverksamhet m.m. 26 28 29 31

279
260

516

Summa 994 1249 1349 896 832

Tabell 9.4 visar utvecklingen av verksamhetsutgifterna fran budgetéret
1983/84. 1 sammanstallningen har gemensamma utgifter fordelats med hjélp
av nyckeltal.

Som framgér av tabellen varierar verksamhetsutgifterna for 1an i svenska
kronor kraftigt mellan &ren. Utgifterna for upplaning var storst budgetaret
1985/86 i samband med utgivningen av 1986 ars tva stora premielan. Under
budgetaret 1986/87 avvecklades provisionerna till &terforsaljarna av riksobli-
gationer och statsskuldvéaxlar vilket medforde minskade utgifter.

Utgifterna for laneférvaltning, framst inldsenprovisioner, har o6kat i
samband med inl6sen av stora volymer premieobligationer.

Variationerna i verksamhetsutgifterna for upplaning i utlindsk valuta
avspeglar forandringar i bruttouppléningens omfattning. Den dominerande
utgiften ar forsaljningsprovisioner. Bruttouppléningen i utlandsk valuta var
under budgetéret 1988/89 ovanligt lag.
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Bokslut Redog.
. o . 1989/90:3
Riksgaldskontorets bokslut skiljer sig fran privata foretags bokslut pa ett

flertal punkter. Orsaken till detta dr att syftet med bokslutet delvis ar
annorlunda. I det foljande redovisas bokslutet for budgetaret 1988/89. Dess
innehall dr foljande:

— balansrakning

— anslagsredovisning

— ekonomisk verksamhetsredovisning

— specifikation av statsbudgetens utgiftsanslag

— kommentarer och noter.
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Balansréakning 890630 i milj. kr.

Tillgdngar
Omsattningstillgangar
Kassa, bank m.m. (1)

Fordran pa statsverkets checkrakning (2)

Kortfristiga ldnefordringar (3)
Kundfordringar (4)

Ovriga fordringar (5)
Forskott (6)

Avrikningskonton

Skattefordran (7)
Infriade garantier (8)

Anlaggningstillangar

Aktier (9)
Langfristiga fordringar (10)

Lanefordringar
Riksgaldskontorets laneunderstad (11)
Summa tiligéngar

Skulder och verkskapltal
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder
Personalens kallskatt
Ovriga kortfristiga skulder (12)

Langfristiga skulder
Langfristiga skulder i 6vrigt (13)
Verkskapital

Statskapital (14)
Forskott fran anslag
Avsittningar (15)

rets Overskott i uppdragsverksamheten (16)

Statsskulden (17)

Lén i svenska kronor
Lan i utlandsk valuta

Summa skulder och verkskaplital
Ansvarsforbindelser

Kreditgarantier (18)
Skuld- och garantiférbindzlser (19)

1988-06-30 1989-06-30
144 119
594 050.1 575 814,5
3 665,3 55271
1.4 1.4
4,7 2 686,0
2001,0 22883
599 736.9 586 329,2
0.2 03
3% 35
37 38
0,2 16,5
37571 36105
37573 36270
1.0 0,2
603 498,8 589 960,2
299 1,6
0.9 0.8
5 814, 22719
5 8454 22743
0.0 239.7
28,1 439
0.2 0.0
0,0 -2310.7
4.6 43
328 -2 262.5
487 497.2 486 106,2
110 123.4 103 602,5
597 620,6 589 708,7
603 498,8 589 960,2
43 3470 39 421,0
3769 4 008,2

Redog.
1989/90:3
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Redog.

Anslagsredovisning
Redovisning mot statsbudgetens inkomsttitlar 1988/89 i milj. kr. 1989/90:3
Inkomsttitel ~ Benamning
1111 Fysiska personers skatt pa inkomst, realisationsvinst och
rorelse (dterbetald sparskattereduktion) )
2394 Ovriga ranteinkomster N
2535 Avgifter for statliga garantier 125.4
2811 Ovriga inkomster av statens verksambet .8
4138 Aterbetalning av tidigare infriade statliga garantier (20) 1 581,7
4526 terbetalning Ovriga lan 7
521101 11  Statliga pensionsavgifter .4
1 725.4
Anslagsredovisning
Redovisning mot statsbudgetens utgiftsanslag 1988/89 § milj. kr.
Utgifts- Benamning Tilldelade medel  Utgifter Inkomster Aterstar
anslag Ing. reservation
02 H4  Stod till politiska partier (forslagsanslag) 110.5 113,9 -34
07 F7  Tackande av forluster till f6ljd av vissa
statliga garantier (forslagsanslag) 0,0 1,3 -1.3
12 E4  Forlusttackning till foljd av statliga ga-
rantier till svensk varvsindustri och be-
stallare av fartyg (forslagsanslag) (21) 30,0 986,7 -956,7
15 Bl  Riksgildskontoret: Forvaltningskostna-
der (forslagsansiag) (22) 50,5 51,4 0,5 -0,4
15B2 Riksgildskontoret: Vissa kostnader vid
emission av statsldin m.m. (fOrslags-
anslag) 61,6 27.1 34,5
15 B7 Riksgildskontoret: Kostnader for sy-
stemutveckling (reservationsanslag) 4,4' 2,0 24
15 B8 Riksgaldskontoret: Aktieteckning i pen-
ningmarknadscentral (forslagsanslag) 16,5 16.5 0,0
14 B7  Riksgaldskontoret: Kostnader for jubile-
1986/87 umsskrift (reservationsanslag) 1,0 1,0 0,0
14 B9 Riksgaldskontoret: Kostnader for fram-
1985/86 tagande av kontrolluppgifter (reserva-
tionsanslag?) 1,4 0,0 0.0 1,4
16 Al Raintor p4 statsskulden m.m. (forslags-
anslag) 54 000,0 57 324,1 41452 821,1
58 524,0 4 145.7

! Tillaggsbudget I, budgetaret 1988/89

2 Reservationsanslag som upphér vid utgingen av budgetaret 1989/90
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Ekonomisk verksamhetsredovisning 890630 i milj. kr.

Driftsutgifter

Utgifter

Upplaning i svenska kronor
upplaningskostnader
laneforvaltning

Upplaning i utlandsk valuta

Uppdragsverksamhet

Garantiverksamhet

Gemensam forvaltning

Finansieringsbehov

Finansiering
Anslag
Intakter fran uppdragsverksamheten

Réntebetalningar
Utgifter

Statsskuldrantor:
1an i svenska kronor
1an i utlandsk valuta

Inkomster

Statsskuldrantor:
1an i svenska kronor
lan i utlandsk valuta
Utlaning
Ovriga ranteinkomster

Finansieringsbehov

Finansiering
Anslag

Garantiverksamhet
Utgifter

Forlusttackning till f6ljd av statliga garantier

Finansiering
Anslag

Inkomster
Avgift fOr statliga garantier

Aterbetalning av tidigare infriade statliga garantier

Budgetaret Budgetéret
1987/88 1988/89

278.5 298.0

210,3 198.8

313,0 119.5

0,6 0.9

1,7 1,4

28,5 28,9

832,6 647,5

832,0 646,6

0.6 0.9

832,6 647,5

48 884,8 453299

12.782,2 11421.5

61 667,0 56 751.4

180,2 213,8

8413,5 33389

416,4 585.3

0,1 0,1

9 010,2 4138,1

52 656.8 526133

61 667,0 56 751,4

52 656.8 52 613,3

228.8 987.9

228.8 987.9

145,1 125.4

167.8 1581,7

312,9 1707.1

Redog.
1989/90:3
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Ovrigt

Utgifter

Stod till politiska partier
Aktieteckning i PmC
Spardelegationens verksamhet

Finansiering
Anslag

Inkomster

Fysiska personers skatt pd inkomst, realisationsvinst

och rérelse

Ovriga inkomster av statens verksamhet
terbetalning av 6vriga lan

Statliga pensionsavgifter

Totalt: nettobelastning pa statsbudgeten

Anslagsredovisning

Budgetaret Budgetaret
1987/88 1988/89

110,3 113.9

0,0 16,5

38,6 0.0

148.9 130,4

148.9 130.4

5.6 1,3

1.6 4.8

2,5 2,7

8.7 9.4

18.4 18.2

535352 526529

Specifikation i statsbudgetens utgiftsanslag 1988/89 i milj. kr.

Utgifts- Benamning Tilldelade
anslag medel

Utgifter

Inkomster Aterstar

15 B1  Riksgaldskontoret: Forvalt-
ningskostnader (forslags-
anslag
1 Forvaltningskostnader 41,
2 Jubileumsarrangemang 0
3 Lokalkostnader 8,
4 Uppdragsverksamhet (16) 0
5 Inkomster

50,5

0.5

7 Riksdagen 1989/90. 2 sami. Nr 3

Redog.
1989/90:3
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Anslagsredovisning

Redog.

Specifikation av statsbudgetens utgiftsanslag 1988/89 i milj. kr. 1989/90:3
Utgifts- Benamning Beriknade Utgifter
anslag belopp
16 Al Rantor pa statsskulden m.m.
Utgifter
A Rantor pa statsskulden
Rantor pa uppléning inom landet
1 Raénta pa rantelopande obligationslan 18 481.0 18 479.2
2 Ranta pa riksobligationer 10 267.0 10 370.3
3 Vinster pa premieobligationslan 43060 4 356.4
4 Rainta pa statsskuldforbindelser 220 219
5 Ranta pa sparobligationer 4 600.0 4.470.8
6 Ranta pa lan hos statsinstitutioner och
fonder. m.m. 300.0 4505
7 Ranta pa allemanssparande 3900.0 39780
8 Ranta pa kopeskillingen for fastigheten
nr | i kv. Lejonet i Stockholm 0,1 0.1
9 Rinta pa konung Carl XIII:s hemgiftska-
pital 0.0 0.0
10 Raénta pa kortfristig uppldning hos ban-
ker m.fl. 0.0 0.0
11 Rénta pé skattkammarvaxlar 11047 1 461.0
12 Ranta pa statsskuldvaxlar 00.0 14704
Summa rantor pa upplaning inom
landet 44 480.8 45 058.6
Rénta pa upplaning i utlandet 9 500.0 8 313.9
Summa réntor pa statsskulden 539808 533725
B Kapitalrabatter, kursforluster m.m.
| Kapitalrabatter 0.0 337.8
2 Kursforluster 0.0 217.8
3 Valutaforluster 600.0 2821.2
Summa kapitalrabatter, kursforluster 600.0 33768
m.m.
C Diverse utgifter
1 Forsaljningsprovisioner m.m. 425,0 364.7
2 Inlésningsprovisioner m.m. 2820 194.4
3 Kostnad (6r borsnotering av obliga-
tionslan 6.5 4.7
4 Officiella dragningslistor {6r premielan 5.5 9.0
S Ovriga diverse utgifter 0.1 2.0
719.1 574.8
Summa utgifter 552999 57 3241
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Inkomster

Rantor

Ranta pad uppkopta obligationer
(netto)

Ranta pa rorliga krediter (23)

Ranta pa krediter till vissa affarsverk
Ranta pd checkrakningsmedel i riks-
banken

Raénta pa 6vriga utldnade medel

Summa réantor

Uppgild, kursvinster m.m.
Uppgild

Kursvinster

Valutavinster

Summa uppgald, kursvinster m.m.

Diverse inkomster

Preskriberade obligationer och ku-
ponger m.m. (netto)

Officiella dragningslistor for pre-
mieldncn

Ovriga diverse inkomster

Summa diverse inkomster

Summa inkomster
Underskott att foras av pa statsbud-

geten

Summa

96.0 129,7
2300 210,3
520,0 374.1

0,0 0,0

1.0 0,9
8470 7150
0,0 240,0

0,0 1,0
4000 31398
400,0 33808
45,0 36.3

7.8 {2

0.1 589

529 49.4
1299,9 41452
54 000,0 53178,9
55 299.9 57 3241

Redog.
1989/90:3
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Kommentarer till bokslut

Allmant

Riksgéldskontorets bokslut har upprattats enligt bestammelserna i den
statliga bokféringsférordningen (SFS 1979:1212). Arsbokslutet gérs enligt
reglernai dess 13:e paragraf och omfattar perioden | juli 1988~30 juni 1989.
Storre delposter specificeras i not.

Redovisningsprinciper

Riksgaldskontoret redovisar endast finansiella tillgadngar. De viardemassigt
mest betydelsfulla tillgdngarna som silunda inte redovisas i bokslutet ar
datautrustning, maskiner och papper for vardepapperstryck.

Rinteutgifter for statsskuldvaxlar redovisasfr.o.m. budgetaret 1988/89vid
forfallotidpunkten. Tidigare redovisades dessa utgifter vid emissionen.
Andringen medfér en engingseffekt pi ranteutgifter under budgetaret
1988/89. Dessa skulle om andringen inte genomférts varit 6 909,2 milj. kr.
hogre an vad som nu redovisats.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta ar redovisade enligt balansdagens
valutakurser. Detta ar en fordandring jamfort med féregdende budgetar da
dessa fordringar och skulder redovisades enligt de valutakurser som gillde
nar fordringen respektive skulden uppkom.

Riksgdldskontoret har fr.o.m. 1989-07-01 ratt att kOpa upp dvensina egna
obligationer i svenska kronor. Som en konsekvens av detta har hela
innehavet betraktatssom kortfristigt. I forrabokslutet redovisades huvudde-
len av uppkopta obligationer som anlaggningstillgdngar.

1 redovisningen av bankverksamheten tillimpas kassaprincipen. Detta
medfor, eftersom bankerna harrétt att dra medel franriksgaldskontoret med
redovisning manaden efter, att posten bankforskott visar stora saldon. Dessa
motsvaras alltsd till 6vervagande del av betalningar till allmanheten som
bankerna utfort under juni manad. Vid redovisning av forvaltningsverksam-
hetens transaktioner har daremot utgiftsmassiga principer anvénts utom for
uppdragsverksamheten dar arets kostnader och intdkter redovisats.

Ansvarsforbindelser

Kreditgarantierredovisas inom linjen. Infriade garantier tasupp som fordran
gentemot garantitagaren. Samtidigt registreras beloppet som en skuld till
statsverket. Ndr garantidrendet dr avslutatoch den slutliga forlusten ar kdnd
skrivs sdvil fordran som skuld ned med detta belopp.

Optioner och terminer

P& balansdagen innehade riksgéldskontoret tre valutaoptioner som ger
rétten att kopa totalt USD 50 000 000 och JPY 7 025 000 000.
Riksgaldskontoret har utfardat tva valutaoptioner, vilka ger motparten
ratt att kopa totalt DEM 99 175 000. Vidare hade riksgéldskontoret sex
swapoptioner utestdende avseende totalt DEM 250 000 000 och GBP
50 000 000. Inga ranteterminskontrakt var utestdende vid budgetarsskiftet.

Redog.
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Noter
Not |

Not 2

Not 3

Not 4

Not §

Not 6

Kassa, bank m.m.

Postgirokonto 10 15~7
Kontantkassor

Fordran pd statsverkets checkrikning

Fordran pa statsverkets checkrikning-IB
forvaltningsverksamheten
bankverksamheten

Statsbudgetens
inkomster
utgifter

Statsverkets checkrakning
uttag
insattningar
likvider

Tillfallig formogenhetsskatt for forsikringsbolag m.fl.

Fordran p 4 statsverkets checkrékning-UB
forvaltningsverksamheten
bankverksamheten

Korifristga ldne fordringar

Rorliga krediter
Exportkreditnamnden
Ovriga

Lopande krediter
Statens jarnvagar
Viagverket
Sveriges Radio AB
Centrala studiestodsnamnden

Kundfordringar

Fakturerade belopp, uppdragsverksamhet
Upplupet ej fakturerat belopp, uppdragsverksamhet
Ovriga kundfordringar

Ovriga fordringar

Uppkopta obligationer

Fortida inlosen premieldn 1984 I, II och
III (Forfallodag 890703)

Ovriga fordringar

Posten fortida inldsen avser utbetalningar till banker avseen-
de underdrigas i statsskuldboken inskrivna premieobliga-

tioner.

Forskott

Bankforskott:

Premie, vinst och kuponginlésen
Sparobligationsmedel

- Forskottegen kassa
Allemansspar

Ovriga forskott

Milj. kr.

9.1
2,8

11.9

34,2
594 015.9

-1 7254
54 3783

-347 180,4
276 693,4
- 372,7

-28,8
575 814,5

6.1
575 808.4

2 128,5
- 145,5

875,0
624.1
65.1
1979.9

5527,1

2 682,8

ow
ot

2 686.0

21301

147,0
11.2
0.0

2 288.3

Redog.
1989/90:3
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Not 7

Not 8

Not 9

Not 10

Not Il

Skatte fordran

Mervirdesskatt for viss forsaljningsverksamhetochkostnader
i samband darmed

Infriade garantier

Fordran pa garantitagare
Skuld till statsverket

Fordran fordelar sig p& foljande garantitagare:

Saléninvest AB

Brostroms Rederi AB, rekonstruktion
Johanssongruppen, fartyg

Lo6dosc Varv AB

Oskarshamns Varv AB

Kalmar Varv AB

Consafe AB

Fortuna Ugland

Gotaverken Arendal, ackordet
Gotaverken Arendal, revers

Institutet f6r vatten- och luftvard
Ovriga e] slutreglerade, fartygsgarantier
Ovriga e) slutreglerade, 6vriga garantier

Skillnaden mcllan skuld och fordran utgors av en fordran till
fol)d av en infriad garanti avseende Institutet f6r vatten- och
luftvard. Denna fordran har reglerats genom anslag Over
statsbudgeten under juli 1989.

Avser aktier i PmC AB

Antal, 8 000 A-Aktier och 3 000 B-Aktier
Nominellt varde, 1 000 kr.
Bokfort varde

Aktierna har forvarvats under budgetaret 1988/89. Samtidigt
har tidigare tecknade aktier i PmC bokforda till 192 000 kr.
avyttrats.

Langfristiga fordringar

Investeringslan till affarsverken

Forlag till statsverket

Forlagslan till Swedair AB

Lan bostadsrattsforeningen Jungfrun nummer 7

Investeringslan har under aret 6kat med | 487 milj. kr.

Riksgaldskontorets ldneunderstod
AB Kinda Batled

Link6ping stad

Ovrigt

0.3

28437

~2840.2

35

885.4
388.6
2253
81.4
89.8
84.3
60,1
50.9
818,4
40,0
385
112,6
34

2843,7

35753
27.1
8.0

0.1

3610.5

o |ooe
SO

[N}

Redog.
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Not 12

Not 13

Not 14

Not 15

Not 16

Ovriga kortfristiga skulder

Skuld terminskontrakt 1 900.1
Fordran terminskontrakt - 19457
Forfallna vinster 884.2
Foérfallna obligationcr 708.5
Forfallna kuponger -38
Ramackord Zenit Shipping AB 728.0
Obestillbara rantor 0.3
Diverse oredovisade medel 0.3

22719

Langfristiga skudder i dvrigt

Skulder avseende skuldbytesavtal 32 7057

Fordringar avseendc skuldbytesavtal - 324538

Skulder avseendc terminskontrakt 289.4

Fordringar avscende terminskontrakt -301.6
239.7

Staiskapital, forandring under dret och specifikation

Ingdcnde balans 28.1

Tillfort fran statsbudgeten

- for inkop av aktier 16.5

Inlevererat till statsbudgeten 0.0

Upp- och nedskrivning av kapital

- nedskrivning av lancfordran -0.7
Ovriga forandringar av kapital 0.0
Utgdende balans 439
darav kapital utan avkastningskrav 43,9
Specifikation
Forlag ull statsverket 27))!
Riksgaldskontorcts laneunderstod 0.3
Aktier 1 PmC AB 16.5
439
Avsdttningar
Avsattning (or sarskilda utgifter for 1986
I premielan 0.0
Avsattning for kursdifferenser -2 3107
-2310,7
Resultatrakning for uppdragsverksamheten 880701 -890630
Intakter
Kreditavgifter fran affarsverk
Lopande kredit 1.8
Investeringsmedel 3.4
5.2
Kostnader
Personal 0.5
Datorbetarbetningar 0.1
Konsulter 0.1
Ink6p terminaler 0.1
Hyra terminal 0.0
Ovrigt 0.1
Arets 6verskott 13
5.2

Redog.
1989/90:3

83



Not 17

Not 18

Not 19
Not 20

Not 21

Statsskulden
Lan i svenska kronor

Rantelopande obligationslan
Riksobligationslan
Premieobligationslan
Allemanssparande
Sparobligationslan

- Inlésen egen kassa
Statsskuldférbindelser
Overtagna lan

Lan hos statsinstitutioner och fonder
Statsskuldvaxlar
Kontokredit i riksbanken

29 084.4
~3.2

Lan i utlandsk valuta

Valuta Belopp i respek-

tive lanevaluta
UsSD 5987.3
DEM 4 440,0
YEN 391 000.0
CHF 2175.0
GBP 715.0
NLG 1 370,0
ECU 825.0
FRF 1 300.0
DKK 500.0
AUD 175.0
BEC 38.9
CAD 4000

Redog.
1989/90:3

148 935,1
91 600,0
58 100,0
61 392,7

29081.1
30,0

0.1

13 323,5
76 090.8
75529

486 106,2

Bokfort
varde

39 695.8
15 096.0
18 0349
8639.3
7364.5
41311
57997
1 300.6
436,3
882.0
6,3
2216,0

103 602.5

Lanen upptas i balansrakningen till den kurs som gallde p& bokslutsdagen.

Kreditgarantier

Grundfonder till finansinstitut

Konungariket Sveriges stadshypotekskassa 17 500.0
Sveriges Investeringsbank AB 5000.0
Sveriges allmanna hypoteksbank 2 300.0
Ovriga finansinstitut 1 640.1
Kreditgarantier inom energiomradet
Kreditgarantier till varv och fartygsbestallare
Stod till varvsforetag 58219
Ovrigt 13,2

Ovriga garantier

Avser dtaganden gentemot vissa internationella organisationer.

Avderedovisade intakternaavser 1 476,7 milj. kr. medel fran
statsbudgeten som tidigare reserverats pa riksgaldskontorets
balansrakning for Uddevalla Shipping AB:s rakning men som
efter avyttring av UV Shipping AB inte behover tasiansprak.

Avde redovisade kostnaderna avser 816,5 milj. kr. ackordet
for Gotaverken Arendal.

Avvikelsen mellan tilldelade medel och utfall beror pa att
tilldelade medel berdknas av industridepartementet medan
utgiftsbeslut fattas av riksgaldskontoret I6pande under bud-
getdret.

26 440,1
6 006.2

5835.1
1139,6

394210
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Not 22

Not 23

Férvaltningskostnader
Tilldelade medel

Ursprungligt riksdagsbeslut 49,8
Tillaggsbudget | 0.7
50.5

Merutgifter till f6l)d avavtalsmassiga l6ne6kningar har berak-
nats till 2,7 milj. kr.

Utéver de redovisade utgifterna under detta anslag har
utgifter pa | 000 000 kr. avseende sparframjande atgarder
finansierats av medel fran spardelegationen.

Ranta pa rorliga krediter
Avbeloppetavser 184.0 milj. kr. inbetalningar franexportkreditnamnden.

Redog.
1989/90:3
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Bilaga | Riksgildskontorets organisation den 1 juli 1989 Redog.

1989/90:3
peee!
STYRELSE
RIKSGALDSDIREKTOR
Staftan Crona
* OVERDIREKTOR
Géran Camhagen
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Bilaga 2 Upptagna t3n i svenska kronor 1988/89 Redog.

Riksobligationslan 1?89/90 :3
Bilaga 2
Lanc- Emissions-  Lanedatum  Kupong- Loptid Slut- Belopp
nummer datum ranta, % &r betalning  milj. kr.
1026 1988-09-05  1989-02-10 11,60 10 1999-02-10 3 000
1027 1988-10-03  1988-08-25 11,40 9 1997-08-25 600
1020:3 1988-10-31 1987-01-23 10,75 8 1997-01-23 000
1028 1988-11-28  1989-01-21 11,00 10 1999-01-21 4 000
1028:2 1989-02-13  1989-01-21 11,00 10 1999-01-21 2 000
1028:3 1989-03-06  1989-01-21 11,00 10 1999-01-21 2 000
1028:4 1989-04-10  1989-01-21 11,00 10 1999-01-21 2 000
1029 1989-06-26  1989-05-05 11,00 il 2000-05-05 3 000
Vagt genomsnitt: 9.64 Summa: 23 600

Statsskuldvixlar

Emissionsvolym (milj. kr.) Vigd genomsnittsrinta

Loptid 1/2 &r Loptid | &r Loptid
Datum marknaden riksbanken marknaden riksbanken 1/2 &r 1 ar
1988-07-14 2 000 1 000 2 000 1 000 10,39 10.61
1988-08-11 2 000 - 2 000 2 000 10,82 11,11
1988-08-25 1 500 - 1 500 1 000 10,82 11,12
1988-09-08 1 500 1 000 1 500 1 000 10.50 10.81
1988-09-22 1 500 1500 1 500 1 500 10.44 10.81
1988-10-06 1 500 1500 1 500 1 500 10,69 11.05
1988-10-20 1 500 1 500 1500 1 500 10,72 11,02
1988-11-03 1 500 1 500 1 500 1 500 10,76 10,98
1988-11-17 1 500 1 500 1 500 1 500 10.77 11,02
1988-12-01 2 000 1 500 2 000 1 500 10,83 11.09
1988-12-15 1 000 1 500 1 000 1 500 10.84 11.11
1989-01-12 1 000 1 000 1 000 1 000 10,33 10.40
1989-01-26 1 000 1 000 1 000 1 000 10.44 10,52
1989-02-09 1 500 1 000 1 500 1 000 10,51 10,63
1989-02-23 1 500 1 000 1 500 1 000 11,05 11.17
1989-03-09 1 500 1 000 1 500 1 000 11,42 1140
1989-03-22 1 500 1 000 1 500 1 000 11,75 11,76
1989-04-06 1 500 1 000 1 500 1 000 11,66 11.69
1989-04-20 1 500 1 000 1 500 1 000 11,66 11.67
1989-05-02 1 000 1 000 1 000 1 000 11,71 11.72
1989-05-18 1 000 1 000 1 000 1 000 11,66 11,58
1989-06-15 1 000 2 000 1 000 - 11,55 11.51
Summa 31 500 24 500 31 500 25 500




Premieobligationsldn

1988 Ars andra lan

1989 ars forsta lan

Emissionsperiod 1988-10-24—1988-11-04

Emitterat belopp,
miljoner kronor 5 000

Nominellt belopp,
kronor per obligation 1 000

Arlig vinstutlottning
i procent av lanesumman 5.55

Garanterad Arlig utlottning

i procent av 1 000-serie; 2,25

april, augusti
och december

Vinstutlottning
under manaderna

Antal vinster pa

1 000 000 kronor S

S00 000 kronor 10

100 000 kronor 50

20 000 kronor 250

10 000 kronor 1 000

S 000 kronor 2 000

1 000 kronor 15 000

250 kronor 150 000

Slutbetalning ar 1998-06-08

Ovnigt 1:a ordinarie drag-

ning den 30 jan. 1989
i stallet for dec. 1988

1989-03-06-1989-03-10
3 100
1 000

6.3

1 000-serie; 2,25

januari, maj
och september

3

9

33

155
935

1 860
9 300
93 000

1999-03-22

{ extra dragning
3! maj 1989
(" Jubileumsdragning™)

Redog.
1989/90:3
Bilaga 2

88
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Bilaga 3. Statens medel- och langfristiga bruttouppléning i valuta 1988/89
Belopp i miljoner

Lénevillkor Swapavtaldirekt kopplattill resp. lan

Datum Belopp Bokfort  Effektiv Ursprung- Ledarbank Swap- Swap- Typ av

i resp. varde'.  kostnad, lig l6ptid. fordran skuld skuldranta

lanevaluta SEK procent ar
1988-09-07 USD 200 1 286 8,72 2 Nomura Int!. Ltd. USD 200 USD 200 rorlig
1988-11-15 ECU 250 1 805 7.54 5 Banque Paribas Capital Markets Ltd. - - -
1989-01-26 DEM 200 683 5.53 5 Morgan Stanley GmbH. DEM 200 DEM 200 rorlig
1989-03-16 AUD 100 519 15,03 S Hambros Bank Ltd. AUD 100 USD 82 rorlig
1989-05-03 ECU 50 353 13,51 1 Banque Paribas Capital Markets Ltd.  ECU 50 USD 56 rorlig
Totalt - 4 646 8.86 39 - - -

' Enligt valutakurser vid upplaningstillfallet.

¢ vdeng
€:06/6861

‘Gopay
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