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Jamlikt 13 § lagen (1982:1158) om riksgaldskontoret skall fullmaktige i
riksgaldskontoret varje ar fore den 15 oktober till riksdagen avge berittelse
om riksgaldskontorets stallning och forvaltning under det senaste budgeta-
ret. Till fullgérande av denna skyldighet 6verlamnar fullmaktige harmed
riksgaldskontorets verksamhetsberattelse for budgetaret 1985/86. Fullmékti-
ge vill ocksa hanvisa till riksgaldskontorets statistiska arsbok for 1985.
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1. RIKSGALDSKONTORET
VERKSAMHETSARET 1985/86— EN KORT
PRESENTATION

Riksgéldskontoret dr ett riksdagens verk och forvaltas av riksgaldsfullmakti-
ge. Kontorets huvuduppgift ar att ta upp ldn inom och utom landet samt att
forvalta statens skuld.

Hur uppléningen genomférs med avseende pé tidpunkt, villkor. belopp
och langivare ar av betydelse for den ekonomiska politiken, sarskilt penning-
och valutapolitiken. Ett nara samarbete férekommerdarfér pa detta omrade
mellan riksgéldskontoret, riksbanken och finansdepartementet.

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

Statskulden fortsatte dock att 6ka till 596 miljarder kronor (i bokférda
varden), vilket 4r en uppgang med 6,5 procent under budgetaret. Okningen
ar snabbare an BNP-tillvaxten, och statsskuldens andel av BNP steg till ca 70
procent.

Okadinhemsk uppléning

Den del av statsskulden som ar placerad inom landet 6kade under det gadngna
budgetiret med 55,1 miljarder kronor. Den utestdende statsskulden pa den
inhemska marknaden var vid slutet av budgetéaret 1985/86  475,5 miljarder
kronor.

Liksom under de senaste aren har nyupplaningen 1985/86 varit riktad mot
foretags- och hushallssektorn. Det stérsta bidraget kom fréan riksobligations-
och premieobligationsldnen samt den del av allemanssparandet som kallas
Allemansspar se s. 29. Under budgetaret aterupptogs emissionerna av
riksobligationer, ochsjuldn emitterades pé tillsammans 25 miljarder kronor.
Upplaningen inom hushéllssektorn genom Allemansspar och premieobliga-
tioner 6kade med tillsammans narmare 36 miljarder kronor.

De viktigaste laneformerna pa den svenska marknaden vid sidan av de
namnda ar statsskuldvixlar, prioriterade obligationer samt sparobligationer.
Statsskuldvaxlar ar ett kortfristigt marknadsinstrument. Prioriterade obliga-
tioner innehas framst av forsakringsbolag och AP-fonderna medan sparobli-
gationerna ar utformade med tanke pa hushallssektorn.

Minskningav utlandsskulden

Statensnettoupplaning utomlands sjénk under det gdngna verksamhetsaret.
Utlandsskulden minskade fran 157,5 miljarder kronor till 122,6 miljarder
kronor (berdknat till aktuella valutakurser).

En omfattande bruttoupplaning har dock skett. Till storsta delen har
denna uppléning anvants for att forandra laneportfoljens sammansattning.
Avsikten bakomdenna aktiva skuldhantering har varit att sinka kostnaderna
for utlandsldnen samt att uppnd en jamnare aterbetalningsprofil. | detta
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arbete har riksgédldskontoret i samverkan med sina ledarbanker introducerat
ett antal nya lanekonstruktioner pa de internationella kapitalmarknaderna.

Omfattande garantigivning

Kontoret utfardar och forvaltar statliga kreditgarantier. vid budgetérets slut
till ettvarde av 44,1 miljarder kronor. Garantier till svenska varv och rederier
svarar for en stor del (15,3 miljarder kronor) av riksgéldskontorets totala
garantigivning. Huvuddelen av dessa garantier ar lamnade i US dollar.
Under det gangna aret har garantier till ett belopp av drygt 1,3 miljarder
kronor infriats.

Riksgaldskontorets ovriga uppgifter

Vid sidan om laneverksamheten, skuldférvaltningen och garantigivningen
har riksgdldskontoret ett antal andra uppgifter.

Riksdagen har uppdragit &t rikgaldskontoret att tillhandahéalla rorliga
krediter at vissa statliga myndigheter, foretag och affiarsdrivande verk.
Utlaning till Statens jarnvagar och luftfartsverket sker fr. o. m. budgetaret
1985/86 enligt nya grunder. Kreditgivningen ar bade kortfristig och langfris-
tig samt sker pd marknadsmassiga villkor.

Dessutom skoter riksgédldskontoret redovisningen for riksdagsforvaltning-
en och riksdagens andra verk utom riksbanken samt utfor intern revision
inom samma omraden.
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2. UTVECKLINGEN AV STATENS FINANSER

Sverige befinner sig i dag i en historiskt sett unik situation. De stora
budgetunderskotten sedan mitten pa 1970-talet har medfort att den svenska
statsskulden nu nitt en omfattning som aldrig tidigare. Det galler inte endast
i nominella termer utan ocksa i relation till BNP, se figur 1. Statsskulden
utgjorde under hela industrialiseringsperioden och dnda fram till andra
varldskriget endast ca 10-20 procent av BNP. Efter en omfattande
uppléning under krigsaren sjonk statsskulden fram till mitten pa 1960-talet.
Under de senaste tvd decennierna har statsskuldens andel av BNP vuxit fran
ca 15 procent till narmare 70 procent.

Aven i ett internationellt perspektiv ar den svenska statsupplaningen
omfattande. Figur 2 redovisar statsskuldens utveckling under de senaste tio
aren i de nordiska landerna. Situationen i Danmark och Sverige skiljer sig
fran situationen i Norge och Finland.

Statsskuldens omfattning medfor att statsskuldspolitikens utformning har
fatt stor betydelse for den ekonomiska politiken, saval finanspolitiken som
penningpolitiken. Riksgaldskontorets férvaltning av statsskuldspolitiken har
diarmed aterigen fatt en central betydelse fér den ekonomiska politiken.

Figur 1. Den svenska statsskulden 1865—1985. Procent av BNP
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Figur 2. Statsskulden i Sverige, Danmark, Finland och Norge 1972 - 1985.
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Utvecklingen har viint
Samtidigt som dagens situation ar unik i ett langre historiskt perspektiv ar det
viktigt att konstatera att utvecklingen har vént. Statsskulden har under de
senaste tva budgetaren varit f érhallandevis konstant jamférd med BNP. Vid
budgetarsskiftet 1986 var statsskulden 596 miljarder kronor, se figur 3. Det
innebar en 6kning under budgetéaret 1985/86 med 37 miljarder eller med 6.5
procent. Okningen var endast hilften s stor som féregaende budgetar.
Bakom denna utveckling ligger givetvis en snabb minskning av budgetun-
derskottet. Under slutet av 1970-talet 6kade underskotten dramatiskt. De
senaste tre budgetaren, se tabell 1. har dock en forbattring skett. Under
Tabell 1. Statens kassamassiga budgetsaldo 1979/80—1985/86. Miljarder kronor
1979/80  1980/81 1981/82 198283  1983/84  1984/85  1985/86
Inkomster 1325 155.3 168.6 191.3 221.2 260.6 2717.7°
Utgifter exkl. statsskuldrintor - 1708 -192,5 -207,5 -2308 -236.1 -257.5 -254.7'
Saldo cxkl. statsskuldréntor - 383 - 372 - 390 - 395 - 149 - 31 - 230
Statsskuldriintor® - 145 - 238 - 277 - 482 - 604 - 752 - 665
Saldo inkl. statsskuldréntor - 58 - 610 - 667 - 877 - 753 - 72,1 - 435
Saldo exkl. valutaforluster - 528 - 60.] - 653 - 834 - 67,7 - 57,6 - 393

! Preliminir uppgift.
2 [nkl. valutaforluster.
Killa: Riksgildskontoret



Figur 3. Statsskuldens storlek 1976—1986'. Miljarder kronor. Bokforda virden
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budgetaret 1985/86 sjonk det kassamassiga budgetsaldot fran 72,1 miljarder
kronor till 43,5 miljarder kronor, eller med nastan 40 procent. Inkomsterna
har fortsatt att viaxa under budgetdret medan statsutgifterna har sjunkit. For
forsta gdngen har de totala statsutgifterna i nominella termer sjunkit mellan
tvdbudgetar. Det dr dock viktigt att notera att detta till en delberor pa att ett
belopp pa ca 14 miljarder kronor (framfér allt bostadslanen) pa grund av en
finansieringsteknisk omlaggning inte langre redovisas dver statsbudgeten.

Detta trendbrott blir &n tydligare om man justerar fér inflationen. Figur 4
visar statens inkomster och utgifter i fast penningviarde under 1970- och
1980-talen. I reala termer har statens utgifter sjunkit med knappt 10 procent
under det gangna budgetaret. Exklusive statsskuldrantor uppvisade budget-
saldot ett fortsatt 6verskott under det gadngna verksamhetsaret, som framgar
av figur 4.

'Den 30/6 resp. ar.
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Figur 4. Statens inkomster och utgifter 1973/74 —1985/8 6. Miljarder kronor, 1980 érs
priser
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Statens nettoupplaningsbehov

Av de olika matten pa den offentliga sektorns finanser, se figur 5, ar statens
kassamaissiga budgetsaldo speciellt intressant for riksgaldskontoret, efter-
som det till dominerande del bestimmer statens nettoupplaningsbehov och
darmed ger en bild av hur statens affarer paverkar likviditeten i ekonomin.
Det maste dock justeras for bl a. viss utldning och bokféringen av
valutaférluster for att statens totala nettoupplaningsbehov skall kunna
anges.

Fr.o. m. budgetaret 1985/86 bedriver riksgaldskontoret utlning till vissa
affarsdrivande verk, vilket paverkar nettoupplaningsbehovet. Denna utla-
ning uppgick under 1985/86 till 975 miljoner kronor. Dessutom péverkas
nettoupplaningsbehovet av andra transaktioner fran riksgaldskontorets sida,
normalt med relativt sma belopp av bokforingsmassig natur. Under 1985/86
uppgick dessa transaktioner emellertid till ett sd stort belopp som 3.3
miljarder kronor, vilket gjorde att nettoupplaningsbehovet blev 41,2 miljar-
der kronor.

En annan post i det kassamissiga saldot som man maste ta hansyn till for
att berakna nettouppléningsbehovet ar valutakursférandringar. Utlands-

Redog.
1986/87:3



skulden bokfors till upplaningskurs. Genom devalveringarna av den svenska
kronan och fdérandrade valutakurser har orealiserade valutafdrluster upp-
kommit under de senaste dren. Refinansieringen av utlandsskulden fér att
erhalla férmanligare lanevillkor har resulterat i att en del av dessa valutafér-
luster realiserats. Dessa valutafdrluster ar dock endast bokféringsmassiga i
den meningen att de inte har nigon likviditetspaverkande effekt. De bor
sdledes raknas bort fran det kassamissiga budgetsaldot for att statens
nettouppldningsbehov skall erhdllas. P sista raden i tabell | redovisas det
kassamassiga budgetsaldot exklusive valutaférluster. Realiserade valutafor-
luster har under det senaste budgetaret minskat till 4,2 miljarder kronor.

Forbittrat offentligt sparande

Statens kassamissiga budgetsaldo ar inte det enda mattet p& underskottet i
den offentliga sektorns finanser. | figur 5 redovisas ytterligare tvd matt,
namligen statens finansiella sparande och den konsoliderade offentliga
sektorns finansiella sparande.

Exkluderas den statliga utldningen fran det kassamissiga budgetsaldot
erhalles statens finansiella sparande. Den statliga utldningen ar en utgift som
i princip skiljer sig fran andra statsutgifter, eftersom den ger upphov till en
fordran. Darfér ar det motiverat att gora denna justering. En del av
utldningen under den senaste tiodrsperioden har dock inte skett pA kommer-
siella villkor och borde darfor betraktas som en utgift.

Figur S. Den offentliga sektorns linanser 1972—1%8S
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Under 1960- och 1970-talen skedde ctt betydande finansiellt sparande i
kommunerna och i socialférsakringssektorn. Om detta sparande laggs till
statens finansiella sparande erhalles den konsoliderade offentliga sektorns
finansiella sparande. | boérjan av 1970-talet motsvarade det ndrmare 5
procent av BNP. Vid mitten av 1970-talct viande utvecklingen. Fram till 1978
bidrog dock 6verskottet i den offentliga sektorn till det totala finansiella
sparandet i svensk ekonomi. Av figur 5 framgar att den konsoliderade
offentliga sektorns finansiella sparande har forbattrats kraftigt sedan 1982.

Viaxande rantebetalningar

Rantebetalningarna har vuxit mycket snabbt under de senaste aren. I ett
langt historiskt perspektiv har de tidigare varit relativt konstanta i férhéllan-
de till BNP, se figur 6. Under 1980-talet har de dock vuxit mycket snabbt och
utgdr nu narmare 10 procent av BNP.

Under det gangna budgetaret har statens kostnader for rantor m. m. totalt
sett sjunkit. Budgetaret 1984/85 bokfordes ranteposten till 75,2 miljarder
kronor, men den s)onk till 66,5 miljarder under budgetaret 1985/86. Av tabell
2 framgar dock att minskningen mer an vl kan hanforas till de realiserade

Figur 6. Rintebetalningar pa statsskulden 1900-185. Procent av BNP
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valutaférlusterna. Dessa riknas in i posten rantor m. m. pé statsskulden. De  Redog.
rena rinteutgifterna for den inhemska statsskulden fortsatte dock att 6ka.  1986/87:3
Ranteutgifterna for den utlandska skulden sjonk med narmare | miljard.
Denna minskning var dock inte tillracklig for att motverka den 6kade
kostnaden for den inhemska uppléningen. Totalt sett vaxte statens ranteut-
gifter (exklusive valutaféorluster) med 2,6 procent.
Tabell 2. Rantebetalningar pa statsskulden 1979/80— 1985/86. Miljarder kronor
1979/80  1980/81  1981/82  1982/83  1983/84 198485  1985/86

Rinteutgifter m. m. pa
inhemsk statsskuld' 12.7 18.5 19.1 34,1 0.5 16.7 49.2
Ranteutgifter pa
utlandsk statsskuld 1.8 4.4 7.2 9.8 12.3 14,0 13.1°
Valutaforluster (netto) - 0.9 1.4 4.3 7.6 14,5 4.2

Totalt 14.5 238 27,7 48.2 60.4 752 66.5

' Inkluderar provisioner pa 0,6 miljard kronor.

? Omfattar aven kostnader for provisioner m.m.

Kalla: Riksgéldskontoret
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3. STATSSKULDSPOLITIKENS UTFORMNING

De senaste arens statsfinansiella utveckling har medfort att statsskuldspoliti-
ken har blivit en viktig del av den allmédnna ekonomiska politiken. Statens
uppléaningspotitik och skuldhantering ar av betydelse for forhdllandena pa
kreditmarknaden. Den far dven konsekvenser f6r inkomst- och férmégen-
hetsbildningen samt rdnte- och investeringsutvecklingen och darmed ocksa
for den ekonomiska tillvaxten och sysselsdttningen. Saledes maste stats-
skuldspolitiken utformas utifran flera mal an de snavt statsfinansiella.

Inhemsk eller utldndsk statsupplaning ?

En forsta avvédgning av statsskuldspolitikens inriktning géller inhemsk eller
utldndsk statsupplaning. Det finns inte ndgot entydigt samband mellan
bytesbalansens saldo och den statliga upplaningen utomlands. Ett underskott
kan tackas med saval statliga som icke statliga 1&n. Dessutom kan valutare-
serven minskas.

Politikens inriktning frdn 1977 fram till 1984 var att i princip tacka
bytesbalansunderskotten med statlig utlandsupplaning. Under denna period
ackumulerade Sverige en betydande statlig utlandsskuld, se figur 7. Orsaken

Figur 7. Svenska statens utlandsskuld 1976— 1986'. Procent av BNP. Bokforda varden
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Figur 8. Handelsbalans och bytesbalans 1976 —198S. Miljarder kronor
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till den snabba skuldokningen var de stora bytesbalansunderskott som
Sverige haft sedan mitten pa 1970-talet.
Bytesbalansproblemen dren direkt aterspegling av den svaga utvecklingen
av den svenska industriproduktionen under 1970- och 1980-talen. Svensk
industri drabbades ovanligt hart av den férsta oljekrisen 1974. Situationen
forsamrades ocksé av den i relation till omvarlden mycket snabba I6nekost-
nads6kningen 1975—-1976. L6nsamheteniindustrin sjonk, och industriinves-
teringarna foll. Svensk industri forlorade konkurrenskraft, och Sverige

tvingades devalvera kronan ett flertal ganger sedan 1977.



Den senaste devalveringen 1982 ledde till en rejél forbattring av handels-  Redog.
balansen, se figur 8. Underskottet i bytesbalansen vindes till ett 6verskott 1986/87:3
1984. Under forsta halvaret 1985 intraffade en tilifallig férsvagning. Det
sammanlagda bytesbalansunderskottet under de sex forsta manaderna 1985
uppgick till 9,6 miljarder kronor. Under andra halvaret visade bytesbalansen
ett obetydligt underskott, varfér underskottet for hela 1985 stannade vid 10,4
miljarder kronor. Forsta halvaret 1986 har bytesbalansen fortsatt att
forbattras och resulterade i ett 6verskott pa 6,3 miljarder kronor.

Bytesbalansunderskotten har i princip varit bestimmande for den statliga
utlandsupplaningen under den senaste tiodrsperioden. Denna inriktning har
darmed blivit avgorande f6r den rantepolitik som Sverige bedrivit. Rantepo-
litiken fram till 1984 inriktades pd att skapa balans i de privata och
kommunala kapitalstrémmarna. Bytesbalansunderskotten finansierades av
statlig utlandsupplaning. Dérefter har ambitionsnivan héjts, och penningpo-
litiken har inriktats p& att begransa likviditetstillvaxten och hélla rantelaget
pé en s&dan niva att ett valutautflode skulle kunna undvikas. En framgangs-
rik politik med en sddan inriktning skulle gora en statlig nettouppléning
utomlands obehovlig.

Under det gangna budgetaret har den ekonomiska politiken varit fram-
gangsrik, och den statliga utlandsskulden har t. o. m. minskat. Den statliga
utlandsuppléningen resulterade i ett valutautflode pé 22,4 miljarder kronor,
se tabell 3. En stor del av minskningen ar dock en konsekvens av en
omfattande nettoupplaning under varen 1985, som anvandes under hosten
for att betala tillbaka en del aldre och of6rméanliga 1an.

Forandrat finansiellt sparande

Mot bakgrund av externbalansens utveckling och den stora nettoamortering-
en av statens utlandsskuld har statens upplaningsbehov tillgodosetts pa den
inhemska marknaden. Den inhemska statsskulden vaxte silunda under
budgetiret med 13 procent fran 420,4 miljarder kronor till 475,5 miljarder
kronor. Den inhemska uppléningens inriktning bestams till stora delar av

Tabell 3. Bytesbalansen och dess finansiering. 1981 —~1986. Mil jarder kronor

1981 1982 1983 1984 1985 1985/86

A. Handelsbalansen - 2.0 - 7,1 9.6 23.4 14,7 28,5
B. Rinteutbetalningar, netto - 10,8 -160 -187 -218 -236 -25
C. Ovriga tjanster och transferering-

ar. netto - 14 03 0.9 1.4 1,5 - 1.6
D. Bytesbalans (A+B+C) - 142 -228 - 82 30 -104 5.4
E. Icke-statliga kapitaltransaktioner’ 7.5 59 - 54 - 30 12,0 16,9
F. Valutafléode (D+E) - 6.7 -168 -13.,6 0 11.6 223
G. Statlig upplaning? 7.5 17,5 19.4 0.2 1,5 -224
H. Riksbankstransaktioner* 0.3 - 03 -07 -06 - 01 - 06
1. Valutareservens transaktions-

forandring (F+G+H) - 1.1 0,3 5.1 - 0,4 130 - 0.7

! Inkluderar statligt u-landsbistand och restposten.

2 Kan skilja sig fran riksgildskontorets uppgifter pa grund av bokféringskurser m. m.

3 Inkluderar riksbankens kapitaltransaktioner. tilldelning av speciella dragningsratter samt valuta-
fondens kursférandringar.
Kélla: Riksbanken



Figur 9. Finansiellt sparande i offentlig och privat sektor samt bytesbalans 1972—1985.
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dels det finansiella sparandets utveckling i olika sektorer av ekonomin, dels
behovet att begrinsa likviditets- och penningmangdstillvdxten.

Underskottet i statens finanser har forskjutit det finansiella sparandet i
Sverige. Den offentliga sektorn genererade anda fram till mitten pa

1970-talet ett sparandedverskott, se figur 9. Efter en period av kraftig
forsamring 1976—1982 har det offentliga sparandet okat igen.

Parallellt har den privata sektorn uppvisat ett hogre finansiellt sparande.
Uppgéangen i privat sparande har inte fullt ut kompenserat nedgéngen i
offentligt sparande. Definitionsmassigt géller for en 6ppen ekonomi som den
svenska att det totala inhemska sparandet ar lika med bytesbalansens saldo.
Bytesbalansunderskotten under 1970- och 1980-talen aterspeglar saledes
sparandeunderskotten i svensk ekonomi. Ett sparandedverskott uppkom
1984, och efterett tillfalligt underskott 1985 genererar den svenska ekonomin
aterigen ett inhemskt sparandedverskott.

Om man delar upp det privata sparandet pa olika sektorer finner man att
det framfor allt ar foretagssektorns sparande som Okat, se figur 10. Det
finansiella sparandet i hushdllssektorn har varit forhallandevis stabilt under
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Figur 10. Finansiellt sparande i den privata sektorn 1972—1985. Procent av BNP
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de senaste aren. Foretagssektorns finansiella sparande definieras som
bruttosparande minus investeringar. Ett 6kat finansiellt sparande kan alltsa
vara en f6ljd avsdvil fallande investeringar som stigande vinster. Bdda dessa
faktorer ligger bakom det omfattande sparandet i foretagssektorn. Under
1985 har det finansiella sparandet i den privatasektorn fortsatt att férbéttras.

Forskjutningen av det finansiella sparandet fran den offentliga sektorn till
foretagen skapade starka spanningar pa de finansiella marknaderna. Beho-
ven Okade att effektivt kunna slussa pengar fran éverskotts- till underskotts-
sektorer. Efter en lagandring boérjade bankerna ge ut s. k. bankcertifikat
198U. Men forst i och med att statspapper med kort 16ptid, statsskuldvaxlar,
introducerades 1982 fick penningmarknaden en stérre omfattning.

Framvixten av en penningmarknad har kommit att fa betydande konse-
kvenser for statsskuldspolitiken genom att bl. a. nya laneinstrument utveck-
lats. Den inhemska statsuppldningen har darigenom blivit mer marknads-
orienterad.
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Figur 11. Statens kassamissiga budgetutfall och upplaningen utanfor banksystemet
1980 1986. Lopande 12-manaders varden
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Stor upplaning hos allménheten

Omstruktureringen av det finansiella sparandet under 1980-talet har séledes
medfort en 6kad upplaning i den privata sektorn. Avsikten med detta har
ocksa varit att minska budgetunderskottets likviditetsskapande effekt. Av
figur 11 framgar att denna politik varit framgangsrik. Sedan mitten av 1982
har statens upplaning utanfor banksystemet ungefir tredubblats. De pen-
ningméngdspaverkande faktorerna under budgetaret 1985/86 illustreras i
figur 12. Under det budgetiret medforde det statliga utgiftsoverskottet,
bankernas nettoutldning och valutainflodet en paspddning med 91 .6 miljar-
der kronor.

Upplaningen hos allminheten absorberade cirka en tredjedel av likvidi-
tetstillskottet. Riksbankens transaktioner medférde ocksa stora likviditets-
indragningar, nairmare 16 miljarder kronor. Dessa grundas pa riksdagsbeslut
att foretag och kommuner skall avsdtta medel pd sparrade konton i
riksbanken. Totalt 6kade penningmédngden med 9,6 procent under budget-
aret 1985/86.

2 Riksdagen 1986/87. 2sami. Nr3
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Figur 12. Penningmingdspaverkande faktorer budgetaret 1985/86. Miljarder kronor Redog.
1986/87:3
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Men denna bild av utvecklingen doljer en viktig faktor, namligen att den
statliga upplaningen pd marknaden har varit kortfristig. En stor del av denna
upplaning har skett mot statsskuldvaxlar med en 16ptid pad mindre an 2 ar.
Darmed har en stor potentiell likviditet byggts uppsom kan realiseras genom
att ldnen inte omsatts. Penningmingdstillvaxten under 1980-talet med
hansyn till denna faktor framgar av figur 13.

Sammanfattningsvis kan alltsd konstateras att statsskuldspolitikens ut-
formning de senaste aren till stora delar har styrts av den samhéllsekonomis-
ka utvecklingen och inriktningen av den ekonomiska politiken.




Figur 13. Penningmingden 1982—1986. Lopande 12-manaders virden
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4. DENINHEMSKA STATSUPPLANINGEN

Ramarna for statsskuldspolitikens uppldaggning ges av den samhallsekono-
miska utvecklingen och den ekonomiska politikens inriktning. Malet for
statsskuldspolitiken i sndvare mening ar att na sa laga uppléningskostnader
som mojligt. Dessutom ar det Onskvart att statsskulden konsolideras genom
att den genomsnittliga 16ptiden fortangs. Vid sidan av dessa mal har ocksa
riksgéaldskontoret ett speciellt ansvar for att penning- och obligationsmarkna-
derna utvecklas. Detta kan pa sikt leda till lagre upplaningskostnader for
staten och en fordelaktigare 16ptidsstruktur. Den inhemska upplaningen har
under det gangna verksamhetsaret styrts av dessa overvaganden.

Forindringarideninhemska upplaningen

De stora statliga budgetunderskotten har foérandrat formerna for den
inhemska statsupplaningen. Det torde under de gangna aren knappast ha
varit mojligt att tacka statens betydande upplaningsbehov med enbart de
traditionella finansieringsinstrumenten och samtidigt uppné en balanserad
penningmangdstillvaxt utan att tillgripa omfattande regleringar av kredit-
marknaden. Upplaningen har bl. a. mot den bakgrunden kommit att bli mer
marknadsorienterad. Detta har i synnerhet gallt formerna for den kortfristi-
ga delen av finansieringen av budgetunderskottet. Fore introduktionen 1982
av statsskuldvaxlar. som nu emitteras regelbundet pd penningmarknaden,
bedrevs den korta statsupplaningen i allt vasentligt med hjalp av skattkam-
marvaxlar,som till storstadelen placerades i riksbanken och i banksystemet.

Under de senaste fem aren har marknaden for korta finansieringsinstru-
ment, penningmarknaden. vuxit och fatt en betydande omfattning. Intro-
duktionen av statsskuldvaxlar i juli 1982 syftade till en storre grad av
marknadsmassig kortfristig finansiering genom emissioner direkt till mark-
naden. Statsskuldvéxlarna har de senaste fyra &ren Okat patagligt i betydelse
som upplaningsinstrument fOr staten, se tabell 4. Vid halvarsskiftet i ar

Tabell 4. Den inhemska statsskuldens sammansattning i procent den 30 juni aren
19821986

1982 1983 1984 1985 1986
Statsrantelan 66,1 61.2 499 479 40.8
Riksobligationslan - - 9.9 89 13.2
Statsskuldvaxlar - 18.0 16,5 209 16.9
Premieobligationslan 9.0 8.0 9.0 8.6 1.8
Sparobligationslan 7.3 74 7.0 7.6 6.7
Allemansspar - - 04 2.5 5.5
Skattkammarvaxlar 143 0.3 33 0.0 2.8
Lan hos statsinstitutioner
och fonder 2.7 4.5 1.0 34 2.3

Summa 100 100 100 100 100

Inhemsk skuld
miljarder kronor 257.2 325.9 379.7 4204 475.5
Forandring i % 247 26,7 16,5 107 13.1

Kalla : Riksgaldskontoret
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Figur 14. Sammansittning av den inhemska statsskulden 1982—1986'. Procent
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uppgick statsskuldviéxlarna till knappt 17 procent av den inhemska statsskul-
den. Samtidigt har statsrdnteldnen (ofta kallad prioriterad upplaning)
successivt minskat i betydelse. Fran att ha utgjort knappt 70 procent av den
inhemska skuldstocken i borjan av 1980-talet har andelen minskat till
omkring 40 procent den 30 juni 1986. Den ldnga upplaningen har darmed
minskat i kronor. Tillen del har nedgdngen i andelenstatsranteldn medlanga
16ptider motvagts av introduktionen av de s. k. riksobligationerna hdsten
1983.

Forutom statsranteldnen och upplaningen pa penning- och obligations-
marknaden spelar ocksa hushéllssektorns utléning en betydande roll f6r den
inhemska statsuppléningen. Tre olika instrument har utvecklats for att lana
inom denna sektor: premieobligationer, sparobligationer och Allemansspar.
Den andel av statsskulden som har ldnats mot dessa instrument har 6kat
under 1980-talet, se figur 14. Introduktionen av allemanssparandet 1984 och
de omfattande premieobligationsldnen 1986 har resulterati att andelen vuxit
till 24 procent. Det ar en 6kning med narmare 8 procentenheter sedan 1982.

'Den 30/6 resp. ar.
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Minskad genomsnittlig 16ptid

Den omfattande upplaningen pa framfor allt penningmarknaden och den
minskade betydelse som statsranteldnen fatt under 1980-talet har medfort att
statsupplaningen blivit alltmer kortfristig. Den aterstdende Ioptiden pé
statsskulden har sjunkit frdn 6, 7 ar 1976 till under 4 4r 1986. Under det
senaste verksamhetsaret 6kade dock den genomsnittliga I6ptiden nigot pa
grund av de stora premieobligationsldnen. som &r tiodriga.

Tabell §. Aterstaende genomsnittlig loptid i antal ar 1976- 1986

1976-12-31  1980-12-31  1985-06-30  1986-06-30

Statsrantelan 6.9 5.5 53 5.2
Riksobligationslan = - 38 32
Premicobligationslan 7.0 7.0 38 5.2
Sparobligationslan 36 3.7 2.6 A3
Statsskuldvixlar - - 0.5 0.5
Genomsnittlig aterstadende 10p-

tid 6.7 5.6 37 38

Killa: Riksgildskontoret

Placering avden inhemska statsskulden

Forandringarna i statsskuldspolitikens inriktning de senaste &ren &terspeglas
i hur den inhemska statsskulden placerats. Utvecklingen sedan 1980 anges i
tabell 6.

Tabell 6. Statsskuldens placering i Sverige vid slutet av dren 1979-1985, procent

1980) 1981 1982 1983 1984 1985

Riksbanken 204 20.7 19.3 12,2 19.6

Banker 28.2 323 25.6 26.3 20.9
Forsiakringsbolag inkl. AP-

fonden 29.2 27.7 28.2 299 29.7 28.7
Foretag 0.2 0.3 8.5 9.8 7.6 14.0
Enskilda personer 18.4 15.7 14.6 15.1 16.0 18,7
Ovrigt 3.6 33 38 6.7 6.2 2
Summa 100 100 100 100 100 100

Den andel av statsskulden som ar placerad i foretagen har 6kat markant
under 1985. Samtidigt har bankernas innehav av statspapper gatt ned. Dessa
tendenser har varit tydliga under en lédngre foljd av ar.

Rinteutvecklingen 1985/86

Statens ranteutgifter for den inhemska statsskulden har under verksamhets-
aret 1985/86 okat med 7 procent, vilket ar att jamfora med en Okning pé 15
procent under foregdende verksamhetsar. Ranteutgifterna pa den inhemska
statsskulden uppdelade pé olika ldneinstrument framgér av tabell 7.
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Tabell 7. Rinteutgifter uppdelade pa laneinstrument, i procent 1981/82—1985/86

19R1/R2  19R2IK3  I9R3/84  19RIRS  19RS/KO

Statsrantelan 61.5 57.1 62.2 478 45.7
Riksobligationslan - - 2.0 10.3 11,0
Statsskuldvaxlar - 214 184 217 18.0
Premieobligationslan 8.3 ol 5.5 6.4 Uof
Sparobligationslan 7.8 Uol/ 7.3 7.0 10.2
Allemansspar - - 0.4 0.9 27
Skattkammarvaxlar 19.3 6.5 23 37 3.5
Lan hos statsinstitutioner
m. m. 3.1 2.1 23 22

Summa 10 100 100 100 100
Ranteutgifter pa inhemsk
statsskuld, miljarder
kronor 19.3 340 39.9 45.7 49.0
Forandring i procent 76.1 17.3 145 7.3

Kalla: Riksgaldskontoret

Den frdmsta orsaken till den avtagande okningstakten i ranteutgifterna ar
det kraftiga rdntefall som skett under verksamhetsaret 1985/86. Hartill
kommer minskning av statens lanebehov till f6ljd av sjunkande budgetun-
derskott. De stora valutautflodena under varen 1985, som foranledde
rantehdjningarna, forbyttes under sommaren i ett infléde, se figur 15.

Figur 1S. Privat kapitalbalans och valutafiode 1985 —1986. Mil jarder kronor
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Figur 16. Ranta pa statsskuldvixlar (6 mén.) och eurodollarldn (6 mén.) 1984 —1986.
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Rintedifferensen till omvarlden kunde successivt minskas. och i kombina-
tion med fallande internationella rantor blev rantenedgingen i Sverige
kraftig under aret, se figur 16.

Sedan juli 1985 har rantan pd sexmanaders statsskuldvéxlar fallit med
drygt sex procentenheter och p& femars riksobligationer med ca fyra
procentenheter, se figur 17. Forvantningarna om fortsatt fallande rantor har
avtagit under verksamhetsaret, vilket bl. a. fatt till foljd att rantedifferensen
mellan korta och langa statspapper successivt minskat.

I december 1985 dndrades villkoren for bankernas upplaning i riksbanken
genom inférandet av den s. k. rdntetrappan. Samtidigt slopades utldningsta-
ken for banker, finansbolag och bostadsinstitut. Kassakraven for banker
hojdes frdn en till tre procent och gjordes rantelosa. Inférandet av
rantetrappan lade grunden fér att bedriva en aktiv penningpolitik. Riksban-

ken har styrt ranteutvecklingen genom att lata banksystemet permanent ldna
i riksbanken. Rantevillkoren for uppléningen i riksbanken blir ddrigenom

styrande for marknadsrantorna.
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Figur 17. Riinta pa statsskuldvixlar (6 min.), statsobligationer (5 #r) samt rikshankens
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Upplaning mot statsskuldsviaxlar

Under verksamhetsaret 1985/86 emitterade riksgaldskontoret statsskuldvax-
lar till ett sammanlagt varde av 112 miljarder kronor, se tabell 8. Den andel
som lanades upp direkt p& marknaden sjonk fran 50 procent 1984/85S tili 34
procent 1985/86. Resten placerades i riksbanken. Antalet emissioner till
marknaden minskade under senare delen av varen 1986, eftersom uppla-

2

LI

M M
9

ningsbehovet da tillgodosags genom andra l&neinstrument.

Tabell 8. Emissioner av statsskuldvaxlar 1985/86. Mil jarder kronor

Loptider antal dagar

180 360 Totalt

Marknaden 19,0 19.0 38,0
Riksbanken 335 40,5 74.0
Totalt 52,5 59,5 112,0

Killa: Riksgaldskontoret
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Figur 18. Forfallostruktur p4 180 dagars statsskuldvaxlar 1984 och 1986
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Under verksamhetsaret har emissionerna av statsskuldvaxlar planerats s3
att forfallostrukturen utjamnats, se figur 18. En sddan utjamning ar
betydelsefull, d& den underlattar marknadens funktionssatt och leder till en
jamnare likviditetsutveckling. Vidare tillgodoses ocksd marknadens behov
av material dd ungefar lika stora volymer emitteras med forutbestamda,
jamna mellanrum. Anbudsforfarandet vid emissioner av statsskuldvaxlar,
dar volymerna ar faststiallda och marknaden bestimmer rantan, har varit en
forutsattning for att uppnd denna utjamning.

Uppldning mot riksobligationer

Emissioner av riksobligationer aterupptogs i juli 1985 efter att ha legat nere
sedan juni 1984, Sammanlagt emitterades 25 miljarder i riksobligationer
under verksamhetsaret till en vagd genomsnittlig ranta pa 12.5 procent och
med en genomsnittlig 16ptid pd sex ar. se tabell 9. Upplaningen mot
riksobligationer har motverkat minskningen av statsskuldens genomsnittliga
16ptid och har dessutom bidragit till obligationsmarknadens utveckling.

Redog.
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Tabell 9. Emissioner av riksobligationer 1985/86 Redog.

Nr Lane- Kupong- Slut- Loptid Belopp R
datum ranta % betalning ar mkr
1009 850704 13.00 1990 S 5 000
1010 850828 13.00 1992 7 4000
1011 851010 13,25 1989 4 3000
1012 851121 13.00 1992 7 5 000
1013 860115 11,85 1993 7 3000
1014 860527 11.65 1991 S 3000
1015 860503 10,65 1993 7 2000
Vigt genomsnitt: 12,54 6 Totalt: 25 000

Killa: Riksgaldskontoret

Upplaning mot prioriterade obligationer

Under verksamhetsaret 1985/86 emitterade riksgéldskontoret tre prioritera-
de obligationslan till ett sammanlagt varde av 25,7 miljarder kronor, se tabell
10. Den vidgda genomsnittsrantan for de tre ldnen uppgick till 11,3 procent.

Tabell 10. Upplaning mot prioriterade obligationer 1985/86

Nr Tecknings- Lane- Kupong- Kurs Loptid  Belopp
period, ar, datum ranta % ar mkr
manad

202 85-07—86-01 850901 11,5 100 10 18 400

203 86-02-—86-03 860%02 11,0 100 10 6015

204 86-04 861004 10,0 100 10 1295

Vigt genomsnitt: 11,3 Totalt: 25710

Killa: Riksgaldkontoret

Riéntan pa de prioriterade ldnen har regelmissigt legat under marknads-
rantan. Under véren blev dessa lan till foljd av det snabba rantefallet pa
marknaden fordelaktiga for de placeringspliktiga institutionerna, AP-fon-
derna och forsakringsbolagen. Efterfragan blev storre dn tidigare, och da det
tredje ldnet emitterades blev kvoten snabbt fylld, och lanet stingdes redan
samma manad som det 6ppnades.

Riksgildskontorets kontoinlaning

Riksgédldskontoret har bland sina upplaningningsformer dven kontoinléning,
som redovisas under rubriken 'Lan hos statsinstitutioner och fonder™, se
tabell 4. Det ror sig i huvudsak om inlaning fran statliga féretag och
myndigheter. Dennainldning kanindelasi tre grupper, se tabell 11. En grupp
avser medel som enligt riksdagens eller regeringens beslut inldnats pa
rantel6sa konton. Denna grupp omfattar ett antal fonder ddr den storsta ar
den allménnasjukforsakringsfonden, vars behallning vidslutet av budgetaret
1985/86 uppgick till 4,9 miljarder kronor. Sammanlagt omfattade gruppen
drygt hilften av riksgédldskontorets kontoinlaning den 30 juni 1986.
Enannan grupp utgors av medel fran statliga foretag samt 6verskottsmedel
fran affarsverk och myndigheter med s. k. uppdragsverksamhet. Ranta utgar



efter marknadsmassiga villkor, och medlen kan placeras avista eller bindas
pa 90, 180 eller 360 dagar. Storre delen av medlen kommer fran statliga
foretag. Hela gruppens behéllning utgjorde den 30 juni 1986 nastan halften
av den totala kontoinladningen.

Den tredje gruppen omfattar inldning fran ett antal storre fonder bl. a.
bankinspektionens och forsakringsinspektionens fonder. Inl&ningen ar i
regel 1&ngfristig. och ersattning utgar enligt olika villkor.

Tabell 11. Uppléning frén statliga foretag, myndigheter och fonder den 30 juni dren
1985—1986. Miljoner kronor

1985 1986
Riintelos inlaning 6025 5592
Inlaning till marknadsmissiga rantevillkor 7792 5376
Ovrig inlaning 569 26
Summa 14 386 10 994

Kalla: Riksgaldskontoret

Den totala kontoinldningen var den 30 juni 1986 omkring 11 miljarder
kronor, vilket innebar en minskning med 3.4 miljarder kronor fran féregden-
de budgetarsskifte. Nedgangen beror pd minskad inlaning fran affarsverk
och statliga foretag.

Hushéllsupplaningen

Upplaning fran hushallssektorn har varit betydelsefult for att finansiera det
statliga budgetunderskottet under den gangna tiodrsperioden. Under bud-
getaret 1985/86 6kade den med 35,6 miljarder kronor (netto). Tva av de tre
hushéllsupplaningsinstrumenten. namligen Allemansspar och premieobliga-
tionsldnen okade se tabell 12. Daremot minskade sparobligationslanen.
Totalt steg den andel av statsskulden som ar placerad mot dessa instrument
fran 18,7 procent vid budgetdrets borjan till 24.0 procent vid dess slut.

Tabell 12. Hushallsupplfining 1984/85-1985/86 (netto). Miljarder kronor

198.4'8S 1985:86 Forindring
Allemansspar 9.1 16,0 + 69
Premteobligationslan 2.1 19.8 +17.7
Sparobligationslan Si2 -0.2 -S4
Totalt 16,4 5.6 +19.2

Kalla: Riksgaldskontoret

Denna kraftiga 6kning i hushalisupplaningen skedde trots att hushallsspa-
randet i Sverige under 1985 forblev mycket lagt med en finansiell sparkvot
motsvarande omkring 0,5 procent. Nettosparandet 1985 blev svagt negativt,
se figur 19.
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Figur 19. Hushdllens sparande 1972-1986. Procent
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Allemanssparandet

Allemanssparandet introducerades i april 1984, dels for att stimulera
hushéllssparandet, dels for att underlatta finansieringen av statens budget-
underskott. Allemanssparandet bestar av Allemansspar och Allemansfond. I
Allemansspar 6verfors sparandet till riksgildskontoret och dr en del av
uppléningen for att finansiera statsbudgeten. I Allemansfond sker sparandet
i fonder sominvesterari aktier och andra vardepapper. Det arséledes endast
Allemansspar som fungerar som instrument for statsuppléningen.

Under verksamhetsaret 1985/86 dkade sparandet i Allemansspar med 16
miljarder till totalt 26.5 miljarder kronor. Allemanssparandets andel av den
inhemska statsskulden steg fran 2,5 procent i juni 1985 till 5.5 procenti juni
1986.

Den stora okningen i Allemansspar beror delvis pa den extra insattning i
allemanssparandet om maximalt S 000 kronor per person som tilldts under
forsta kvartalet 1986 samt att taket for det samlade nettosparandet hojdes
fran 30 000 kronor till 35 800 kronor per person.

Bakgrunden till den extra insdttningen 1986 var att betydande sparbelopp,
utover utbetalning av 6verskjutande skatt, frigjordes i borjan av 1986. Det
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géllde saval skattesparandet fran 1980 som spar- och premieobligationslan
som forfoll, se tabell 13. Sammantaget medférde detta en likviditetsékning i
hushéllssektorn p& omkring 20 miljarder kronor, varav hilften knappt
frigjordes i borjan av &ret. For att undvika en alltfor kraftig 6kning av den
privata konsumtionen vidtogs extra sparstimulerande atgarder.

Tabell 13. Uppskattning av frigjorda sparbelopp inom hushéllsektorn férsta halviret

1986
Sparform Manad Belopp
mkr
Skattespar Januari 3 000
Skattefond Januari 500
Spar 80 Januari 6 300
Spar 79 Maj 3400
1981 ars premieldn Maj 600

Kallor: Riksgildskontoret, finansdepartementet

Uppskattningsvis medfoérde extrainsattningen ett tillskott till Allemans-
spar motsvarande 5.5 miljarder kronor och till Allemansfond 650 miljoner
kronor.

Under verksamhetsdret har det genomsnittliga sparandet, exklusive
5000-kronorsinsattningen, i Allemansspar berédknats till 750 miljoner kronor
per manad. Antalet konton i Allemansspar 6kade netto med 2 300 under
verksamhetsaret till totalt 2 056 800 konton.

Med anledning av den ekonomiska utvecklingen under varen 1986 med
bl. a. avtagande inflationstakt samt det kontinuerliga arbetet med att
forbattra statsfinanserna dndrade riksdagen reglerna for Allemansspar
fr.o.m. den | juli 1986. Rantan sanktes till att motsvara riksbankens
diskonto i stallet for diskontot plus 1,25 procentenheter. Samtidigt héjdes
taket for de samlade nettoinsattningarna fran 35 000 kronor till 50 000
kronor.

Premieobligationer

Férsaljningen av de tre premieobligationsldn som emitterades under verk-
samhetsaret uppgick till 22,2 miljarder kronor, vilket ar 18,3 miljarder mer
an vad som emitterades féregdende verksamhetsar.

Tabell 14. Premieobligationsldn utgivna under verksamhetsiret 1985/86

1985 ars 1986 ars 1986 ars

tredje lan forsta lan andra lan
Lanebelopp mkr 3700 6 900 11600
Loptid, ar 6 10 10
Arlig vinstutlottning netto,
t % av lanebeloppet 7.5 8 7.5
Antal vinster per ar 1570 106 460 830 2032311
Hogsta vinsten netto, kr 3x1 000 000 6XI1 000000 11X1 000 000
Dragningar januari, juli april,oktober  mars. juli
Forsaljningspris, kr 200 10 080 208

Kalla: Riksgaldskontoret
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Under varen 1986 introducerades tva nyheter for premieobligationslanen,
se tabell 14. Vid 1986 ars forsta premielan emitterades for forsta gdngen en
obligation med ett nominellt virde pa 10 000 kronor, den s. k. Storpremien.
Hogsta tillaitna kop per kund var fyra Storpremier. Avkastningen sattes till 8
procent, och garantiavkastningen togs bort. Lanet saldes den 3-14 februari.
Det samlade lanebeloppet slutade pa 6.9 miljarder kronor.

Det andra premieldnet sildes mellan den 14 och 25 april 1986, delvis
genom byte av 1981 &rs 1&n. Nyheten med 1986 ars andra l&n var att antalet
dragningstillfallen utokades fran tva till tre. Trots att avkastningen sianktes
till 7.1 (forsaljningskurs 208 kronor) mottogs detta 1&n 4nnu mer positivt av
marknaden och lanebeloppet blev 11.6 miljarder kronor.

Den komplicerade marknadssituation som rddde under varen 1986 till
foljd av fallande rantor och starka forvantningar om fortsatt rintefall samt
olika avregleringar pd kreditmarknaden. bl. a. borttagandet av bankernas
utldningstak i december 1985, gjorde att marknaden uppfattade de tva
premieldn som emitterades under varen 1986 som mycket fordelaktiga.
Premieldnen, som inte beloppsbegrinsades i forvig, gav diarfor ett ovantat
stort tillskott till upplaningen.

Den stora uppléning som skedde i borjan av 1986 genom Allemansspar och
premieobligationslanen, samtidigt som upplaningsbehovet minskade genom
ett lagre budgetunderskott, gjorde att planerna for den fortsatta upplaningen
andrades. Nagot nytt sparobligationslan emitterades inte under varen 1986,
och SPAR 79, som forfoll till inldsen i maj 1986, forlingdes inte. Under juni
1986 bestots ocksa att inte emittera ndgot nytt premielan i samband med att
1976 ars premieldn loses in i september 1986. 1 slutet av maj upphorde
emissionerna av statsskuldvixlar och riksobligationer till marknaden for att
aterupptas i slutet av augusti.

Sparobligationer

Den 30 juni 1986 fanns det 18 utelopande sparlén till ett sammanlagt virde av
drygt 31 miljarder kronor. Under verksamhetsdret har ett nytt sparobliga-
tionslan emitterats under perioden den 2 december 1985-den 17 januari 1986
pé 3.3 miljarder kronor. Vidare har tva sparlan forlingts, SPAR 78 och
SPAR 80, se tabell 15.

Tabell 15. Sparobligationslan utgivna under 1985/86

Forlingning Forlingning SPAR 85
SPAR 78 SPAR 80 Hostlanet

Lopande rinta % 8.5 9.0 9.0
Bonus % 27.85 35,75 414
Effektiv rinta % 13,7 14,08 14,08
Loptid 4 ar 4ar9man  Sar3man
Emissionstidpunkt 1985-08-01 1986-01-01 1986-01-01
Inlosentidpunkt 1989-09-01 1990-10-01 1991-04-01
Tecknat belopp mkr 3273.6
Antal tecknare 266 032

Kilka: Riksgildskontoret
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Till foéljd av den stora uppldningen via Allemansspar och premieobliga-
tionsldnen under véiren 1986 installdes det planerade varlanet av sparobliga-
tioner. Av samma skl erbjods inte ndgon forlangning av SPAR 79 som
forfoll 1 juni 1986.

5. UTLANDSUPPLANINGEN

Under budgetaret 1985/86 bérjade staten dterbetala sin utlandsskuld. Denna
dterbetalning mojliggjordes av att bytesbalansen starktes och fick ett
overskott samtidigt somden privata sektorn bidrog till ett valutainfléde. Den
statliga utlandsskulden matt i svenska kronor minskade dven till foljd av lagre
dollarkurs.

Riksgaldskontorets utlandslaneverksamhet kom alltmer att inriktas pa
skuldskotsel varvid bl a. lagre kostnader. minskad riskexponering samt
flexibilitet efterstravades. En férdelaktig utveckling av de internationella
lanemarknaderna mojliggjorde fortsatt fortidsinlésen och refinansiering.
Bruttouppldningsvolymen under budgetaret 1985/86 blev dock mindre an
under de niarmast foregdende budgetiren.

Figur 20. Effektiv kursutveckling for ndgra valutor'. Procentuell forindring frén juni
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'Diagrammet visar resp. valutas utveckling gentemot en handelsvigd index
bestaende av 17 andra valutor.
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Figur 21. Tremanaders LIBOR for de viktigaste lanevalutorna 1984 1986. Procent
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Deinternationellalanemarknaderna

De internationella l&nemarknaderna fortsatte att utvecklas gynnsamt for
Sverige under budgetéret 1985/86. Av figurerna 20 och 21 framgér att det
skedde en betydande nedgdng i det internationella rintelaget under perio-
den. Den dramatiska utveckling av oljepriset som inleddes under senare
delen av 198S fick ett snabbt genomslag pa inflationsférvintningarna och
darmed péd de l&nga riantorna i OECD-ldnderna. Dessa foll kraftigt fran
december 1985 till april 1986, se figur 21. Den mindre uppgang i rinteldget
som dédrefter 4gde rum bréts redan under sommaren 1986 i samband med en
pataglig forsvagning av den ekonomiska tillvaxten i framst Forenta staterna.
Aven om de nominella rintorna salunda har sjunkit kraftigt under det
senaste dret har de reala rdntorna — till f6ljd av den likaledes kraftiga
nedgangen i den internationella prisstegringstakten — likval forblivit pa
historiskt sett hoga nivéer.

De internationella valutamarknaderna kom ocksé att utvecklas pé ett for
Sverige gynnsamt sitt under det gingna budgetdret. Omfattande central-’
banksinterventioner, dir dven den amerikanska centralbanken deltog, och
en allt lattare amerikansk penningpolitik bidrog till att bryta férvédntningarna

3 Riksdagen 1986/87.2 saml. Nr3
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Figur 22. Riinta p3 l3ngfristiga statsobligationer 1984 — 1986. Procent Redog.
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om en fortsatt stark dollar. Dollarn kom harigenom. se figur 22. att underga
en kraftig depreciering under perioden. Med den hoga andelen dollarlan i
svenska statens utlandsskuld medférde dollardeprecieringen ¢n betydande
minskning av statens utlandsskuld rdknad i kronor.

Den svenska staten som lantagare kunde ocksé dra nytta av den mycket
snabba utvecklingen av marknaden for skuldbytesavtal (den s. k. swap-
marknaden) och de fortsatta avregleringarna pa de finansiella marknaderna i
framst Japan, Vasttyskland. Nederlanderna, Frankrike och Schweiz som
agde rum under budgetaret.

Statens utlandsskuld minskar

Statsmakterna har lagt fast en finanspolitisk norm som innebdr att staten
fortsattningsvis inte skall 6ka sin utlandsskuld genom ny upplaning. Under
budgetaret 1985/86 borjade staten t. o. m. att aterbetala sin utlandsskuld.
Amorteringarna versteg upplaningen med 22.4 miljarder kronor rdknat till
transaktionskurs.

Den statliga utlandsskulden minskade darmed under budgetaret. se figur
23, fran 157.5 miljarder kronor till 122.6 miljarder kronor omraknat till
aktuella valutakurser.



Figur 23. Statens utlandsskuld 1978—1986. Mil jarder kronor
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Den norm som lagts fast betrdffande den statliga utlandsupplaningen kan
bara efterlevas om bytesbalansunderskott undviks eller om den privata
sektorn finansierar ett eventuellt underskott. Aterbetalningen av statens
utlandsskuld under budgetaret 1985/86 blev mojlig tack vare en kombination
av bytesbalansdverskott och privat kapitalinflode. Bytesbalansen, som under
varen 1985 visat underskott. forbattrades darefter. och fér budgetaret
1985/86 blev 6verskottet 6,2 miljarder kronor. Lagre oljepriser. en sjunkan-
de dollarkurs samt en atstramning av den ekonomiska politiken férklarar
forbattringen. Aven de privata kapitalstrommarna vinde sommaren 1985.
Under budgetaret 1985/86 uppgick den privataoch kommunala kapitalbalan-
sens overskott till 16,9 miljarder kronor. Denna omsvangning var dels ett
resultat av att fortroendet for den svenska ekonomin dkat bl. a. till f6ljd av
forbattringen i bytesbalansen, dels en effekt av atstramningen i penningpoli-
tiken dar bl. a. den svenska realrantenivan framstod som betydligt hogre an i
vara konkurrentlander.

Den statliga utlandsskulden minskade inte enbart som en féljd av att
skulden borjade aterbetalas. Foérandrade valutakurser, och da i foérsta hand
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Figur 24. Sveriges stallning gentemot utlandet. Miljarder kronor

Miljarder kronor

40

20

SLER s

= W

-120

-140

-160

-180

-200

] 1 1 [] I ] 1
1973 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85

den lagre dollarkursen, bidrog till att minska den utestdende skulden i
svenskt motvarde. Dollarkursen sjonk fran 8.80 kronor till 7,12 kronor under
budgetaret. Om valutakurserna varit oférandrade under denna tid hade den
statliga utlandsskulden uppgatt till ca 132 miljarder kronor vid halvarsskiftet
1986 i stallet for den verkliga noteringen pa 123 miljarder kronor.

Statens skiftande roll i utlandsupplaningen

Behovet av utlandsfinansiering borjade uppstd 1974 da de kraftigt hojda
oljepriserna forsvagade bytesbalansen. Under de pafoljande aren fordjupa-
des underskotten. bl. a. till foljd av den expansiva “6verbryggningspoliti-
ken" under mitten av 1970-talet samt strukturproblem inom bl. a. stal- och
varvsindustrin. Figur 24 visar att Sveriges tidigare stallning som fordringsédga-
re gentemot utlandet upphorde 1977, da& Sveriges skulder borjade Overstiga
dess fordringar. Nya oljeprishojningar 1978-1979 medférde nya péfrestning-
ar pa bytesbalansen som dren 1979-1983 visade underskott. Dessutom 6kade
utlandsskulden i svenskt motviarde genom devalveringarna av den svenska
kronan 1981 och 1982 samt genom uppgangen av dollarkursen.

Under de forsta &ren med bytesbalansunderskott, 1974-1976, var det
enbart foretag och kommuner som lanade utomlands. Ar 1977 underteckna-
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des det forsta statliga utlandslanet pa flera decennier. Under de foljande aren
blev det statens uppgift att ta huvudansvaret for att finansiera det svenska
underskottet gentemot utlandet. Den statliga utlandsupplaningens uppgift
blev darmed att finansiera underskottet i bytesbalansen, eventuellt privat
kapitalutflode samt 6nskad 6kning av valutareserven. Motiveringen till den
fordandrade rollfordelningen var att foretagens lanebehov istort sett tillgodo-
setts och att staten ansdgs ha storre fOrutsdttningar att uppnd battre
lanevillkor an foretagen.

Under de senaste aren har en scenfordndring intrdffat. Sval behovet av
utlandsfinansiering som statens roll som lintagare utomlands har indrats. Ar
1982 markerade det sista aret i en trend av fordjupade underskott i
bytesbalansen. Direfter stirktes bytesbalansen. och 1984 noterades ett
Overskott pa 3.1 miljarder kronor. Efter en tillféllig period av underskott
under forsta halvaret 1985 har bytesbalansoverskott darefter registrerats
varje manad. Forbattringen i externbalansen under senare r ar ett resultat
av krondevalveringarna som foljdes av en stramare ekonomisk politik.
Dessutom gav en relativt stark internationell efterfrigan ekonomin extra
draghjilp. Under det forsta halvaret 1986 har dessutom sjunkande oljepriser
och en lagre dollarkurs bidragit till att ge Overskotti bytesbalansen. Figur 24
visar att den svenska utlandsskulden minskade under bérjan av 1986.

Genom att besluta att staten inte langre skall 0kasin utlindska nettoskuld
onskar statsmakterna ge Okat eftertryck &t sina mal avseende en stabil
bytesbalans och ett minskat budgetunderskott.

Lagre kostnader med bibehallen flexibilitet

Aven om staten under budgetaret 1985/86 borjat aterbetala sin utlandsskuld
sd har staten samtidigt 1dnat utomlands for att lagga om sin utestdende skuld
till battre villkor. Den statliga bruttoupplaningen utomlands uppgick till 19,9

Tabell 16. Statlig bruttouppléning 1985/86
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Antal  Ursprunglig Effektiv Beloppi  Bokfért  Procentuell
lan 16ptid kostnad milj. i virde' fordelning
(genom- (genom- resp. mkr
snitt. ar) snitt, %)  lanevaluta
Medel- och langfristig upp-
laning
US dollar S 16.9 99 1 050 7954 417
Schweiziska francs 2 5.9 5.2 270 998 5.2
Japanska yen 3 9.4 6.6 91 000 3 669 19.2
Brittiska pund 2 19.5 10.4 200 2180 11.4
Hollandska floriner 2 10,0 7.9 400 1 046 5.5
Tyska mark | 12,0 6.4 300 935 4.9
European currency 1 10,0 6.8 200 1 390 7.3
units
Danska kronor 1 7.0 8.7 500 437 20
Franska francs 1 15,0 11.3 500 483 2.5
Totalt medel- och langfris-
tig upplaning 18 9,2 8.5 19 092 100

' Enligt valutakurser vid upplaningstillfillet.

4 Riksdagen 1986/87. 2saml. Nr3
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miljarder kronor omraknad till transaktionskurser under budgetaret 1985/
86. Avtalsenliga aterbetalningar uppgick ocksa till 19.0 miljarder kronor
medan 22.4 miljarder kronor avsag fortida aterbetalningar. Statens éterbe-
talningar oversteg dirmed uppléningen med 22.4 miljarder kronor. Tabell 16
visar statens bruttouppldning under budgetdret uppdelad pa lan i olika
valutor. Omrakning till svenska kronor har gjorts till de valutakurser som
gallde da respektive 1an togs upp.

Den metod som i forsta hand anvints for att sianka utlandsskuldens
kostnader ar att aterbetala aldre 1&n och ersitta dessa med nya, billigare 1&n.
Framst ar det ett antal obligationslan i doilar med rérlig ranta och marginaler
over LIBOR som ansetts for dyra att behélla i det rddande marknadslaget.
Den medel- och langfristiga upplaningen under budgetéret har i stallet skett
till fast ranta till en genomsnittlig effektiv kostnad pa 8,5 procent, se tabell 16.
Dengenomsnittliga effektiva kostnaden beriknas genom att ldnens nominel-
la rdntesatser justeras med hénsyn till provisioner, forsaljningskurser och
genomsnittliga Ioptider. Ett resultat avomlaggningen ar att den fastforranta-
de andelen av den kontrakterade utlandsskulden Okat fran 46 procent till 65
procent. Samtidigt har den fastforrantade skuldens genomsnittliga effektiva
kostnad sjunkit fran 10,2 procent till 9,4 procent, se tabell 17.

Tabell 17. Utlandsk statsskuld 1986-06-30
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Belopp t Bokfort Motvirde Procentuell  Aterstiende Genom-

milj. i virde' 1986-06-30°  fordelning genomsnitt-  snitilig

resp. mkr mkr % lig lopud. effektiv

lanevaluta ar kostnad, %
Medel- och langfristig skuld®
Lan till fast ranta
US dollar 4196 30 193 29 876 244 13.8 11.6
Tyska mark 4320 10 845 14 027 11.4 3.8 83
Schweiziska francs 2 870 9 545 11 401 9.3 4.8 6.2
Japanska yen 249 000 8 315 10 832 8.8 7.0 7.6
Hollandska floriner 1 685 4 141 4854 39 5.6 9.4
Franska francs 620 593 632 0.5 11.4 11.9
Brittiska pund 515 5715 5626 1.6 12.2 1.7
Belgiska francs 382 16 61 0.1 1.5 6.7
Danska kronor 500 437 438 0.4 6.9 8.7
European currency units 200 1 390 1 394 1.1 9.9 6.8
Totalt fastrantelan - 71 220 79 141 64.5 9.0 9.4
Lan tll rérlig ranta
US dollar 4334 37 458 30 859 25.2 11.8 -
Schweiziska francs 175 518 695 0.6 4.4 -
Japanska yen 20 009 680 870 0.7 4.5 -
Tyska mark 1 500 4333 4 871 4.0 10.9 -
Totalt l&n till rorlig rdanta 42989 37295 305 11.4 -
Kortfristig skuld*
US dollar 868 6 280 6180 5.0 0.3 -
Totalt kortfristig skuld 868 6 280 6180 5.0 0.3

Totalt - 120 489 122 616 100 9.4

' Enligt valutakurser vid upplaningstillfallet.
2 Enligt valutakurser 1986-06-30.

3 L.4n med langre 16ptid n ett ar.

* Lin med en I6ptid pa ett 4r eller mindre.
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Tabell 18. Statens kortfristiga utlandsskuld Redog.

1986/87:3
1985-07-01 1986-06-30'
Belopp i milj. Belopp i Belopp i milj. Belopp i
i resp. lane- milj. i i resp. lane- milj. i
valuta svenska kr  valuta svenska kr
US dollar 900 8177 868 6 280
Japanska yen 30 000 1 095 - -
Brittiska pund 100 1 06l - -
Totalt 10 333 6 280

! Kurser vid upplaningstillfallena.

Under budgetaret 1985/86 har dven statens kortfristiga upplaning lagtsom.
Syftet har varit att sinka upplaningskostnaderna utan att behova gora nagra
eftergifter i form av forlorad flexibilitet. En flexibel uppldningsvolym dr
nodvindig for att staten skall kunna parera tillfilliga in- och utfloden av
valuta.

Den kortfristiga uppléningen under budgetaret har framst skett i form av
s. k. euronotes (kapitalmarknadsvixlar pd euromarknaden). Tidigare under
budgetaret lanade dven staten kortfristigt genom bankléan i brittiska pund och
japanska yen, se tabell 18. Den ursprungliga lanefacilitet pa 4 miljarder
dollar som mojliggjorde dessa uppldningsformer undertecknades redan
under hosten 1984. Facilitetens flexibla konstruktion med tre utnyttjande-
mojligheter gjorde den till en banbrytare for den kortfristiga euromarkna-
dens framvixt. Prissittningen pa euronotes, som var mycket konkurrens-
kraftig redan vid starten, har dérefter successivt forbattrats. Runt halvars-
skiftet 1986 prissattes svenska statens euronotes med tre mdnaders 16ptid till
catiobaspunkterunder LIBID. Vid dentidpunktenhadestaten 868 miljoner
dollar utestdende iformav euronotes. Under budgetéret har staten som mest
haft 1,100 miljoner dollar utestdende i denna laneform.

Den forbittrade prissittningen pd euronotes dr bara en av de faktorer som
bidragit till att sinka kostnaderna for statens kortfristiga uppldning. Riks-
gildskontoret har ocksa minskat sina fasta upplaningskostnader genom att
under varen 1986 omforhandla den ursprungliga lanefaciliteten pa 4 miljar-
der dollar. Ett av skilen var att bankkreditdelen av faciliteten blivit
oformdnlig och dirfor inte anvindes. Ett annat skdl var att statens
kreditreserver redan tidigare under budgetaret utokats med en storre rorlig
kredit pd 1,8 miljarder dollar, vilket minskat behovet av att bibehélla
facilitetens lanebelopp. Som ett resultat av omforhandlingen halverades den
ursprungliga facilitetens lanebelopp till 2 miljarder dollar samtidigt som
l6ftesprovisionerna ocksa halverades. Alltjaimt bibeholls dock den ursprung-
liga facilitetens tre utnyttjandemojligheter med en bankkreditdel, en mojlig-
het till kortfristiga banklan med anbudsforfarande och slutligen en mojlighet
att ge ut euronotes med anbudsforfarande. En teknisk nyhet ér att
riksgéldskontoret kan acceptera bankernas direkta bud pa euronotes.

Utover den redan genomforda omlidggningen av statens kortfristiga
uppléning planerar riksgildskontoret att borja emittera kortfristiga virde-
papper, s. k. sovereign notes, p& den inhemska amerikanska penningmark-



naden fr.o.m. hosten 1986. Denna marknad beddms kunna erbjuda
kortfristig upplaning till konkurrenskraftig prissiattning och skulle darmed
ytterligare kunna 6ka flexibiliteten i statens utlandsuppléning.

Skuldskotsel genom skuldbyten

Omldggningen av statens utlandsskuld har tidigare s& gott som uteslutande
skett genom direkt upplaning och motsvarande aterbetalning. Under budget-
aret 1985/86 har detta ménster dndrats. Staten har i 6kad utstrackning borjat
anvinda sig av skuldbytesavtal for att ligga om sin utlandsskuld pé ett
lampligt satt. Skuldbytesavtal kan dels réra rdantan, dels valutan.

Det ar framfor allt s. k. rantebyten som blivit allt vanligare. | ett sddant
avtal byter svenska staten en skuld i rorlig rdanta mot en skuld i fast rinta i
samma valuta. Skuldbytet kan ocksa ske i den andra riktningen fran skuld i
fast till skuld i rorlig ranta. Genom att ingd sddana avtal efterstriavar staten att
sinka uppléningskostnaderna genom att utnyttja bedémningar om den
framtida ranteutvecklingen pa olika marknader. Under budgetaret genom-
fordes tio sddana skuldbytesavtal vilket kan jamforas med de tva rintebyten
som hade avtalats under tidigare &r. De flesta av dessa skuldbyten innebar att
en dollarskuld till rorlig ranta har bytts ut mot en motsvarande skuld till fast
rdanta. [ tyska mark och japanska yen har riksgaldskontoret bytt till sig
uppléning till rérlig ranta.

Under budgetaret genomforde dven riksgaldskontoret tre s. k. valutaby-
ten. Staten ingar ett sddant avtal med en annan lantagare med vilken man
byter sin skuld i en valuta mot motsvarande skuld i en annan valuta.

Balanserad valutafordelning — minskad risk

Ett annat sétt att minska utlandsskuldens kostnader dr att foérséka uppna en
lamplig valutaférdelning av skulden. Valutaférdelningen ér viktig darfor att
den avgor i vilken utstrackning utlandsskulden exponeras for valutakursfor-
andringar, vilka i sin tur paverkar de slutliga uppléningskostnaderna.

Fram till for nagra ar sedan var det inte mojligt att styra skuldens
valutaférdelningi enlighet med en medveten strategi. Det berodde pé att det
statliga ldnebehovet var s& stort under en period att valutaférdelningen i hog
grad blev ett resultat av de olika ldanemarknadernas storlek, dar dollarmark-
naden dominerade. Dollarskulden kom darmed att som mest utgéra 6ver 70
procent av den totala statliga utlandsskulden.

Under det senaste budgetaret, da ldnemarknaderna varit mycket likvida
samtidigt som statens nyuppldningsbehov upphért, har en medveten valuta-
strategi kunnat paverka upplaningens inriktning. Huvudmalet har darvid
varit att minska exponeringen for valutakursférandringar. Fér att kunna
uppna detta efterstravas en valutasammansattning dar kursutvecklingen i
olika valutablock avses balansera varandra. De olika valutablocken bestar
dirvid av valutor med likartad utveckling. Aven om malet ar en stabil
valutafordelning tillats samtidigt vissa forskjutningar i denna foérdelning for
att riksgaldskontoret skall kunna ta vara pa marknadstillféllen.
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Figur 25. Statens utlandsskuld 1985-06-30 fordelad p& valutor samt fast och rorlig
ranta. Procent
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[ figur 25 visas den kontrakterade statliga utlandsskuldens valutaférdel-
ning den 30 juni 1986. Skuldens dollarandel har sjunkit kraftigt, men dollarn
ar alltjamt den dominerande lanevalutan med en andel pd 54 procent av
utlandsskulden. Tar man dessutom hinsyn till att skuldbyten paverkat
valutafdrdelningen minskar dollarskuldens andel till 50 procent. Skuldbyten
mellan valutor har sa gott som alltid gjorts fran dollar till andra valutoroch da
i forsta hand schweizerfrancs. Statens skuld i schweizerfrancs efter skuldby-
ten uppgick till 14 procent vid halvarsskiftet 1986. Ovriga valutaskuldbyten
har inte vasentligt paverkat skuldens valutasammansattning.

Ett annat resultat av statens strivan att uppnad en balanserad valutafordel-
ning ar diversifieringen till nya lanevalutor. I maj 1986 emitterades for forsta
gangen ett euroobligationslan i danska kronor pa 500 miljoner DKK till en
ranta pa 8 3/8 procent. Senare i samma manad f6ljde ett annat obligationslan
pa 200 miljoner ECU (European Currency Units) till 6,5 procent réinta.
Genom att ECU éar en korgvaluta bedoms risken for en forandring mot
kronan som mindre an for de flesta andra valutor.
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Mojligheten att emittera i ECU och danska kronor dr ett resultat av
euromarknadens utveckling under de senaste dren. Obligationslani ECU har
visserligen varit mojliga att ta upp under de senaste fem &ren, men detar forst
pa senare tid som marknadens omfattning blivit betydande. Ar 1985 hade
ECU blivit den nist storsta ldnevalutan efter dollarn pa euromarknaden.
Obligationslan i danska kronor har varitmojliga att ta upp under drygt ett ar,
men marknaden blev mer intressant for staten da storre lanebelopp blev
mojliga under viren 1986.

Ligre rintekostnader och ligre valutadifferenser

Kostnaden for utlandsskulden bestar huvudsakligen av rantor. provisioner
och valutaférluster (minus valutavinster). For budgetaret 1985/86 uppgick
enbart rdanteutgifterna till 12,5 miljarder kronor. Motsvarande utgifter under
det foregiende budgetaret var 14.0 miljarder kronor.

Medan utlandsskuldens rantekostnader dr ldtta att faststdlla s4 dr det
betydligt svrare att finna ett korrekt sitt att berdkna kostnaderna for
utlandsskulden till f6ljd av valutadifferenser. Dessa kostnader kan givetvis
latt faststéllas i efterhand, da staten aterbetalat sin utlandsskuld, men innan
dess far man noja sig med att berdkna valutadifferenserna pa tvé alternativa
sdtt, vilka bada har sina fordelar och nackdelar.

En mojlighet édr att berdkna hur mycket utlandsskulden forandrades under
budgetaret enbart till foljd av fordndrade valutakurser. Man finner da att
kursutvecklingen under perioden minskat motvirdet avstatens utlandsskuld
med 9,5 miljarder kronor jamfort med om valutakurserna skulle ha varit
oforandrade. Styrkan i denna berdkningsmetod ér att valutadifferenserna
periodiseras ritt i tiden, men samtidigt ar dess svaghet att kostnaderna
berdknade pa detta sitt inte utgor nagon verklig utgift sd lange inte skulden
faktiskt aterbetalas.

En annan mojlighet ar att berdkna vilka valutadifferenser somi verklighe-
ten uppstatt di ett 1dn har aterbetalats jamfort med ladnets motviarde vid
upplaningstillfallet. Denna s. k. realiserade valutaforlust (efter att valuta-
vinster dragits bort) uppgick till 4,2 miljarder kronor under budgetéret
1985/86 jamfort med 14,5 miljarder kronor féregiende budgetdr. Aven
denna metod har emellertid sina brister. Under ar av omfattande refinan-
siering av skulden (som t. ex. under budgetiret 1984/85) blir de realiserade
valutadifferenserna mycket stora. Anda uppstar sallan ndgon utgift eftersom
ersdttningsldnen ofta tas upp i samma valuta.

Skuldtjinsten fortsitteratt jimnas ut

Den framtida belastningen av statens utlandsskuld (i form av rédntor och
amorteringar) beror dels pa de 4&taganden som den redan utestdende skulden
ger upphov till. dels pa statens fortsatta mojligheter att aterbetala och/eller
refinansiera sin utlandsskuld. Rénte- och valutakursutvecklingen paverkar
ocksd storleken av statens framtida amorteringar och réintebetalningar.
Om man skall forsoka berdkna den statliga utlandsskuldens effekter i
framtiden ar det endast mojligt att ta hansyn till de rantor och amorteringar
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Figur 26. Beriknade amorteringar och rintor pa statens utlandsskuld 1986-06-30
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som den utestdende utlandsskulden kommer att ge upphov till med
antagande om att valutakurser och rdntevillkor inte foérandras. Resultatet av
denna berikning for statens medel- och langfristiga utlandsskuld per den 30
juni 1986 visas i figur 26. I figuren finns inte statens kortfristiga skuld
medtagen (1dn med mindre én ett &rs 16ptid). Den motsvarade 6,1 miljarder
kronor till aktuell kurs den 30 juni 1986.

Studerar man figur 26 och jamfor den med motsvarande figur for ett ar
sedan finner man att sdval amorterings- som skuldtjanstprofilen avsevart
jamnats ut under budgetdret 1985/86. Det bor dven noteras att toppen pé
“amorteringspuckeln”, som infaller 1991, huvudsakligen forklaras av ett
enda ldnsomdé forfaller tillbetalning, namligen ett obligationsldn medrorlig
ranta pd 1,5 miljarder US dollar.
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6. GARANTIGIVNINGEN

Statsmakterna kan ge garantier for fysiska och juridiska personers uppla-
ning. En stor del av statens garantiataganden lamnas av riksgaldskontoret,
bl. a. galler detta garantistod till svensk varvsindustri och till energisektorn.

Ansvar for en stor del av statens garantiataganden

Genom riksgaldskontoret lamnar staten garanti for 1dn som upptas av savil
privata som helt eller delvis statsdgda foretag. organisationer och stiftelser.
Garanti kan lamnas for 1dn upptagna i Sverige eller utomlands. Statliga
garantier utfardas forutom av riksgaldskontoret aven av ett antal andra
myndigheter.

Nar det galler 1an upptagna i utlandet ar riksgaldskontoret den helt
dominerande garantigivaren. Denna verksamhet har betydande berérings-
punkter och samband med den upplaning utomlands som kontoret genomfor
for statens rakning.

Riksgaldskontoret har lamnat garantier inom ramen for ett 50-tal verk-
samheter och darmed iklatt sig ett totalt garantidtagande pa 44,1 miljarder
kronor per den 30 juni 1986, se tabell 19. Under de senaste &ren har
riksgaldskontoret ansvarat for drygt SO procent av statens totala garantita-
gande. Statlig garantigivning kan vara ett alternativ till att ge anslag over
statsbudgeten och kan saledes vara ett satt att mojliggora angeldgen
verksamhet. vilken annars inte skulle komma till stdnd eller fortleva.
Eftersom kreditgarantier normalt stélls ut till foretag vilkas kreditvéardighet
behover forstarkas, foreligger det risk att staten kan dsamkas forluster i de
fall l&ntagaren inte kan uppfylla sina forpliktelser. Under senare ar har
exempelvis stora utbetalningar skett i samband med konkurser och rekon-
struktioner inom varvs- och rederinéringarna.

Riksgéldskontoret har under budgetaret 1985/86 infriat garantierom 1318
miljoner kronor, se tabell 19. Samtidigt har 56 miljoner kronor aterbetalats.
Aterbetalningar av denna typ kan t. ex. vara en foljd av att ett konkursbo,

Tabell 19. Total kreditgaranti. Miljoner kronor

Redog.
1986/87:3

Riksgaldskontoret

Budget- Totalt utestdende Utestdende Infriade Aterbet. av Erhalina

ar statliga garanti- garanti- garanti- tidigare in- garanti

belopp’ belopp’ belopp friade garanti- avgifter

belopp

1978/79 51 300 27 700 2 0 20
1979/80 56 300 29 300 21 0 28
1980/81 63 700 32200 132 30 52
1981/82 70 500 38 100 437 216 63
198283 82 600 45 400 369 130 63
1983/84 95 000 54 000 535 139 60
1984/85 96 000 51 700 1 958 68 175
1985/86 2 44 077 1318 56 170

' Vid budgetérets slut.
? Denna uppgift foreligger ej annu.
Killa: Riksgéaldskontoret



efter riksgdldskontorets medgivande, sélt ut fartyg i vilket kontoret har haft
sdakerhet.

For flertalet kreditgarantier utgar en avgift varierande mellan(,25 procent
och | procent pé av riksgéldskontoret garanterat belopp. Avgiften debiteras
per budgetdr. Under budgetaret har till riksgdldskontoret inbetalats 170
miljoner kronor, varav 112 miljoner kronor avser garantier limnade till varv
och rederier, se tabellerna 19 och 20.

Stod till svenska varvsforetag

Stodet till svenska varvsforetag infordes 1963 for att mojliggora for dessa
foretag att delta i den internationella konkurrensen genom att erbjuda
likvardiga kreditvillkor.

En forutsdttning for varvens kreditgivning var att de kunde ladna upp
motsvarande belopp i banker m. m. Staten har genom stodsystemet medver-
kat till att sddan upplaning kunnat ske genom att med garanti sakerstalla
bankerna. Statens sakerheter har vasentligen utgjorts av varvens fordringar
pa fartygsbestillare samt pantsikerheter i de bestillda fartygen. Ar 1977
infordes som en alternativ finansieringsform mojlighet for fartygsbestillare
vid svenskt varv att ta upp statsgaranterat ldn for att anvidndas till
kontantbetalning till varvet. Varvet har i dessa fallsom motprestation gétti
borgen for bestillarens ansvar gentemot riksgaldskontoret.

Under senare ar har avsevirda forluster uppkommit inom garantisyste-
met. Detta sammanhdnger i huvudsak med tvd faktorer. Genom att
industripolitiken skérpts sedan borjan av 1980-talet har utgifterna for statliga
raddningsaktioner for drabbade foretag minskat betydligt. I stallet har pa
detta omrade Okade kostnader uppkommit pd annat hall i statsbudgeten
genom att statliga garantier infriats. Hartill kommer att den osedvanligt
langa lagkonjunkturen inom varvs- och rederindringarna inte visat ndgra
tecken pa att upphora. Fallande fraktpriser har lett till sjunkande viarden pa
fartyg och darigenom ocksd p& riksgildskontorets realsdkerheter. De
svarigheter som nu rdder for atskilliga foretag inom dessa sektorer har,
tillsammans med forsdamringarna av riksgaldskontorets realsdkerhet, foran-
lett att garantigivningen inom varvs-och rederistodet numera ér en synnerli-
gen riskfylld verksamhet.

Tabell 20. Garantier till varv och rederier.
Miljoner kronor
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Budget- Utestaende Infriade Aterbet. av Erhélina
ar garanti- garanti- infriade garanti-
beloppet’ belopp garantibelopp avgifter
1978/79 12 700 2 0 19
1979/80 13 100 21 0 28
1980/81 1S 000 132 30 52
1981/82 17 100 437 216 63
1982/83 24 300 365 130 63
1983/84 24 900 535 139 25
1984/85 22 200 1958 68 126
1985/86 1527 1318 56 112

' Vid budgetarets slut.
Kalta: Riksgaldskontoret
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For narvarande galler att riksdagen bemyndigat riksgaldsfullméktige att
till utgdngen av ar 1989 utfarda kreditgarantier inom varvsstodet tilt ett
sammanlagt belopp av hogst 25 miljarder kronor. Vid utgangen av budget-
aret var riksgéldskontorets garantidtagande ca 15.3 miljarder kronor exklusi-
ve rinta, se tabell 20. Atagandet avsag till 94 procent upplaning i utiindska
valutor, framst US dollar.

Garantier for Svenska Varv AB:s. Zenit Shipping AB:s samt Uddevalla
Shipping AB:s uppléaning svarade for 35 procent av den totala garantigivning-
en eller 5.4 miljarder kronor, medan garantier om 9.9 miljarder kronor var
stillda for fartygsbestallarnas upplaning.

Vad betriffar detta garantistod har krisen inom varvs- och rederinéringar-
na paverkat riksgaldskontoret i olika grad under det gangna verksamhets-
aret. I detta sammanhang finns skal att sérskilt redogora for fyra fall.

Zenit Shipping AB och Uddevalla Shipping AB

I verksamhetsberittelsen 1984/85 redogjordes for en uppgorelse med Zenit
Shipping AB. som innebar att riksgildskontoret i april 1985 Overtog
betalningsansvaret for ca ! 100 miljoner kronor av statsgaranterade lan till
Zenit. Uppgorelsen mojliggjorde for Zenit att gora nédvandiga avskrivning-
ar pa bolagets fordringar och fartyg. Efter detta beslut fortsatte emellertid
marknaden att utvecklas mycket ogynnsamt, vilket fick till foljd att
andrahandspriserna for flertalet av de fartygstyper som fanns representerade
i Zenits flotta sjonk med i genomsnitt 35—40 procent.

1 samband med att beslut om Uddevallavarvets nedlaggning fattades i mars
1985 bildades ett nytt bolag, Uddevalla Shipping AB. Till detta bolag
overfordes Uddevallavarvets fordrings- och fartygsengagemang pad samman-
lagt ca 5 000 mitjoner kronor. Engagemanget var fordelat p& 29 fartyg och
hade finansierats med statliga kreditgarantier.

I juni 1985 ansOkte Svenska Varv AB om riksgéldskontorets godkannande
till forsaljning av Uddevalla Shipping AB — med bibehdllet garantiengage-
mang till Zenit. Efter hédnskjutande av fragan till regeringens provning
beslutade riksgildsfullmaktige den 5 september 1985 att godkanna Gverlatel-
sen. Den | maj 1986 blev Uddevalla Shipping ett helagt dotterbolag till Zenit
Shipping AB.

Den mycket ogynnsamma marknadsutvecklingen under &r 1985 slog ocksa
hart mot Uddevalla Shippings fordrings- och fartygsinnehav. Badde Zenit och
Uddevalla Shipping fann darfor att atgarder maste vidtas for att de skulle
kunna fullfélja avvecklingen av fartygsengagemangen. Med anledning hérav
ansokte badde Zenit och Uddevalla Shipping i oktober 1985 om riksgéldskon-
torets medverkan i ett forfarande som innebar att riksgaldskontoret inom en
viss ram vid varje forsaljning av fartyg och avveckling avfordranskulle tacka
bolagens avvecklingsforlust genom att Overta betalningsansvaret for statsga-
ranterade l&n pd motsvarande belopp. Ramen foreslogs uppgé till 1 700
miljoner kronor for vardera bolaget och beriknades motsvara den totala
forlustrisken fOr respektive bolag vid en avveckling av hela dessa engage-
mang under en rimlig tid. Efter horande av regeringen och inhamtande av
yttranden fran bolagens revisorer beslot fullméktige den 7 november 1985 att
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bifalla ans6kningarna. Harefter har Zenit kunnatavvecklai stort sett hela sitt
fartygsengagemang.

Consafe AB

Under sommaren 1985 fick Consafe AB svéra likviditetsproblem. Efter tva
manaders forhandlingar mellan Consafe och i huvudsak Svenska Varv
forsattes Consafe p& egen begidran i konkurs den 10 september 1985.
Riksgaldskontorets garantidtagande i Consafe uppgick vid denna tidpunkt
och med dé gallande valutakurser till ca 2,3 miljarder kronor.

Under det gingna verksamhetsaret har vissa enheter ur Consafes flotta
salts utan att detta inneburit ndgon forlust for riksgdldskontoret. Bland annat
pa grund av denna forsaljning och dollarkursens utveckling hade garantiata-
gandet den 30 juni 1986 reducerats till ca 1,6 miljarder kronor. Av detta
atagande har Gotaverken Arendal AB gentemot riksgildskontoret gatt i
borgen for drygt 99 procent. I och med uttalandet i drets varvsproposition att
detta borgensdtagande inte skall minskas forrdn de berdrda enheterna
avyttrats av konkursboet och eventuellt darvid uppkomna férluster i
garantisystemet infriats av Gotaverken Arendal riknar riksgédldskontoret for
egen del inte med nigon forlust for detta dtagande. For resterande tagande
berdknas den slutliga forlusten bli 18~15 miljoner kronor.

Kihlinvest AB

Kihlinvest AB var helt eller delvis agare till fyra fartyg med ett statligt
garantiengagemang pa totalt ca 33 miljoner kronor.

[ april 1986 ansokte bolaget om riksgaldskontorets godkdnnande av en
rekonstruktionsplan som fér riksgaldskontorets del innebar en nedskrivning
av de statsgaranterade l&nen med 20,5 miljoner kronor. Direfter skulle
riksgaldskontoret ha kvar sitt aterstdende engagemang i en ny bolagsbild-
ning. Den 29 april 1986 avslog fullmiktige denna ans6kan med fdéljande
motivering: "Enér det av bolaget begirda infriandet av riksgéldskontorets
kreditgarantier med efterfoljande eftergift av riksgédldskontorets regressratt
beloppsmassigt dr i det nairmaste av samma storleksordning som riksgalds-
kontorets beraknade forlustrisk vid en eventuell konkurs samt Kihlinvest AB
inte presenterat ndgon rekonstruktionsplan som gor en langsiktig 6verlevnad
sannolik, beslot fullmiktige att limna framstallningen utan bifall.™

Samma dag forsattes Kihlinvest AB i konkurs pa egen begiran.

[ maj 1986 godkinde riksgaldskontoret efter ansékan fran konkursboet en
underhandsférsiljning av fartygen, som innebar att statens slutliga forlust
beridknas uppgé till ca 17 miljoner kronor.

Kockums AB

I december 1985 konstaterade Svenska Varv A B att det inte var mojligt att pa
kommersiellt godtagbara villkor fortsatta produktionen av handelsfartyg vid
Kockums. Efter besked fran regeringen att ndgot direkt stod fér denna
produktion inte skulle komma att foreslds i den kommande varvspropositio-
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nen beslét Kockums och Svenska Varv i februari 1986 att inleda MBL-
forhandlingar om avveckling av produktionen av handelsfartyg vid
Kockums.

Kockums borgensitagande gentemot riksgaldskontoret for utestdende
kreditgarantier uppgick den 30 juni 1986 tiil ca 4.3 miljarder kronor. I maj
1986 beslot riksdagen i samband med behandlingen av varvspropositionen att
dettaborgensdtagande skulle lyftas av helt. Detta innebar att riksgaldskonto-
rets sakerhet for garantiengagemanget i princip ar reducerat till pantsakerhet
i fartygen samt att hela arbetet vid eventuella fallisemang har vervaltrats pa
kontoret.

Stod ull svensk sjofart

Ar 1977 infordes det s. k. rederistodet. Detta stod upphorde vid arsskiftet
19841985 och nu finns ett fatal garantier kvar pd totalt 3 miljoner kronor.

Garantier till energisektorn

Riksgéaldskontoret utfardar ocksd garantier inom energiomradet.

Ar 1975 infordes ett garantisystem vilket i forsta hand syftade till att
underlatta finansieringen av utbyggnaden av oljefalt. bl. a. i Nordsjon.
Garantisystemet har harefter utvecklats. Numera kan garanti beviljas om
verksamheten som framjas dr av visentlig betydelse for den langsiktiga
svenska forsorjningen med olja, naturgas och kol. Garanti kan stillas for
sdval svenska som utldndska foretags l&n for finansiering av investeringar i
utvinning m. m. av olja, naturgas och kol samt for svenska foretags
ekonomiska dtaganden i samband med prospekterings- och utvinningsverk-
samhet utomlands. Garantiramen faststalldes ursprungligen till 2 miljarder
kronor men har darefter hojts till 8 miljarder kronor. Garantitagandet
uppgick den 30 juni 1986 till ca 1,6 miljarder kronor, vilket huvudsakligen
avsag garantier for Svenska Petroleumgruppen.

Ar 1973 bildades Svensk Karnbrinsleforsorjning AB (numera namnand-
rat till Svensk Karnbrénslehantering AB. SKB) med uppgift att framja
landets forsorjning med och hantering av kdrnbransle. Riksgaldskontoret
stdller garanti for bolagets finansiella dtaganden i samband med upphand-
lingar inom karnbranslecykeln m. m. Riksdagen har faststallt en garantiram
uppgaende till totalt 1055 miljoner kronor. varav 450.3 miljoner kronor i dag
ar utnyttjat.

Statens borgen for Forsmarks Kraftgrupp AB:s upplaning lamnades
ursprungligen av statens vattenfallsverk. Sedan 1980 garanterar riksgalds-
kontoret de 14n som bolaget tar upp utomlands. For 1an som bolaget tar upp
péa den svenska kapitalmarknaden lamnas liksom tidigare borgen for statens
del av vattenfallsverket. lanspriktagna garantier avraknas mot en gemensam
totalram for borgensataganden for 1an till bolag i vilka vattenfallsverket
forvaltar statens aktier. Denna ram uppgdr till 13,8 miljarder kronor, varav
11 miljarder kronor utnyttjats. Ett belopp motsvarande 4,4 miljarder kronor
avser av riksgéaldskontoret garanterade utlandslan.

Garantidtagandet for hela energisektorn per den 30 juni 1986 uppgick till
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6.6 miljarder kronor, se tabell 21. Inom detta omrade har riksgaldskontoret
hittills e) behovt infria nagot belopp.

Ovrig garantiverksamhet

Garantier till omraden utanfoér varv och rederier samt energiomréadet
uppgick per den 30 juni 1986 till 22,2 miljarder kronor eller 50 procent av det
totala garantidtagandet for riksgaldskontoret. Inom detta omrdde har
riksgéaldskontoret hittills endast infriat 3,9 miljoner kronor, vilket intraffade
under budgetaret 1982/83.

Betriaffande denna Ovriga garantiverksamhet bestdr det huvudsakliga
atagandet av garantier i form av s. k. grundfondsforbindelser till vissa
finansieringsinstitut sdsom Sveriges Allmanna Hypoteksbank. Konungariket
Sveriges Stadshypotekskassa och Svenska Skeppshypotekskassan. Statens
engagemang for denna typ av forbindelser uppgick den 30 juni 1986 till 21
miljarder kronor. Vid samma tidpunkt ansvarade kontoret dessutom for ett
antal mindre garantier spridda dver ett stort antal omrdden. Garantitagarna
har varierade mycket i vad giller bdde verksamhetsomraden och garanterat
belopp. Den stérsta garantitagaren inom detta omradde ar Stiftelsen Sam-
hallsféretag med garantier pd 313 miljoner kronor.

Internationella organisationer

Slutligen kan namnas 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 utfardat
garantif 6rbindelser for ar Internationella utvecklingsfonden, Interamerikan-
ska utvecklingsbanken, Asiatiska utvecklingsbanken, Afrikanska utveck-
lingsfonden, Internationella jordbruksutvecklingsfonden och Virldsban-
kens sarskilda fond for Afrika sdder om Sahara. Utfardade skuld- och
garantiforbindelser uppgick per den 30 juni 1986 till 3,5 miljarder kronor.
Det bor noteras att dessa skuldforbindelser e) raknas in i riksgaldskontorets
totala garantidtagande.

Tabell 21. Kreditgarantier till 6vriga sektorer.
Miljoner kronor
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Budget- Utestaende Utestaende Erhéllna
ar garantibelopp' garantibelopp' garanti-
for energiomr. for ovriga omr. avgifter
1978/79 875 14 125 |
1979/80 1 035 15 165 0
1980/81 1285 15915 0
1981/82 1 850 19 150 0
1982/83 3570 17 530 0
1983/84 5 875 23 225 35
1984/85 6 360 23 140 49
1985/86 6 587 22219 58

' Vid budgetérets slut.
Kalla: Riksgaldskontoret
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Riksgaldskontoret har dlagts en del ytterligare arbetsuppgifter utover dem
som redovisas i de tidigare kapitlen. Det galler framfor allt tillhandahillande
av rorlig kredit it statliga verk och foretag, kreditgivning till vissa affarsverk
samt statligt stod till politiska partier.
Rorliga krediter at statliga verk och foretag
Riksdagen har uppdragit at riksgaldskontoret att tillhandahilla s. k. rorliga
krediter dt vissa statliga myndigheter. foretag och affarsdrivande verk. De
rorliga krediterna ar avsedda att utgora rorelsekapital och kan narmast liknas
vid de checkrakningskrediter privata foretag har hos bankerna.
Den totala ramen for rorliga krediter utgjorde den 30 juni 1986 cirka 9
miljarder kronor. se tabell 22. Den storsta forandringen under budgetiret
var att statens jirnvagar och luftfartsverket fran den | juli 1985 gavs nya
finansieringsforutsattningar, som innebdr att verken far tillgodose sitt
kreditbehov utanfor statsbudgeten hos riksgaldskontoret (se nedan).
Samtidigt upphorde verkens rorliga krediter. Vidare har ramen for de
krediter som star till regeringens forfogande vidgats fran 4,4 till 5,0 miljarder
kronor. Avovrigaforandringar kan namnas att ramen fOr statens vattenfalls-
verks kredit 6kats med 650 miljoner kronor till 1175 miljoner kronor.
Pa utestiende kreditbelopp erldggs ranta efter en rantesats som fullmakti-
Tabell 22. Disponerad rorlig kredit vid slutet av budgetaren 1982/83—1985/86.
Mil joner kronor
Myndighet m. fl. Av riksdagen Utnyttjad kredit den 30 juni
beviljad
hogsta 1983 1984 1985 1986
kredit den
30 juni 1986
Televerket - 145.0 75.0 - -
Televerket: Abonnentutrustningar = 1 100.0 15250 = =
Statens jarnvagar 408.0  400.0  540.0 -
Domiinverket 600.0 20.0 - - -
Forenade fabriksverken 300.0 91.0 - - o
Riksforsakringsverket 100.0 - 100.0  100.0  100.0
Statens jordbruksnimnd
Prisreglering pa jordbruksomradet 80.0 10.0 10.0 40.0 13.7
Siisongsmassig lagring av jordbruks-
produkter 150.0 77.5 106.0 140.6 97.7
Ravarukostnadsutjamning 20.0 27 - - B
Lantbruksstyrelsen
Forvirv av skogsmark 75.0 122.2 59.8 34 =
Kammarkollegict 200.0 200.0 B - -
Skogsstvrelsen 65.0 - - - 19.7
Sveriges exportrad 15.0 10.0 8.. = 10,0
Forskningsstiftelsen Svensk Gruvtek-
nik - 12.4 16.0 - -
Statliga myndigheter med uppdrags-
verksamhet 200.0 7.4 209 28.3 311
Regeringen 5 000.0 820.2 1068.8 1404,5 16526
Ovriga 2138.7 - - - -
Summa 8 943.7 30264 3390.0 22568 1 924.8
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ge bestammer med hansyn till forhillandena pa den allmanna kreditmarkna-
den. Denna rantesats uppgick vid budgetarets borjan till 18 procent och
sanktesden 12 juli 1985till 16,75 procent. Rantansanktesden 17 januari 1986
till 16,25 procent. den 14 mars 1986till 14.25 procent ochden 18 april 1986till
13.25 procent.

Riksgéldskontorets ranteintdkter for ianspriktagen rorlig kredit uppgick
under budgetaret till 177 miljoner kronor. Den utestiende fordran utgjorde
2.3 miljarder kronor den 30 juni 1985 och minskade under budgetaret
1985/86 med 0,4 miljarder kronor till 1.9 miljarder kronor.

Riksdagen har beviljat ett totalt belopp av 200 miljoner kronor for statliga
myndigheter med uppdragsverksamhet. Inom denna ram har regeringen
fr.ro.om. den 1 juli 1986 stéllt 182.1 miljoner kronor till forfogande for
myndigheter med uppdragsverksambhet.

Kreditgivning till vissa affarsverk

Riksdagen beslot 1985 att statens jarnvagar och luftfartsverket skulle ges nya
finansieringsforutsattningar fr. o. m. budgetiret 1985/86. Dessa innebar
bl. a. att riksgaldskontoret skulle tillhandahilla medel vid sidan av statsbud-
geten for finansiering av dessa verks rorelsekapital och investeringar.

Kreditgivningen omfattar bade kortfristiga och langfristiga krediter. De
tillhandahills pa marknadsmaissiga villkor. Utlaningen bedrivs som s. k.
uppdragsverksambhet. dvs. verksamhetens kostnader tacks av dess intakter.
Vid utgingen av budgetéiret 1985/86 var den totala utlaningen 975 miljoner
kronor, varav 775 miljoner kronor kortfristiga krediter och 200 miljoner
kronor langfristiga.

Statligt stod till politiska partier

Statens stod till politiska partier fordelas av partibidragsnamnden. Denna
bestar av tre ledamoter och utses av riksgaldsfullmaktige. Namnden sam-
mantrdder normalt i oktober varje ar for att besluta om fordelning av
stodbeloppet for en period pa ett ar rdknat fr.o. m. den 15 oktober.
Utbetalning av bidragen gors sedan av riksgildskontoret. Namnden har
fordelat det statliga stodet for tiden fr. 0. m. den 15 oktober 1985 t. 0. m. den
14 oktober 1986 enligt foljande:

Sveriges Socialdemokratiska Kronor
Arbetareparti
Partistod 34 320 000
Kanslistod, grundstod 3 630 000

tillaggsstod 1 613 850

39 563 850

Moderata Samlingspartiet
Partistod 17 472 000
Kanslistod. grundstod 3 630 000

tillaggsstod 1 155 200

22 257 200
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Folkpartiet

Partistod 5 408 000
Kanslistod, grundstod 3 630 000
tillaggsstod 775 200
9 813 200

Centerpartiet
Partistod 11 232 000
Kanslistod, grundstéd 3 630 000

tiltaggsstod 668 800

15530 800

Vinsterpartict Kommunisterna

Partistod 4 160 000

Kanslistdd, grundstod 3630 000
tillaggstod 288 800

8 078 800

Obligationsinnehav registreras i statsskuldboken

For att underlatta hanteringen av rédnteldpande obligationer har riksgalds-
kontoret sedan liange tillhandahallit méjligheten for placerare att skriva in
obligationerna istatsskuldboken. Diarmed forenklas placerarnas obligations-
hantering. Fér riksgidldskontoret innebidr systemet dels att kostnaderna fér
obligationstryck och distribution minskar, dels att rinteutbetalningsrutiner-
na férenklas. All inskrivning i statsskuldboken ar kostnadsfri.

Merparten av inskrivningarna i statsskuldboken giller prioriterade rante-
I6pande obligationer. Med nagra fa undantag ar samtliga utelépande
obligationsldn inskrivna i statsskuldboken till praktiskt taget hela sitt
utelépande belopp. Virdet av de inskrivna obligationerna uppgick den 30
juni 1986 till 174 miljarder kronor férdelade pa ca 6 000 deponenter. Under
budgetaret 1985/86 utbetalades rianta pd inskrivna obligationer med samman-
lagt 22,6 miljarder kronor mot 22 miljarder kronor under narmast féregaen-
de budgetar.

Samma tekniska system som anvénds for inskrivna ranteobligationer
utnyttjas ocksd for hanteringen av riksobligationer. Riksobligationer var den
30 juni 1986 registrerade till ett virde av 62.5 miljarder kronor. Sammanlagt
har 5,3 miljarder kronor betalats ut i rantor under budgetéret.

| begransad utstrackning, framfor allt betriffande omyndigas innehav,
tiltats dven inskrivning av premie- och sparobligationer i statsskuldboken.
Antalet utfiirdade inskrivnings- och férvaringsbevis uppgér till 21 960 st..
vilket kan jamforas med 5 300 utfardade riksobligationer och 13 (XX certifikat
for de inskrivna rdantebarande obligationerna.
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8. RIKSGALDSKONTORETS ORGANISATION
OCH RESURSER

Organisation

Riksgaldskontorets organisation framgar av figur 27.

Riksgaldskontoret forvaltas av sju fullméktige som viljs, jamte supplean-
ter, av riksdagen for riksdagens valperiod och som svarar f6r sin verksamhet
endast infor riksdagen. Riksdagen viljer en fullmaktig att vara ordférande.
Fullméktige valjer inom sig en vice ordférande.

Fullméaktige utser for en tid av hogst tre &r en riksgaldsdirektor att vara
chef for riksgaldskontoret och en vice riksgildsdirektor att vara dennes
ersattare.

Upplaningsenheten bevakar kreditmarknaden, planerar och genomfoér
den inhemska uppldningen samt forvaltar inhemska lan. Till enhetens
arbetsuppgifter hor ocksa administration av 16nsparandet och allemansspa-
randet. Personalstyrkan motsvarade under 1985/86 drygt 50 &rsarbetskrafter.

Utlandslaneenheten planerar och genomfér upplaningen utomlands,
inkluderande internationella marknadskontakter, férvaltar de utlindska
lanen och gor internationella ekonomiska beddmningar samt presentationer
och prospekt. Personalstyrkan motsvarade knappt 16 arsarbetskrafter.

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

Garanti- och rattsenheten har hand om kreditgarantier, juridiska férhand-
lingar och avtalsgranskningar i samband med statens utlandsupplaning samt
ovriga juridiska fragor. Personalstyrkan motsvarade knappt 11 arsarbets-
krafter.

Administrationsenheten arbetar med personaladministration. verksam-
hetsplanering, administrativ service samt administrativ utveckling och da-
tordrift. Personalstyrkan motsvarade drygt 36 arsarbetskrafter.

For intern revision av riksgildskontoret och 6vriga riksdagens verk utom
riksbanken finns en revisionsenhet understalld riksgaldsfullméktige. Perso-
nalstyrkan motsvarade ca S arsarbetskrafter.

Darutover finns personal for fullmiktigeservice under ledning av en
riksgaldssekreterare samt for samhallsekonomiskt utredningsarbete under
ledning av en chefekonom. Tillsammans med personal f6r informationsverk-
samhet motsvarade dessa tjanster ca 8 arsarbetskrafter.

Riksgaldskontorets personalstyrka enligt organisationsplanen (fast an-
stillda) motsvarade totalt under budgetaret 1985/86 ca 162 arsarbetskrafter.
Vid arbetstoppar har dessutom tillfalligt anstillda anlitats. Av de fast
anstallda var 73 procent kvinnor och 27 procent man.

Utéver denegna organisationen anlitar riksgaldskontoret utomstaende for
olika arbetsinsatser. En del av kontorets datorbearbetningar utférs av
servicebyrder. For utveckling av datasystem och radgivning i samband med
utlandsupplaning m. m. har konsulter anlitats. Marknadsféring i samband
med den inhemska uppléningen sker i samarbete med annonsbyrder. Bade
inhemska och utlandska banker m. fl. medverkar vid emission och inlésen av
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olika 1&n. Storre delen av vinsterna pa premieobligationer betalas ut via
bankerna eller posten.

Kostnader for riksgaldskontorets verksamhet

Kostnaderna for statsuppléningen har tidigare behandlats i avsnitt 2. Totalt
uppgick kostnaderna for statsskulden till 66.5 miljarder kronor under
budgetaret 1985/86. De storsta utgifterna avsdg rantor och realiserade
valutaforluster.

Med reservation forsvarigheterna att gora en korrekt uppdelning mellan
kapitalkostnader och verksamhetskostnader kan man uppskatta de totala
kostnaderna i samband med riksgaldskontorets verksamhet under budgeta-
ret 1985/86 till ca 1.36 miljarder kronor (1.26 féregdende budgetar). Darav
hinférde sig 1.24 miljarder kronor (1,15)" till provisioner och kreditavgifter
till banker m. fl. samt till borsnotering av obligationslan. Kostnaderna fér
obligationspapper och viardepapperstryck. reklam. annonser, prospekt och
utlandsk advokathjilp samt for information om allemanssparandet uppgick
till drygt 62 miljoner kronor (knappt 67). Kontorets kostnader fér 16ner,
datortjanster, lokaler m. m. utgjorde drygt 47 miljoner kronor (knappt 44)
eller 3.5 procent (3.5) av de totala verksamhetskostnaderna.

Verksamhetskostnaderna kan genom en grov uppskattning delas upp pa
olika verksamhetsgrenar. En sddan uppdelning visar att den inhemska
uppléningen kostade 878 miljoner kronor (519) under 1985/86 varav 736
miljoner kronor (395) for emissionsverksamheten och 142 miljoner kronor
(124) for laneforvaltningen. Kostnaderna for utlandsupplaningen uppgick till
448 miljoner kronor (7()9). Resterande 29 miljoner kronor (30) avsag 6vriga
verksamhetsgrenar samt gemensamma kostnader for bl. a. ledning, admi-
nistration och lokaler.

Kostnaderna for riksgaldskontorets verksamhet finansieras i huvudsak
genom féljande anslag:

Pa anslaget Riksgaldskontoret: Forvaltningskostnader fors bl. a. utgifter
for léner. resor. lokaler, expenser, personalutbildning, information och
automatisk databehandling. Har redovisas ocksa vissa inkomster.

Anslaget Vissa kostnader vid emission av statsldn m.m. skall tacka
kostnaderna for obligationspapper, virdepapperstryck, reklam, annonser,
prospekt, vissa konsulter, m. m. Fran anslaget Sparframjande atgarder har
spardelegationen stallt medel till forfogande fér information om allemans-
sparandet.

Under anslaget Administrationskostnader for l6nsparandet finansieras
bl. a. vinstutlottning och information om vinstresultat vid vinstsparandet.
Kostnaderna fér vinster och sparpremier i I6nsparandet redovisas under
anslaget Lonsparande m. m.

Banker m. fl. medverkar vid forsaljning och inlésen av obligationer och
andra lan samt vid inlésen av premieobligationsvinster. Provisionerna for
detta redovisas under anslaget Rantor pa statsskulden m. m. Dér redovisas
ocksa kostnader for borsnotering av obligationer samt inkomster och utgifter
for premieldnens dragningslistor.

! Foregdende budgetirs utfall redovisas i det {6ljande inom parentes.
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Den uppskattade fordelningen av verksamhetskostnaderna pé anslag och
verksamhetsgrenar sammanfattas i tabell 23.

Som framgér av tabellen hanforde sig de storsta kostnaderna i vad galler
uppléningen inom landet till forséljningsprovisioner pa 687 miljoner kronor
(348) varav huvuddelen for premieobligationer och Allemansspar. Reklam-
och informationsinsatserna pa 30 miljoner kronor (34) var koncentrerade till
upplaningen fradn hushdllen (premie- och sparldn samt Allemansspar).
Provisioner for inlésen av premievinster 119 miljoner kronor (106) utgjorde
huvuddelen av utgifterna i samband med forvaltningen av inhemska lan.

For utlandsuppléningen var forséljningsprovisionerna och kreditavgifter-
na de storsta utgifterna, ca 401 miljoner kronor (401).

Riksgaldskontoret har under budgetdret dven bedrivit uppdragsverksam-
het dels avseende dragningar for sparbankernas respektive affarsbankernas
vinstsparande, dels avseende kreditgivning till vissa affarsdrivande verk.
Omslutningen uppgick fér perioden den | januari 1985-den 30 juni 1986 till
narmare tre miljoner kronor.

Redog.
1986/87:3

N
v



Tabell 23. Verksamhetskostnader under budgetiret 1985/86 fordelade pd anslag och verksamhetsgrenar. Mil joner kronor

VERKSAMHETSGRENAR
Uppl. For- Uppl. utom Lon- Ut- Garan-  Redo- Revi- Gemen- Summa
inom  valtn. landet samt spa- laning tiverk- vis- sion samma
lan- avin- forvaltn. av ran- samhet  ning kostn:
det hems-  utl lan det ledning.
ka adm., lo-
lan kaler m. m.
Anslag
Forvaltningskostnader 35 13 47 0.3 0.1 2.0 1.9 1.0 233 47,1
Vissa kostnader vid emission av stats-
lan m. m.
Uppléning inom landet
Obligationspapper och virdepap-
perstryck 16,2 16,2
Reklam m. m. 238 23,8
Upplaning utom landet . 16,1
Summa 40.0 . 56,1
Adm. kostn. fér Ionsparandet 0.8 0.8
Information om allemanssparandet 6.0 6,0
Kostnader fér framtagande av kon-
trolluppgifter m. m. 2,0 2,0
Delar avanslaget Rantor p a statsskul-
den m. m.
Forsaljningsprovisioner och
kreditavgifter 686.7 4007 1 087,4
Inlésenprovisioner 127.8 25.2 153,0
Borsnotering av obligationslan 34 1.2 4.6
Dragningslistor pa premielan
(nettoinkomst) -1,6 -1.6
Summa 686.7 129.6 427 12434
Summa for samtliga anslag: 736.2 1419 4479 1.1 0,1 2.0 1.9 1.0 233 1 355.2

! darav léner 26.3
Killa: Riksgéldskontoret
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Figur 27. Riksgildskontorets organisation 1986-06-30 Redog.
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