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Fullmaktiges i riksgaldskontoret forvaltningsberittelse for forsta
halvaret 1982

Till Riksdagen

Fullmaktige i riksgaldskontoret far harmed jamlikt riksdagens beslut
1982-12-08 om ny lagstiftning betraffande riksgaldskontoret m. m. (rskr
1982/83:52) avge berattelse over forvaltningen av riksgaldskontoret under
forsta halvaret 1982.

Enligt tidigare gallande lagstiftning skulle tullmaktige varje &r fore
utgéngen av januari till riksdagen avge en berattelse om kontorets stallning
och forvaltning under det senaste kalenderéaret. Den nya lagen innebar bt. a.
att fullmaktige i fortsattningen varje ar fore den 15 oktober skall avge
berittelse till riksdagen 6ver forvaltningen av riksgdldskontoret under det
senaste budgetdret. Den nya lagen har aktualiserat frigan om hur
Overgangen fran Kalenderar till budgetar skall ske betraffande fullmiktiges
berittelse. Enligt Overgdngsbestimmelserna till den nya lagen andra
punkten skall fullmaktige fore utgadngen av januari 1983 till riksdagen avge
berattelse for forsta halvaret 1982. Eftersom den perioden tacks av
riksgédldskontorets verksamhetsberittelse for budgetaret 1981/82 och berat-
telsen dessutom ger i stort sett motsvarande information som de av
fullmaktige under tidigare &r angivna berattelserna, har fullmaktige beslutat
att som forvaltningsberattelse for forsta halvaret 1982 6verlamna namnda
verksamhetsberattelse. Mer detaljerade uppgifter aterfinns i riksgaldskon-
torets statistiska arsbok for budgetaret 1981/82.
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Forord

Riksgaldsfullmaktige har i olika samman-
hang uttalat sin oro infor problemen med
finansieringen av fortsatta stora budgetun-
derskott och valutautfléden, bland annat i
samband med fullmiktiges remissvar pa
avstimningen av 1980 ars Langtidsutred-
ning. Upplaningen inom Sverige har med-
fort allt storre problem for den svenska kre-
ditmarknaden och tenderar darmed att ska-
pa svérigheter for mgjligheterna att for-
verkliga centrala ekonomisk-politiska mal
som Okad real tillvaxt, minskad inflation
och minskat underskott i bytesbalansen.

Trots genomforandet av strikta place-
ringskrav for de svenska kapitalmarknads-
instituten har det inte varit mojligt att mer
dn marginellt 6ka statsuppldningen hos
dessa institut, vilkas placeringskapacitet
har vuxit visentligt lAngsammare &n sta-
tens finansieringsbehov. Nagon forandring
i detta avseende ar knappast att vanta och
en ytterligare skarpning av placeringskra-
ven kan fa oonskade effekter pa industrins
mdéjligheter att finansiera sig pa den svens-
ka obligationsmarknaden.

Trots att villkoren pa uppléningsinstru-
ment som sparobligationer och premieobli-
gationer, vilka riktar sig direkt till hus-
hallen, har forbattrats avsevart, har det
inte heller varit ma)ligt att 6ka upplaning-
en hos hushallen.

Upplaningen i de svenska bankerna har
diarigenom med nédvandighet fatt okas
mycket kraftigt under senare ar. Detta har
mojliggjorts genom utnyttjandet av den
kreditpolitiska lagstiftningen och omfat-
tande hojningar av bankernas likvidi-
tetskvoter. D4 nuvarande lagstiftning en-
bart medger att dessa likviditetskvoter hgjs
till 50 procent och detta utrymme for narva-
rande ar 1 det narmaste helt utnyttjat, ar
mojligheterna att g vidare pa denna vig
vasentligen begransade.

Den omfattande upplaningen i de svens-
ka bankerna, inklusive riksbanken, har
dessutom medfort att budgetunderskottets
likvidiserande effekter har varit mycket
kraftiga och darmed férsimrat mgjlighe-
terna att begransa saval inflationstakten
som underskottet i bytesbalansen.

Fortsatta budgetunderskott av samma
storleksordning som de senaste aren — eller
storre — kan ddrmed inte finansieras enligt
hittillsvarande riktlinjer.

Det finns tvé alternativa huvudvigar att
folja for att mojliggora en fortsatt finan-
siering av omfattande budgetunderskott:
antingen en skarpning och utvidgning av
placeringskrav och likviditetskvoter eller
accepterandet av hogre rantenivéer.

En skarpning av nuvarande placerings-
krav och en hojning av bankernas likvidi-
tetskvoter 6ver 50 procent medfor med nod-
viandighetatt tillgdngen pa finansiering for
andra sektorer inom samhaillet forsvaras,
vilket kan komma att medfora svarigheter
for industrins kreditforsérjning.

Den alternativa vagen, att acceptera
hogre rantenivder, har visat sig fram-
gangsrik sedan borjan avinnevarande bud-
getdr. Genom att kunna erbjuda stats-
skuldvaxlar till rantor i nivd med tex
bankcertifikat har det varit majligt for riks-
galdskontoret att kraftigt 6ka sin uppla-
ning pad den svenska marknaden utanfor
bankernaoch na ut till foretagssektorn, som
tidigare inte i namnvard utstrackning pla-
cerat sina tillgdngar i statspapper. Detta
har underlittat budgetfinansieringen och
begransat budgetunderskottets likviditets-
skapande effekter och darigenom varit posi-
tivt. Denna utveckling ar dock inte odelat
positiv. Dels har de korta statsskuldvax-
larna varit s attraktiva att mojligheterna
att genomforaen langfristig statsupplaning
till gallande rantenivder har begransats
och diarmed har en forkortning av stats-
uppléningens l6ptid uppstatt, dels leder de
hogre rantenivéerna till att rantekostna-
den for statsskulden 6kar och darmed aven
okar budgetunderskottet. Dessutom torde
statsskuldvaxlarna ha en allméant rante-
hojande effekt pa den svenska kreditmark-
naden.

Detta statsskuldpolitiska dilemma for-
virras av att statsuppldningen under det
gangna budgetaret, som visas i kapitel 3 av
foreliggande verksamhetsberattelse, har
bidragit till att bygga upp en alltfor hog
likviditet i den svenska ekonomin. Om man
onskar undvika att detta likviditetsover-
skott medverkar till 6kat inflationstryck
och okat valutautflode, ar det nodvandigt
att finna vagar for att neutralisera detta
likviditetséverskott, samtidigt som man
kraftigare an tidigare begransar likvidi-
tetseffekten av de fortsatta budgetunder-
skotten. Harigenom ar behovet av en kre-



ditpolitisk och statsskuldpolitisk skéarp-
ning storre an vad budgetunderskottet en-
samt motiverar.

Inte heller utlandsfinansieringen &r pro-
blemfri och det torde vara vasentligt att
inse att det finns granser for hur stor ut-
landsuppléning som kan bedrivas utan att
kreditvardigheten minskar och/eller kost-
naderna okar markant. Dessa problem har
forvarrats genom utvecklingen pé de inter-
nationella kreditmarknaderna och i varlds-
ekonomin.

De kontinuerliga underskotten i den
svenska bytesbalansen och darmed sam-
manhangande statlig utlandsuppléning
under senare ar har medfort att Sverige
blivit allt mer beroende av attde internatio-
nella kreditmarknaderna fungerar frik-
tionsfritt samt av att bibehalla dessa mark-
naders fortroende for den svenska ekono-
min och for den svenska ekonomiska politi-
ken. Detta beroende kommer att 6ka under
adrenframoverioch medattde senasterens
statliga utlandslan efter hand forfaller till
betalning, vilket 1 avsaknad av ett dver-
skott 1 bytesbalansen staller krav pa ar-
rangerandet av ersattningsfinansiering ut-
omlands.

De internationella kreditmarknaderna
har dock inte fungerat friktionsfritt pa se-
nare ar och det finns all anledning att befa-
ra att problemen kan komma att 6ka fram-
over.

Flertalet kapitalmarknadslander har
ekonomiska problem vilka negativt paver-
kar foérutsattningarna for den svenska ut-
landsupplaningen. Dessa problem har med-
fort att det internationella rantelaget stigit
kraftigt i forhallande till inflationen. Dari-
genom har de reala rantekostnaderna for
utlandsuppldningenokatavsevart. Till det-
ta kommer att utrymmet pa flertalet inter-
nationella obligationsmarknader har be-
gransats pa olika satt. Denna utveckling
har medfort att mojligheterna for svenska
staten att utge obligationslan ar starkt be-
gransade.

Likasa har de internationella bankkre-
ditmarknaderna utsatts for stérningar pa
senaretid genom att manga stater — framst
sddana utanfor OECD-omradet — drabbas
avakuta betalningsproblem och i allt storre
utstrackning tvingats omforhandlasina ut-
landslén eller till och med installa betal-
ningarna.
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Uppgifter, organisation
och resurser

Riksgildskontoret, som ar ett riksdagens
verk och leds av riksgéldsfullméktige, har
hand om statens upplaning inom och utom
landet samt forvaltningen av statsskulden.
Kontoret har ocksé till uppgift att utfarda
statliga kreditgarantier, bl a till svenska
varv och till rederier. Enligt gidllande be-
stimmelser kan riksgdldskontoret ta upp
lan for bl a foljande 4ndamal:
— for att tdcka underskott i statsbudgeten
— for att tillhandahalla rorliga krediter till
vissa statliga myndigheter
— {or att amortera och konvertera statslan.
I riksgaldskontorets uppgifter ingar vi-
dare att administrera lonsparandet, att be-
tala ut statligt bidrag till politiska partier
samt att vara redovisnings- och revisions-
instans for riksdagens samtliga verk utom
riksbanken.

Laneformer
De viktigaste ldneformerna ar ranteobliga-
tioner, sparobligationer, premieobligatio-
ner, statsskuldforbindelser, skattkammar-
véxlar och s k dagsladn hos bankerna. Fran
och med 1 juli 1982 ger riksgaldskontoret
dessutom ut statsskuldvéaxlar.

Med dessa olika ldneformer vinder sig
riksgéldskontoret for sin upplaning till ka-
pitalmarknadsinstituten, framst forsik-
ringsbolagen och AP-fonden, liksom till
bankerna, foretagen och hushallen. En viss
uppldning sker dessutom direkt i riks-
banken.

Ur kreditpolitisk synvinkel ar det av be-
tydelse hur statsuppladningen sker med av-
seende pa tidpunkt, villkor, laneformer,
lanebelopp och lanegivare. Riksgéldskonto-
ret agerar darfor i ndra kontakt med riks-
banken. Statsskuldpolitiken har darigenom
kunnat samordnas med riksbankens kre-
ditpolitik.

Utlandsupplaning

Sedan 1977 har riksgéildskontoret bedrivit
en omfattande upplaning utomlands for att
ddrmed sakerstilla finansieringen av un-
derskottet i Sveriges bytesbalans. Under
det gdngna budgetéaret okade den statliga
utlandsskulden i ungefar samma takt som
budgetaret dessforinnan.

Garantigivning

Det statliga stodet till varv och rederier
omfattar numera en rad garanti- och stodat-
garder fran statens sida. Bland stodatgéar-
derna ingar garantier, avskrivningslan,
likviditetsstod till rederier i form av garan-
tier och ett system med vardegarantier for
de statsidgda varven.

Riksgédldskontorets verksamhet i sam-
band med garantigivningen har under se-
nare ar 6kat kraftigt i volym och komplex-
itet, vilket hanger samman med 6kningen
av fartygskreditgarantierna och andra
drenden pa varvs- och rederiomradet.

Organisation
Riksgaldskontorets nuvarande organisa-
tion forbereddes genom en oversyn under
senare delen av 1970-talet. Organisationen
framgar av vidstdende organisationstabla.

Kontoret leds under riksgéldsfullméakti-
ge av riksgéildsdirektoren. Till dennes for-
fogande finns en riksgildssekreterare, en
riksgildskommissarie och en chefekonom.

Verksamheten ar i huvudsak organise-
rad i fyra enheter.

— Upplaningsenheten skéter bevakning av
kreditmarknaden, planerar och genom-
for den inhemska uppldningen samt ef-
terarbetar inlosta vardepapper. Perso-
nalstyrkan motsvarar 51 arsverken.

— Ekonomienheten arbetar med redovis-
ning, kassafunktion, statsskuldbok och
vissa prognoser. Personalstyrkan mot-
svarar 36 arsverken.



— Garanti- och rattsenheten har hand om
kreditgarantier, juridiska fragor i an-
slutning till upplaning bade i Sverige och
utlandet, visst remissarbete, statligt
partistod och ovrig juridisk service. Per-
sonalstyrkan motsvarar 13,5 drsverken.

— Administrationsenheten arbetar med
personaladministration, verksamhets-
planering, administrativ service samt
administrativ utveckling och datordrift.
Personalstyrkan motsvarar 28,7 A&rs-
verken.

For intern revision av riksgaldskontoret
och ovriga riksdagens verk utom riksban-
ken finns en revisionsenhet understalld
riksgaldsfullmaktige. Personalstyrkan
motsvarar 3,3 arsverken.

For sarskilda arbetsuppgifter sisom
samhillsekonomiskt utredningsarbete, ut-
landsuppléning, informationsverksamhet
samt fullmaktigeservice har kontoret vissa
tjansteman som ar funktionellt understall-
da riksgaldsdirektoren. Personalstyrkan
motsvarar 12,7 &rsverken.

Riksgaldskontorets personalstyrka (fast
anstallda) uppgick budgetéaret 1981/82 till
cirka 150 arsverken. Vid arbetstoppar har
dessutom tillfalligt anstallda anlitats.

Utover den egna organisationen anlitar
riksgaldskontoret utomstdende for olika
arbetsinsatser. En del av kontorets dator-
bearbetningar utfors av DAFA. For utveck-
ling av datasystem och for radgivning i
samband med utlandsuppldning m m har
konsulter anlitats. Marknadsforing i sam-
band med den inhemska upplaningen utfors
1 samarbete med annonsbyrder. Bade ut-
landska och inhemska banker m fl medver-
kar vid emission och inlésen av olika lan.
Storre delen av vinsterna pa premieobliga-
tioner betalas ut via bankerna eller posten.

Anslag

Kostnaderna for riksgaldskontorets verk-
samhet belastar i huvudsak fyra anslag,
namligen under XVI:e huvudtiteln "Riks-
dagen och dess verk, m m” anslagen
D1. Riksgaldskontoret: Forvaltningskost-
nader
D2. Riksgaldskontoret: Vissa kostnader vid
emission av statsldn m m
D3. Riksgaldskontoret: Administrations-
kostnader for lonsparandet
samt som en sarskild huvudtitel anslaget
"Rantor p& statsskulden, m m.”

Péa anslaget "Riksgaldskontoret: Forvalt-
ningskostnader” fors bl a utgifter for léner,
resor, lokaler, expenser, personalutbild-

ning, information och automatisk databe-
handling (ADB). Har redovisas ocksé vissa
inkomster.

En del av de utgifter som belastar detta
anslag ar starkt volymberoende och paver-
kas av kortsiktiga svangningar i verksam-
heten. Exempel pa volymberoende utgifter
ar sddana som avser tryck och blanketter,
tillfallig personal, resor och ADB.

Anslaget ”Vissa kostnader vid emission
av statsldn, m m” skall ticka kostnaderna
for obligationspapper, vardepapperstryck,
reklam, annonser, PR-verksamhet, vissa
konsulter m m.

Under anslaget “Administrationskost-
nader for lonsparandet” redovisas kostna-
der for bl a vinstutlottning och information
om vinstresultat vid vinstsparandet. Lone-
kostnaderna for riksgaldskontorets arbete
med lonsparandet redovisas daremot under
anslaget "Forvaltningskostnader”. Kostna-
der for vinster, sparpremier och kampanjer i
samband med l6nsparandet redovisas pa ett
sarskilt anslag under sjunde huvudtiteln
”"Lonsparande, m m”,

Banker m fl medverkar vid forsaljning
och inlésen av obligationer och andra lan
samt vid inlésen av premieobligationsvins-
ter. Provisionerna for detta redovisas under
anslaget "Rantor p& statsskulden, m m”.
Darredovisas ocksa kostnader for borsnote-
ring av obligationer.

Kostnader i samband med statsuppla-
ningen kan siledes belasta tre anslag: "For-
valtningskostnader”, ”Vissa kostnader vid
emission avstatsldn,m m” samt”Rantor pa
statsskulden, m m”.

De praktiska dispositionerna i verksam-
heten kan leda till omfordelningar av utgif-
ter mellan anslagen. T ex kan andrad ar-
betsfordelning mellan riksgaldskontoret
och bankerna vad galler utbetalning av pre-
mieobligationsvinster betyda att utgifterna
okar under anslaget "Rantor p& statsskul-
den, m m”, men minskar under férvalt-
ningskostnadsanslaget.

For budgetaret 1981/82 anvisade riksda-

gen foljande anslag:

D1. Riksgaldskontoret:
Forvaltningskostnader

D2. Riksgaldskontoret:
Vissa kostnader vid emission
avstatsldnm m 30 403 tkr

D3. Riksgaldskontoret:
Administrationskostnader for
lonsparandet

34 873 tkr

760 tkr



Utgifterna under de tre anslagen var un-
der 1981/82 fdljande:

Forvaltningskostnader

Loner 20 434 tkr
Lokalerm m 6 896tkr
Resor, sjukvard, utbildning,
information och expenser 2 925tkr
Automatisk databehandling 4493 tkr
Summa utgifter 34 748 tkr
Avgér: inkomster — 346tkr
34 402 tkr

Vissa kostnader vid emission av statslan

mm

For upplaning inom landet
Obligationspapper och

vardepapperstryck 3 180tkr
Reklam m m 17 225 tkr
20 405 tkr

For upplaning utom landet

Obligationspapper och

vardepapperstryck 886tkr

Prospekt, annonser,

konsulterm m 8 885tkr
Summa 30176 tkr
Administrationskostnader
forlonsparandet 569tkr

Som namnts ovan redovisas provisioner
till banker m fl under anslaget Réantor pa
statsskulden, m m. Under 1981/82 uppgick
dessa till {6ljande:

Forsaljningsprovisioner m m
Lan utomlands
Lan inom landet: Sparobliga-

186 782 tkr

tionslan 8 673 tkr

Premie-

obligations-

lan 28 277 tkr

Ranteobliga-

tionslan 31 621 tkr

Skattkam-

marvaxlar 74 tkr
Summa 255 427 tkr
Inlosenprovisioner m m

Lé&n utomlands 5 543 tkr
La&n inom landet: Premie-

obligations-

vinster 55 633 tkr

Inlésen av

l&n och

rante-

kuponger

m m 3 109 tkr
Summa 64 285tkr
Kostnader for borsnotering
avobligationslan 4 094tkr



Den ekonomiska
utvecklingen

Budgetunderskottets
utveckling

Statens inkomster under budgetiret 1981/
82, mitta i fasta priser, g p4 ungefar sam-
ma niva som for fem ar sedan, budgetéret
1976/77 (se figur 1). Under samma period
okade statsutgifterna med 30 procent i fasta
priser. Ungefar en tredjedel av denna ut-
giftsokning berodde p& den snabba expan-
sionen av statens rantekostnader. Denna
kombination av stagnerande statsinkoms-
ter och snabbt 6kade statsutgifter ledde un-
der periodentill en avsevard 6kning av bud-
getunderskottet.

De senaste tre budgetaren har emellertid
statsutgifternas 6kningstakt bromsats.
Statens utgifter i fasta priser, franriknat
rantekostnaderna, okade med i genomsnitt
drygt 11/2 procent per ar under dessa tre ar
och endast obetydligt under det senaste

Fig 1. Statens inkomster och utgifter
1975 ars priser
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budgetaret. Detta kan jamféras med en ge-
nomsnittlig 6kningstakt p4d omkring 5 pro-
cent per ar bade under den foregidende fem-
arsperioden och under hela 1970-talet. Ef-
tersom utgifterna for statsskuldriantorna
samtidigt fortsatt att oka har uppbroms-
ningen inte varit lika pataglig ifriga om de
totala statsutgifterna. Aven diar kan man
dock se en minskning av den reala 6knings-
takten, till cirka 4 procent per ar under den
senaste trearsperioden, jamfort med unge-
far 6 procent per ar under sdvil den foregéa-
ende femarsperioden som hela 1970-talet.

Det senaste budgetéaret kdnnetecknades
av att de totala statsutgifterna, inklusive
rantor, ckade med cirka 1 procent i fasta
priser samt att statsinkomsterna minskade
med nistan lika mycket. Okningstakten i
statsutgifterna var den ldgsta under den
senaste tiodrsperioden och detta torde speg-
la de olika besparingsatgiarder som genom-
forts sedan varen 1980. Cirka tvé tredjede-
lar av den reala utgiftsékningen under det
senaste budgetaret berodde pd de 6kande
ranteutgifterna. Den reala minskningen av
statsinkomsterna var till stor del en f6ljd av
lagkonjunkturens negativa effekter pa den

Fig 2. Det statliga budgetunderskottet,
lopande 12-manadersvarden”
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') ) Den oregelbundna utvecklingen av tolvmar srvan under budgetarel 1981/82
beror pa en omiaggning av utbetalr 1or den 1 juli
1981. Fran och med juli 1981 bela\asdessaul varje ménm alal et for som tidigare va-
rannan manad




Tabell 1."’Kassamassigt budgetunderskott 1977/78 — 1981/82 (miljarder kronor)

1977/78 1978/79 1979/80 1980/81 1981/82
Inkomster 112,1 119,7 132.5 155,3 167.1
Utgifter -1373 -158.3 -182,5 -215,2 - 2352
Transaktioner vid sidan om statsbudgeten
mm - 04 3.1 - 2,8 Sl 1,4
Underskott - 25,6 - 355 - 52,8 - 61,0 ~ 66,7
Finansiering
Okning av statsskulden 229 338 53.0 60,9 66,7
Forandring av kassa 2,7 1,7 - 02 0,1 0,0

1) Minustecken anger 6kad kassabehallning

svenska inkomstutvecklingen.

Som ett resultat av dessa faktorer 6kade
det statliga budgetunderskottet under bud-
getaret 1981/82 i l6pande priser visentligt
ldngsammare an under nagot av de férega-
ende fem &ren, se figur 2. Det kassamaéssi-
ga budgetunderskottet uppgick till 66,7
miljarder kronor — en 6kning med néra 6
miljarder kronor fran féregdende budgetar,
se tabell 1. Den genomsnittliga 6kningen
av budgetunderskottet under de fem forega-
ende budgetéren (1976/77 -~ 1980/81) var
dubbelt s stor — ndra 12 miljarder kronor
per ar. Budgetunderskottet uttryckt i pro-
cent av bruttonationalprodukten (BNP)
steg frdn 10,4 procentkalenderaret 1980 till
11,6 procent kalenderaret 1961, se figur 3.

Det kassamassiga budgetunderskottet
1981/82 finansierades genom en lika stor
statlig upplédning och darmed en fortsatt
snabb okning av statsskulden, se tabell 1.
Statsskulden 6kade sdlunda med 26 procent
under budgetaret 1981/82 till cirka 320 mil-

Fig 3. Budgetunderskott i procent av
BNP
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jarder kronor. Vid budgetarets slut motsva-
rade statsskulden 52 procent av BNP jam-
fort med endast 22 procent fem ar tidigare.
Den snabba okningen av statsskulden, i
forening med ett hojt rantelage, har lett till
att ranteutgifterna for statsskulden har sti-
git dramatiskt, se figur 4. Dessa uppgick
under det senaste budgetdret till nirmare
28 miljarder kronor— en 6kning med cirka 4
miljarder kronor frdn narmast foregdende
budgetar och med 6ver 22 miljarder kronor
under de senaste fem dren. For fem ar sedan
var rantebetalningarna till utlandet obe-
tydliga, medan de budgetéaret 1981/82 upp-
gick till drygt 8 1/2 miljarder kronor.”
Cirkaen fjardedel av budgetunderskottet
finansierades utomlands, medan tre fjarde-
delar finansierades genom upplaning i Sve-
rige — ungefir samma proportioner som fo-
regdende budgetar. En fjardedel av budget-
underskottet finansierades p4 marknaden
utanfor bankerna, medan cirka halften pla-

! Inklusive realiserade valutakursforluster om 1,4 miljarder
kronor.

Fig 4. Rantebetalningar pa statsskulden
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cerades i det svenska banksystemet — en
fortsattning p& den trend mot okad finan-
siering inom banksystemet som gjort sig
gallande under senare ar.

Bytesbalansen
och dess finansiering

Omfattningen av riksgaldskontorets uppla-
ning utomlandsbestamsdelsav utveckling-
en av den svenska bytesbalansen, delsav de
icke-statliga sektorernas (dvs i huvudsak
foretag och kommuner) nettoupplaning ut-
omlands. Riksbanken har i allmanhet 6ns-
kat halla valutareserven ungefar pa ofor-
andrad niva och detta forutsatter att den
totala svenska uppldningen utomlands
motsvarar underskottet i bytesbalansen.
Statens andel av denna upplaning bestams
darmed av hur mycket foretag och kommu-
ner lanar upp och/eller &terbetalar i utlan-
det. De icke-statliga sektorernas nettokapi-
talfloden paverkasi sin turstarkt av kredit-
och rantepolitiken i Sverige och utomlands.
P4 grund av relativt stor utlandsuppléning
av foretag och kommuner i mitten av
1970-talet har dessa sektorer haft stora
Aterbetalningar till utlandet de senaste
aren. En kred tpolitisk malsattning har va-
rit att dessa dterbetalningar i storsta mojli-
ga utstrackning skall kompenseras genom
en motsvarande nyuppldning utomlands av
foretag och kommuner. Darmed skulle den
statliga utlandsuppldningen i princip mot-
svara storleken av det svenska bytesba-
lansunderskottet. Denna malsattning har
intevaritmojlig att forverkliga annatanpé
ndgot ars sikt; for t ex ett enskilt kvartal
kan betydande avvikelser forekomma.
Som framgéar av tabell 2 6kade under-

skottet i bytesbalansen budgetaret 1981/82
med knappt 2 miljarder kronor till 15 mil-
jarder kronor. Handelsbalansen forbattra-
des visserligen med 3 miljarder kronor, men
detta rackte inte till for att kompensera de
hastigt vaxande rantorna pa utlandsskul-
den. Dessa steg fr&n 8 miljarder kronor bud-
getaret 1980/81 till cirka 13 miljarder kro-
nor budgetaret 1981/82. Denna utveckling
beror p& de senaste arens snabbt vaxande
utlandsskuld och hoga rantelage.

Den icke-statliga nettokapitalimporten
uppgick budgetaret 1980/81 till 0,7 miljard
kronor. Under budgetaret 1981/82 sked-
de i stallet en nettokapitalexport pd 1,5
miljarder kronor. Darmed uppgick valuta-
flédet (som ar definierat som summan av
bytesbalansens underskott och de icke-stat-
liga sektorernas kapitaltransaktioner) till
drygt 16 miljarder kronor budgetéret 1981/
82 jamfort med 12,5 miljarder budgetaret
1980/81. Av figur 5 framgéar att valuta-
utflodet 6kade starkt under forsta halvaret
1982. Denna berodde pad en omsvangning
fran en nettokapitalimport under 1981 till
en nettokapitalexportunder forsta halvaret
1982 inom den icke-statliga sektorn. Under
forsta halvdret 1982 var alltsd foretagens
och kommunernas nyupplédning utomlands
mindre 4n deras amorteringar till utlandet.
Anledningarna till denna omsvangning
torde ha varit flera. Stora aterbetalningar
pa aldre utlandsldn kompenserades inte ge-
nom en nyuppldning av foretag och kom-
muner p& grund av dels en relativt hog
likviditet i de svenska foretagen, dels en
svag kreditefterfrdgan fran foretagen och
dels en relativt kraftig kreditexpansion
frAn de svenska bankernas sida. Darmed

Tabell 2. Bytesbalansen och dess finansiering, miljarder kronor

1979 1980 1981 1980v81 1981/82
A. Handelsbalans = & - 114 2,2 - 4,0 - 10
B. Rantebetalningar, netto - 34 - 6,0 -112 - 19 - 12,7
C. Ovriga tjanster och transfereringar, netto — 14 - 1,1 - 12 - 13 - 1.2
D. Bytesbalans (A+B+C) - 99 - 18,5 - 14,6 -13,2 - 14,9
E. Icke-statliga kapitaltransaktioner (1) - 25 - 34 7.8 0,7 - 15
F. Valutafléde (D+E) - 12,4 -219 - 6,8 -125 - 16,4
G. Statlig upplaning (2) 9,2 215 7.8 13,2 144
H. Riksbankstransaktioner (3) 0,0 0,4 4,3 2,4 2,7
1. Forandring av valutareserven (F+G+H) - 32 0,0 53 3,1 0,7

(1) Inkluderar statligt u-landsbistdnd och restposten.

(2) Kan skilja sig fran riksgildskontorets uppgifter p g a bokforingskurser m m.
(3) Inkluderar nksbankens kapitaltransaktioner, tilldelning av speciella dragningsratter samt valutareservens kurs-

foréndring.

Killa: Riksbanken
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torde foretagenitamligen stor utstrackning
ha finansierat sina aterbetalningar till ut-
landet genom uppléning i Sverige eller en
minskning av sin likviditet. Till detta kan
ocksé ha kommit att det svenska rantelaget
tidvis uppfattats som alltfor lagt i forhal-
lande till de internationella rantorna for att
gora det attraktivt for foretagen att ddra sig
den valutarisk som utlandsupplédning med-
for.

Den statliga upplaningen budgetaret
1981/82 kunde dock begransas till drygt 14
miljarder kronor, d4 kursférandringarna pa
valutareserven samt riksbankens trans-
aktioner sammanlagt gav ett positivt netto
pa knappt 3 miljarder kronor. Valutareser-
ven okade darmed med 0,7 miljard kronor
under budgetéret.

Sambandet mellan valutafléde, statlig
uppldning samt valutareservens forandring
framgar av figur 6. Valutareserven har
alltsd kunnat hallas relativt stabil under
den senaste femarsperioden tack vare att
valutautflédet motverkats av en omfattan-
de statlig upplaning utomlands. Valutare-
serven uppgick 30 juni 1982 till nara 20
miljarder kronor och den statliga utlands-
skulden till 62,5 miljarder kronor'. Denna
skuld har i sin helhet tillkommit sedan
1977. Bytesbalansunderskotten 1977 t o m

' Beraknat i rddande vaxelkurser vid varje upplaningstill-
falle.

Fig 5. Bytesbalans, icke statliga kapi-
taltransaktioner och valutaflode
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forsta halvaret 1982 uppgick sammanlagt
till knappt 60 miljarder kronor.

Sveriges utlandsskuld har medfort att
den totala skuldtjansten, dvs summan av
rantor och amorteringar till utlandet har
vuxit frdn 7 1/2 miljarder kronor 1977 till
cirka 29 miljarder kronor 1981. Det vanli-
gaste internationella mattet pa skuldsatt-
ningsgraden ar skuldtjanstkvoten, dvs ran-
tor och amorteringar i procent av exporten
av varor och tjanster. Denna kvot har ékat
frdn 7 procent 1977 till cirka 15 procent
1981.

Den svenska
ranteutvecklingen

Den svenska rante- och kreditpolitiken har
inriktats pa att begransa den statliga upp-
laningen utomlands till vad som motiveras
av bytesbalansunderskotten. Riksbanken
har alltsa velat hdlla en ranteniva anpassad
s& att naringslivets och kommunernas ny-
uppldning utomlands motsvarar amorte-
ringarna av dessa sektorers utlandslan.

Fig 6. Valutaflode, statlig upplaning
samt forandring av valutareserven
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Denna malsattning innebar attden svenska
rantepolitiken blir starkt beroende av den
internationella ranteutvecklingen. En lag-
re ranteniva i Sverige an utomlands gor det
billigare att ldna i Sverige an i utlandet,
vilket kan leda till attt ex utrikeshandelns
finansiering forskjuts frdn utlandska valu-
tor till svenska kronor.

Det svenska diskontot sanktes fran 12
procent till 11 procent i oktober 1981 och till
10 procent i mars 1982. Som framgar av
figur 7 harde korta penningmarknadsran-
torna som t ex bankernas specialinldnings-
ranta och bankcertifikatrantan inte sinkts
i samma utstrackning som diskontot. Detta
sammanhanger med att rik sbankens strafi-
ranta, som i hog grad styr utvecklingen pa
den korta penningmarknaden, endast
sanktes i samband med den forsta diskonto-
sankningen—fran 15 procent till 14 procent.
Vid den andra diskontosinkningen bibe-
holls straffrantan oférandrad. Syftet med
detta var just att hélla de korta penning-
marknadsrantorna uppe, for att begransa
valutautflodet fran den privata sektorn.
Denna politik fortsatte 6ver sommaren
1982 genom inforandet ijuni av ett sarskilt
tillagg pa 2 procent till straffrantan for ban-
ker som lanat i riksbanken sex dagar i
strack eller langre. Dessutom hojdes kas-
sakvotskraven for bankerna i april och i
augusti, vilket bland annat syftade till att
gora straffrantesatserna effektiva.

Skattkammarvaxeldiskontot sinktes vid
flera tillfdllen under andra halvaret 1981 —
vid mitten av 1981 lag rantan for 3 mana-
ders skattkammarvaxlar pa 13,5 procent

Fig 7. Den svenska ranteutvecklingen

Procent

174

e Riksbankens diskonia
7| ==« Specialnidningsranta

154 — Skattkammarv eff ranta, ca 3 man
Bankcen rantan 90 dgr, slutet mén

TrE L R Ty el LT Ll
1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982

12

och vid slutet av dret pd 9 procent. Denna
nivé bibeholls sedan oforandrad under fors-
ta halvaret 1982.

Som framgéar av figur 8 har den forda
rantepolitiken medfort att den svenska
marknadsrantan (i figur 8 representerad av
bankernas specialinldningsranta; under
senare ar rort sig i intervallet mellan ran-
torna for US dollar och tyska mark, tvd av
de viktigaste valutorna for Sveriges del.
Under sommaren 1981 vidgades gapet mel-
lan den amerikanska och den svenska ran-
tenivan. Mot slutet av 1981 f6ll de ameri-
kanska rantornasnabbt—till en nivé unge-
far i narheten av den svenska marknads-
rantan. Under forsta halvaret 1982 vidga-
des gapet ndgot genom att dollarrantorna
ater steg i borjan av aret, medan den svens-
ka rantan var ungefar oforandrad. Det
svenska rantelaget forstarktes under bud-
getdret gentemot det tyska. I maj 1981 lag
den svenska specialinldningsrantan 2 pro-
centenheter 6ver den tyska LIBOR-rantan.
Ett ar senare hade skillnaden okat till 4
procentenheter.

Enjamforelse mellan utvecklingen av det
relativa svenskarantelaget under det forsta
halvaret 1982 och det stora nettokapitalut-
flode fran de icke-statliga sektorerna som
d& agde rum, tyder pa att dessa sektorer

Fig 8. De korta rantorna for SEK, USD
och DEM
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numera kraver ett hogre rantelage i for-
hallande till omvarlden an tidigare for att
forhindra ett nettokapitalutflode.
Utvecklingen av den ldnga rantan bely-
ses 1 figur 9, dar den effektiva rantan for
ldnga statsobligationer i Sverige jamfors
med motsvarande i USA, Tyskland och
Schweiz. Som framgér har den ldnga svens-
ka rantan sedan 1976 legat 6ver motsva-
rande rantor i de andra landerna, med un-
dantag av att rantorna p& amerikanska
statspapper fr om vdren 1981 legat 6ver
motsvarande svenska rantor.
Emissionsrantan for tiodriga svenska
statsobligationer, som legat pa 13,5 procent
sedan januari 1981, sanktes i januari 1982
till 12,75 procent. Under forsta halvaret
1982 l&g emissionsrantan kvar pad denna
nivé — diskontosankningen i mars 1982 for-
anledde alltsd ingen sankning av den ldnga
rantan. Detta innebar att rantan pa skatt-
kammarvaxlar under stérre delen av bud-
getdret holls vasentligt lagre an rantan pa
statsobligationer. Motivet bakom detta var
att forskjuta statsupplaningen frdn de kort-
fristiga skattkammarvaxlarna till de réan-
telopande obligationerna. Nagon forsalj-
ning av skattkammarvaxlar p4 marknaden
skedde inte heller under varhalvaret 1982.

Fig 9. Effektiv ranta for 10-ariga stats-
obligationer
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Budgetunderskottets
effekter pa likviditet
och valutaflode

De stora statliga budgetunderskotten péa-
verkar i vaxande utstrackning den svenska
kreditmarknaden och lik viditetsokningen i
ekonomin. Darigenom har budgetunder-
skotten och deras finansiering blivit allt-
mer betydelsefulla for utvecklingen av by-
tesbalansen, inflationen och det finansiella
utrymmet for andra sektorer, framst na-
ringslivet och bostadsbyggandet.

Figur 10 belyser dessa samband for de
tva senaste budgetdren. Det statliga bud-
getunderskottet leder till ett motsvarande
tillskott av likviditet till den svenska eko-
nomin. En del av detta likviditetstillskott
kan dock dras tillbaka genom riksgalds-
kontorets uppldning pa den svenska mark-
naden utanfér bankerna, dvs framst fran
AP-fonden, forsakringsbolagen och all-

manheten (huvudsakligen foretag och hus-
hall). Under de senaste aren har stats-
skuldpolitiken syftat till att 6ka denna upp-
ladning, men som framgéar av figuren visade
sig detta inte majligt underdet gdngnabud-
getéret.

Den del av budgetunderskottet som inte
kan finansieras pd marknaden utanfor ban-
kerna kan kallas statens nettoeffekt och ar
lika med summan av riksgaldskontorets
upplaning utomlands, i riksbanken och i de
svenska bankerna. Denna nettoeffekt mot-
svarar den likviditetsokning i ekonomin,
dvsdet tillskott av kopkraft, som budgetun-
derskottetoch dess finansiering ger upphov
till.

Den andra huvudsakliga orsaken till att
likviditeten okaridensvenskaekonominar

Fig 10. Penningmangdspaverkande faktorer budgetiren 1980/81 och 1981/82, mil-

jarder kronor

\ N

anfor
bankema, 18.7

Uppldni
N s
oo

j Riksbanks-
" transakvoner. 5.9

\ 1
N, _~ Valutaliode, 11.6
3

<
N

N
"

Okning  penning-
mangden, 29 9

1980/81 1981/82
— r
™~
Bankernas
Bankermas - Statens budget- utianing, 24.1 \ Statens budget-
utlining, 5.0 N \ | underskott, 61.1 \ underskatt, 66.7
\

: L

N ™
| Riksbanks-
7) transaktioner, 6.4

N

'\““\,//

Okming i penning-
mangden 53 5

14



bankernas utlé&ning. I figuren utgérs denna
av en nettoberdkning, bestdende dels av
expansiva faktorer sdsom bankernas for-
varv av bostadsobligationer och deras utlé-
ning till féoretag, kommuner och hushall,
dels av kontraktiva faktorer i bankernas
balansrakningar. Jamfort med 1980/81 var
bankernas utlaning kraftigt expansiv un-
der budgetéret. Detta forklarasdock helt av
att bankernas utldning sjonk mycket kraf-
tigt mot slutet av forra budgetéret for att
darefter aterhdamta sig och oka relativt
kraftigt under varen 1982. For budgetret
som helhet blev resultatet i samma stor-
lek sordning som under budgetaret 1979/80.

Riksbanken kan genom sina egna tran-
saktioner antingen minska eller oka likvi-
diteteni den svenska ekonomin. En minsk-
ning kan ske t ex genom indragning av lik-
viditet till investeringskonton, likviditets-
konton eller vinstutjamningskonton och en
okning genom att frislappa sddana medel.
Riksbankstransaktionerna har normalt va-
rit likviditetsindragande under senare ar.

Underdetgangna budgetéret accelerera-
de likviditetsokningen i den svenska eko-
nomin kraftigt, till 6ver 68 miljarder kronor

Fig 11. Budgetunderskottets likvidise-
rande effekt, lopande 12-manadersvar-
den
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frdn drygt 41 miljarder kronor under forra
budgetéret och cirka 48 miljarder kronor
under 1979/80. Jamforelsen mellan &rets
resultat och forra budgetéretblir latt miss-
visande pé& grund av de snabba kasten i
bankernas utladning. En mer rattvisande
jamforelse ar mellan det senaste budget aret
och situationen for tva &r sedan, budgetaret
1979/80. Likviditetstillskottet under det se-
naste budgetéret var 20 miljarder kronor
storre an for tva &r sedan. Av denna 6kning
svarade staten for 16 miljarder kronor och
bankerna for 4 miljarder kronor.

Likviditetsokningen i den svenska eko-
nomin blev darmed mycket kraftig under
budgetéret 1981/82 och motsvarade en 6k-
ning av penningmangden med 6ver 22 pro-
cent, se figur 11. Valutautflédet — som fi-
nansierades av en del av likviditetsokning-
en — vaxte dock endast mattligt, och 6k-
ningen av penningmangden i Sverige blev
darmed over 17 procent under budgetéret.
Som framgar av figuren svarade budget-
underskottets nettoeffekt for merparten av
denna 6kning, som ar den snabbaste sedan
slutet av 1978.

Med hansyn till att den svenska ekono-
minsamtidigt stagnerade och inflationstak-
ten avtog méste denna penningmangdsok-
ning betraktas som anmarkningsvart stor.

Detta forhallande belyses ocksé i figur
11. Den snabba 6kningen av statens netto-
effekt under 1978 ledde till en snabb 6kning
av likviditetstillvaxten. Detta medforde in-
itialten snabb acceleration i penningmang-

Fig 12. Likviditet, penningmangd och
valutaflode, l6pande 12-manadersvar-
den
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den, frdn 9 procents 6kningstakt under 1977
till 6ver 17 procent under 1978. Under sam-
ma period forekom i det narmaste inget
valutauttléde alls. Fran och med 1979 bérja-
de tillvaxten i penningmangden avta, trots
att likviditetstillvaxten lag kvar pa en hég
niva. Detta sammanfoll med en kraftig 6k-
ning av valutautflédet. Utvecklingen under
budgetaret 1981/82 pdminner starkt om ut-
vecklingen under 1978 i detta avseende.
Denna parallell belyses ytterligare av fi-
gur 12, som visar sambandet mellan likvi-
ditetsokning, penningmangdstillvaxt och
valutautfléde under de senare aren.
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Riksgaldskontorets
upplaning i Sverige

Allman oversikt

Under den senaste femdrsperioden har
riksgaldskontorets totala uppldning o6kat
kraftigt. For budgetaret 1981/82 uppgick
den till narmare 67 miljarder kronor jam-
fort med 61 miljarder under foregéende
budgetér, se tabell 3. Av totaluppldningen
finansierades knappt 16 miljarder kronor
eller 24 procent p& utlandska marknader.
Detta innebar en 6kning med drygt 1 mil-
jard kronor jamfort med foregdende ar. Ef-
tersom samtidigt det totala upplaningsbe-
hovet steg med 6 miljarder kronor kom sta-
ten att stalla 6kade ansprak pddensvenska
kreditmarknaden med nara 51 miljarder
kronor jamfort med drygt 46 miljarder kro-
nor for foregdende budgetér.

De riktlinjer for statsskuldpolitiken som
antogs av riksdagen for sdval 1981 som
1982 innebar att statsupplaningen skall
strava efter att minska budgetunderskot-
tets likviditetsskapande effekter. Detta
skall ske genom en 6kning av statsupp-
laningen pa den svenska marknaden utan-
for bankerna. Samtidigt har det dock an-
setts angelaget att begransa budgetunder-
skottets rantedrivande effekter. Eftersom
budgetunderskottet under senare ar har
okat vasentligt snabbare 4n utldningska-
paciteten pd den svenska kapitalmarkna-

den hardet inte varit mgjligt med den forda
rantepolitiken att undvika en snabb 6kning
av statens uppléning i bankérna. Denna
okning har mojliggjorts genom en gradvis
héjning av bankernas likviditetskvotskrav,
och darmed har bankernas innehav av
statspapper 6kat mycket kraftigt pa senare
ar.

Under budgetaret 1981/82 {61l upp-
laningen utanfor bankerna med cirka 3 mil-
jarder kronor till cirka 16 miljarder kronor
eller fran 31 procent till 24 procent av bud-
getunderskottet. D4 samtidigt den totala
statsupplaningen inom landet 6kade med
drygt4 miljarder kronor 6kades ock s& stats-
upplaningen i banksystemet med drygt 7
miljarder kronor till cirka 35 miljarder kro-
nor eller 52 procent av budgetunderskottet,
jamfort med 45 procent foregdende bud-
getar.

Den snabbt 6kade uppldningen i bank-
systemet har inneburit att bankernas eftek-
tiva likviditetskvoter vid budgetarets slut
niarmadesig 50 procent, vilket arden hégsta
nivd som forutsatts i existerande lagstift-
ning. Darmed torde mgjligheterna till en
fortsatt upplaning i bankerna vara begran-
sad. Den omfattande upplaningen i banker-
na har ocksi medfort att budgetunderskot-
tets likviditetsskapande effekter inte har

Tabell 3. Finansiering av statens budgetunderskott

1980 1981 1979/80 1980/81 1981/82 1980/81 1981/82
Procentuell
mkr fordelning

Budgetunderskott = total upplaning (1+2) 54429 66014 52793 61041 66689 100 100
1. Finansiering i utlandet 22 057 9 368 17 258 14 650 15 848 24 24
2. Finansiering i Sverige (3+4) 32372 56646 35 535 46391 50 841 76 76
3. Marknaden utanfér bankerna 14978 18115 17777 18687 15 803 31 24
4. Banksystemet (5+6) 17394 38531 17 758 27 704 35038 45 52
5. Riksbanken - 178 10 908 11 069 10 499 21 247 17 32
6. Ovriga banker (ink] kassarérelser) 17572 27623 6 689 17205 131791 28 20

Kalla: Riksbanken

17



kunnat begransasi den utstrackning stats-
makterna onskat. Mot denna bakgrund
paborjades under budgetaret diskussioner
om inférandet av bankanknutna obliga-
tionsfonder, vars syfte ar att ka mgjlighe-
terna att placera statspapper utanfor bank-
systemet. Som ett forsta steg infordes den 1
juli 1982 ett nytt upplédningsinstrument, s
kallade statsskuldvaxlar. Dessa vander sig
1 forsta hand till foretag och andra stérre
kapitalplacerare som tidigare i endast
mycket begransad omfattning kopt stats-
papper. Statsskuldvaxlar emitteras varje
vecka till 16ptider om 180 och 360 dagar och
med en lagsta valor pa 1 miljon kronor. Da
riksgaldskontoret haft mgjlighet att erbju-
daen marknad smaéssig ranta pé statsskuld-
vaxlarnauppgick forsaljningen avdessa till
14,8 miljarder kronor under julioch augusti
1982.

Den svenska
kreditmarknaden

I riksbanksstatistiken definieras den orga-
niserade kreditmarknaden p& langivarsi-
dan som bestdende av riksbanken, banker-
na, enskilda forsakringsbolag, offentliga
forsakringsinrattningar (framst AP-fon-
den) samt allmanheten. Denna sista post ar
en restpost. Till detta kommer fyra lanta-
garsektorer: staten, kommunerna, bostads-
sektorn och naringslivet. Inom denna de-
finition av kreditmarknaden rymsbade den
korta penningmarknaden och den langfris-
tiga kapitalmarknaden for obligationer,
forlagslan, reverslan samt aktier.

Den svenska kreditmarknaden har i allt
storre utstrackning paverkats av hur det
statliga budgetunderskottet finansierats.
Statens roll pa kreditmarknaden har ékat

Fig 13. Lantagare pa kreditmarknaden

kraftigt under senare ar. Som framgar av
figur 13 och 14 samt tabell 4 harden svens-
ka kreditmarknaden vuxit mycket snabbt
och dess omslutning 6kade under 1981 med
over en tredjedel, fradn cirka 80 miljarder
kronor 1980 till narmare 110 miljarder kro-
nor 1981. Samtidigt 6kade staten sin lane-
andel pa kreditmarknaden till 6ver 50 pro-
cent, jamfort med cirka 40 procent per ar
under de féregdendetre dren och mindre 4n
20 procent for fyra &r sedan. Med en uppla-
ning pa narmare 57 miljarder kronor under
1981 fortsatte staten att vara den storste
lantagaren pa den svenska kreditmarkna-
den fér fijarde aret i foljd. Sjalvfallet har
statens snabbt 6kade uppléningsbehov va-
rit en bidragande orsak till kreditmarkna-
dens snabba tillvaxt.

Medan statens ansprék pa den svenska
kreditmarknaden 6kade med 24 miljarder
kronor eller cirka 75 procent under 1981,
o6kade naringslivets uppldning med enbart
5 miljarder kronor eller cirka 17 procent.
Kommunernas upplédning 6kade med cirka
1/2 miljard kronor och bostadssektorns
uppléning forblev i stort sett oforandrad,
jamfort med 1980.

Oversikt av
lanemarknaderna

Riksgaldskontorets uppléning i Sverige
sker pa flera delmarknader och med hjalp
av olika ldneinstrument som t ex rantelo-
pande obliglationer p4 kapitalmarknaden
och premie- och sparobligationer vid uppla-
ning hos hushéllen. De framsta instrumen-
ten for kortfristig upplaning ar skattkam-
marvaxlar, statsskuldvaxlar och lan pa den
s k dagsldnemarknaden.

Fig 14. Langivare pa kreditmarknaden
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Tabell 4. Statens andel av olika ldngivares nettoutldning

Netwutldning (mkr)

Darav nettoutlaning till staten (i procent)

1977 1978 1979 1980 1981 1977 1978 1979 1980 1981
Bankerna " 23505 43394 48704 45293 70089 -14 45,8 35.5 38,6 55,0
Enskilda forsikringsbolag 8067 11 208 12242 12619 13690 19,0 28,9 32,6 214 33,1
Offentliga forsakrngs-
inrattningar ® 13526 12904 14287 15050 16238 31,4 36,5 35,6 44,9 47,1
Allménheten * 3762 5142 10313 6 989 8846 855 64,5 83,2 67,0 67,1
Totalt 48860 72648 85546 79951 108 863 17,7 429 40,8 40,5 52,0

D Inkl Riksbanken
2) Huvudsakligen AP-fonden
3) Exkl banktillgodohavanden

Kalla: Riksbanken

Den totala uppldningen under budget-
&ret 1981/82 var 67 miljarder kronor, varav
narmare 51 miljarder ldnades i Sverige och
resten utomlands. Fordelningen av den in-
hemska upplaningen pa olika uppldnings-
instrument framgar av tabell 5. Under de
senaste budgetaren harstoraomkastningar
ide olika instrumentensbetydelse intraffat.
Hojningen av de korta rantorna, inklusive
diskontot pd skattkammarvéaxlar, under
vintern 1980 ledde till en kraftigt okad
statsupplédning mot kortfristiga skattkam-
marvaxlar under vdren 1981. Samtidigt
dampades den mer langfristiga upplé-
ningen mot ranteobligationer, da kapital-
placerarna foredrog de hogre avkastande
och mer kortfristiga skattkammarvaxlar-
na. Det allmanna ekonomiska laget tillat
emellertid en successiv nedtrappning av
den korta rantan. Samtidigt uppstod under
hosten 1981 forvantningar om sjunkande
lang ranta. Dessa faktorer mojliggjorde en
konsolidering av den kortfristiga statsskul-
den. Hela skattkammarvaxelskulden pa
drygt 22 miljarder kronor kom under bud-
getaret 1981/82 att utbytas mot mer lang-

fristiga ranteobligationer. Likasa foretogs
en mycket stor andel av nyupplaningen un-
der dret genom forsaljning av ranteobliga-
tioner. Foljden av denna utveckling blev en
rekordhog nettoemissionsvolym av rante-
obligationer, drygt 52 miljarder kronor, el-
ler ndgot mer an hela statsuppldningen in-
omlandet. Nyuppldningmotskattkammar-
vaxlar pd marknaden var 4 andra sidanidet
narmaste obefintlig under budgetéaret. Dar-
emot 6kades uppldningen i riksbanken mot
skattkammarvaxlar kraftigt till 15 miljar-
der kronor. Premieobligationsmarknaden
aterhamtade sig under budgetéret sa att tre
14n kunde ges ut. Det 6kade intresset berod-
dei stor utstrackning pa att den forsamring
av skattereglerna som vidtogs hosten 1980
delvis mildrades i december 1981.

Olika laneformers
kostnader
For de olika uppléningsformerna har fol-
jande rantesatser tillampats under bud-
getdret:

Tabell 5. Férandring av inhemsk statsskuld fordelad pa ladneinstrument (miljar-

der kronor)

1977/78 1978/79 1979/80 1980/81 198182
Réntelépande obligationslan + 10,8 + 26,1 + 19,4 + 95 + 52,2
Premieobligationslan + 1,8 + 3,0 + 3,7 + 1,3 + 2,0
Sparabligationslan + 1,3 + 2,0 + 19 + 4,9 + 34
Skattkammarviéxlar pA marknaden + 32 - 4,8 + 05 + 21,9 ~ 22,4
Dagsldn - 0,6 + 0.9 - 09 - -
Upplaning i riksbanken mot
skattkammarvaxlar + 06 + 19 + 95 + 8,4 + 15,0
Ovriga lan - 03 + 11 + 17 + 02 + 07
Totalt + 16,8 + 30,2 + 35,8 + 46,3 + 50,9




ranteobligationer 11,75-13,5%
premieobligationer 9%
sparobligationer 14,75-15,0%

skattkammarvdxlar(effektivt) 9-13,5%

Kostnaderna for de olika laneformerna
paverkas dessutom av skattereglerna. Av-
kastningen pad premieobligationer utbeta-
las i form av vinster, vilka inte inkomstbe-
skattas men dar en vinstskatt pa 20 procent
dras av vid utbetalning av vinster 6ver 50
kronor. For sparobligationer bestar avkast-
ningen dels av en riantedel som beskattas
enligt inkomstbestimmelserna, dels av
en skattefribonus. Om hansyn tas till dessa
skatteeftergifter okar statens effektiva
kostnad for premieobligationer med nagra
procentenheter och pa sparobligationer med
nigon procentenhet. Aven efter en sidan
justering av den effektiva kostnaden for de
olika laneinstrumenten torde premieobli-
gationerna vara den billigaste ldneformen,
foljd av ranteobligationerna. Sparobliga-
tionerna ar den dyraste laneformen. Detta
hanger samman med att ranteobligationer-
na till storsta delen kops av banker och
forsakringsbolag, inklusive AP-fonden, vil-
ka ar tvungna att kopa dessa obligationer
for att fylla sina likviditetskvots- och place-
ringskrav. Nagot motsvarande tving exi-
sterar inte for hushallen, varfor en hogre
avkastning méste erbjudas dessa, t ex vad
betraffar sparobligationer. Att premieobli-
gationer har kunnat ges uttill lagre avkast-
ning an sparobligationer torde bero pa att
hushallen ar beredda att betala for premie-
obligationens roll som lottsedel och darmed
chansen till relativt stora vinster. Den ef-
fektiva kostnaden for uppldning mot skatt-
kammarvaxlar varierar fran tid till annan
beroende pa rantepolitiken. Under senare
ar torde skattkammarvéaxlarna mer ha fun-
gerat som ett rantepolitiskt instrument an
som ett upplaningsinstrument.

Obligationsmarknaden
De dominerande ldntagarna pa den svenska
obligationsmarknaden ar staten och de bo-
stadsfinansierande instituten. Obligationer
ges ocksd ut av foretag, foretagsfinan-
sierande institut, banker, kommuner och
kommuninstitut. For att sikra statens och
bostadssektorns finansiering och for att
hindra att obligationsrantan stiger till o-
onskade hojder méste banker, forsakrings-
bolag och AP-fonden enligt den kreditpoli-
tiska lagstiftningen — sdsom den tillampas
av riksbanken — kopa stats- och bostadsobli-
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gationer (s k prioriterade obligationer) i
viss utstrackning och till en reglerad ranta.
Réntelépande obligationslan noteras pa
Stockholms fondbérs. Regleringen av ran-
tan pa nyutgivna obligationer och kraven
pa kapitalmarknadsinstituten att foreta
stora obligationskop har dock medfort att
handeln pd andrahandsmarknaden ar be-
gransad och den registrerade omséattningen
pa borsen liten. Den handel i ranteobliga-
tioner som dndock sker ager oftast rum di-
rekt mellan institutioner och darmed utan-
for fondborsen.

Staten har under senare ar varit den helt
dominerande emittenten pa den svenska
obligationsmarknaden, se figur 15. Under
budgetaret 1980/81 skedde en viss nedging
av statens emissionsverksamhet som foljd
av den kraftigt okade kortfristiga upp-
laningen (se ovan). Under budgetéret
1981/82 noterades pa nytt en stark stegring
av statens emissionsverksamhet, se tabell
6. Nyemissionsvolymen av obligationer
uppgick till 76 miljarder kronor brutto fran
15 miljarder kronor foregdende budgetar
och 25 miljarder kronor ‘dret dessforinnan.
Aven bostadsinstituten, kommuner och
kommuninstitut samt naringslivet 6kade
sina nyemissionsvolymer under budgetaret
1981/82, jamfort med de tva tidigare bud-
getiren. Bankerna hade dock ingen ny-
emission. Trots 6kningen kom dessa sekto-
rer att minska sin andel av den totala ny-
emissionsvolymen under budgetéaret 1981/
82, medan statens andel kraftigt 6kade.
Staten kom darmed att svara for inte mind-
re 4n 73 procent av nyemissionsvolymen
under 1981/82 jamfort med 50 procent un-
der de tva foregiende budgetaren.

De 76 miljarder som riksgaldskontoret
under 1981/82 1dnade mot obligationer for-
delades pa 14 lan. Samtidigt loste kontoret
in och amorterade utelopande obligations-
lan med 24 miljarder kronor; dirmed upp-
gick nettoupplaningen mot ranteobligatio-
ner till drygt 52 miljarder kronor.

Emissionsprogrammet har bestatt av sex
traditionella tiodriga amorteringsfria lan
med klausul om mgjlighet till rantejuste-
ring efter fem ar. Darutéver emitterades
fyra l4n med loptider mellan tre och ett
halvt och fyra och ett halvt &r samt fyra lan
med loptider mellan ett och ett halvt och tva
och ett halvt &r. De langa ldnen har framst
varit avsedda for AP-fonden och forsak-
ringsbolagen. De korta och medelfristiga
lanen har framst varit avsedda for banksek-
torn. Vid utgivning av ranteobligationslan



Fig 15. Obligations- och forlagsldneemissioner fordelade pa
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faststalls pa forhand inte ndgot 14nebelopp.
Jamfort med tidigare ar var teckningsre-
sultatet vid flera av emissionerna exceptio-
nellt hogt. Den genomsnittliga rantesatsen
uppgick till 13,1 procent, eller ndgot mindre
an de 13,4 procent som utgjorde genomsnit-
tet under det féregdende budgetaret.Samti-
digt forlingdes den genomsnittligaléptiden
till 7,3 &rfor &retsobligationslan, mot 6,6 ar

for foregdende budgetars uppldning.

Premiemarknaden
Premieobligationer har sedan lang tid varit
ett av de viktigaste ladneinstrumenten for
statens uppldning hos hushéllen. Genom
att hushallen har varit beredda att avsta
frdn hog avkastning i utbyte mot vinst-
chansen har premieobligationer ocksé varit

Tabell 6. Utgivna rantelopande obligationsldn under budgetaret 1981/82

Nr Lénets datering Réntesats % Loptid Lanebelopp mkr
167 1981-08-01 13 12" 10 &r 600
168 1981-07-31 131/2 2 &r 6 man 9 000
169 1981-10-09 13 2 &r 7 man 11000
170 1981-10-15 13 1/4 4 &r 6 man 2000
171 1981-10-10 131/2" 10 &r 23 000
172 1981-12-10 12 1/4 3 &r 5 man 1600
173 1982-01-10 1234 " 10 &r 3 100
174 1982-02-10 11 3/4 1 &r 6 man 400
175 1982-02-08 12 1/4 3 &r 6 man 3 000
176 1982-02-12 12 314 ¥ 10 &r 11 600
177 1982-04-15 12 3/14 " 10 &r 8 500
178 1982-04-18 12 1/4 3 ar 6 man 1 000
179 1982-04-20 11 3/4 1 &r 6 mén 500
180 1982-06-10 123/14 v 10 &r 1200
Vagt genomanitt 13.1 7,3 &r

" Rantan kan justeras efter 5 &r (réntejusteringsklausul)
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Premieobligationslan

1981 ars lan 1982 ars forsta lan 1982 ars andra lan
LAnebelopp: 600 mkr 800 mkr 900 mkr
Loptid: 5ar 5 ar 5 &r
Vinstutlottning: 9% av lanebeloppet 9% av lanebeloppet 9%av lanebeloppet
per Ar per ir per &r
Hogsta vinsten: 750 000 kr 750 000 kr 750 000 kr

Dragningar: 2 génger per ari
mars och september
81-09-08

200 kr

Forsta forsaliningsdag:
Férsaljningspris:

2 ganger per ar i
januari och juli
82-02-23

200 kr

2 génger per ar i
januari och juli
82.05-24

200 kr

en relativt billig uppldningsform. Intresset
for premieobligationer okade starkt fran
mitten av 1970-talet, vilket mojliggjorde
gradvis stigande nyemissionsbelopp. Denna
utveckling brots dock i slutet av 1980, pa
grund av den forandring i skattereglerna
for premieobligationer som infordes i de-
cember 1980. Forandringen innebar bland
annat att realisationsvinster vid t ex for-
saljning av fastigheter och aktier inte lang-
re kunde kvittas mot férluster pa premieob-
ligationer. For 1981 bestamdes dock att
kvittningsratten skulle f& besta ifrdga om
borsnoterade svenska aktier. I december
1981 beslots att kvittningsratten mot bors-
noterade aktier skulle bestd for pre-
mieldnen utgivna fore 1981 under deras
aterstdende loptid.

Forandringarna i skattereglerna paver-
kade kursutvecklingen p& premiemarkna-
den. Vid bdrjan av budgetaret 1981/82 13g
den genomsnittliga kursnivan cirka 7 pro-
cent under det nominella vardet (pari) for
enstaka obligationer och knappt 6 procent
under pari for serier {1 000 obligationer).
Figur 16 visar den genomsnittliga kursut-

vecklingen for s& kallade 100-foljder. Denna
ligger mellan kurserna for serier och ensta-
ka obligationer. Under storre delen av aret
ldg borskurserna under pari men med en
nagot stigande trend och under stérre delen
av varen 1982 lag kurserna omkring eller
nagot over pari. Mot budgetérets slut sjonk
dock kurserna igen under pari. Figur 16
visar ocksd den genomsnittliga omsatt-
ningen av premieobligationer pa Stock-
holms fondbors. Efter en genomsnittlig vo-
lym om 980 miljoner kronor per ménad un-
der hosthalvaret 1980 mer an halverades
omsattningen till cirka 430 miljoner kronor
under varhalvaret 1981. Under budgetéaret
1981/82 stabiliserades marknaden och den
genomsnittliga ménatliga bdrsvolymen
uppgick till cirka 510 miljarder kronor.
Stabiliseringen av premieobligations-
marknaden gjorde det mojligt att emittera
tre nya premieldn under budgetaret. For att
stimulera intresset for dessa lan forbattra-
des ocksé lanevillkoren. Loptiden halve-
rades frdn 10 ar till 5 &r. Avkastningen
hojdes frdn 8 procent till 9 procent. Den
vinstgaranti som tidigare gallt 1 000-folj-

Fig 16. Kursniva och borsomsattning for premieobligationer 1981/82
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der ersattes av en vinstgaranti for
100-foljder. Samtidigt 6kades hégsta vins-
ten till 750 000 kronor fran tidigare
625 000 kronor.

Budgetarets forsta premieldn gavs ut i
september 1981, ett ar efter det narmast
foregdende premieldnet. Saval september-
ldnet som budgetérets andra lan, i februari
1982, med lanebelopp pa 600 miljoner kro-
nor respektive 800 miljoner kronor blev
snabbt slutsdlda. Dessa positiva resultat
foranledde ytterligare en emission i slutet
av maj 1982 pa 900 miljoner kronor. Efter-
fragan for det senare lanet visade sig dock
bli ndgot lagre an beraknat och lénet tog
forhdllandevis lang tid att placera. Detta
torde ha bidragit till att kursutvecklingen
pa premiemarknaden forsvagades mot slu-
tet av budgetéret.

Sparobligationer
Riksgaldskontoret har under budgetiret
gort fortsatta anstrangningar att lina upp
pengar fran hushdllen mot sparobligatio-
ner. Detta har blivit sarskilt angelaget se-
dan premieobligationerna mist en del av sin
dragningskraft. Trots dessa anstrangning-
ar minskade upplidningen mot sparobliga-
tioner till cirka 3 1/2 mil jarder kronor under
budgetéretfrdn narmare 5 miljarder kronor
under foregdende budgetér, se figur 17.

Under budgetéret steg sparobligations-
skulden med cirka 3 1/2 miljarder kronor
till narmare 19 miljarder. Denna nettofor-
andring bestod dels av 6kning i ranta och
bonus, som laggs till lAnebeloppet pa utelo-
pande lan, dels av utgivningen av tv3 nya
1&n, Spar81 och Spar 82 Varlanet samt in-
betalningarna p& det under foregende bud-
getdr utgivna Spar Extra 81. A andra sidan

Fig 17. Utgivna sparobligationslan
1977/78-1981/82
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Sparobligationer

Spar 81 Spar 82 Varlanet
Lépande rianta: 9% 9%
Bonus: 46.6' 42.6%
Effektiv ranta:
(ranta+bonus) 15% 14 3:4%
Loptid: 4 4r 11,5 mdn 5 &r
Emissionstid-
punkt: 1981-11-23 1982-04.19
Inlésentidpunkt: 1986-12-01 1987-05-04
Tecknat belopp: 1655 mkr 1496 mkr
Antal tecknare: 170529 109 345
Medelbelopp per
teckning: 9 703 kr 13 679 kr

Skattefritt rantetillagg i procent av det ursprungliga var-
det - laggs till kapitalet 1986.12-01.
? Skattefritt rantetillagg i procent av det ursprungliga var-
det — laggs till kapitalet en gang per &r t o m 1987-05-04.

minskade skulden genom fortidsinlésen
fran langivare (se tabell 8 i tabellbilagan).

Spar 81 emitterades pa traditionellt satti
november-december for att sammanfalla
med utbetalningen av skattedterbaringen.
P4 lanet tecknades 1,7 miljarder kronor.
Detta var en halvering av foregdende bud-
getdrs rekordsumma och dven mindre an
1978 och 1979 A&rs ladn. Sammanlagt
170 500 personer kopte obligationer for i
genomsnitt cirka 9 700 kronor. Loptiden for
Spar 81 ar narmare 5 ar, och dess effektiva
rdnta 15 procent.

Liksom under de tre foregdende &ren
emitterades under varen 1982 ett extra lan
kallat Spar 82 Varldnet. Forsaljningsresul-
tatet for lanet som utgavs i april blev battre
an for badde 1980 och 1981 Ars extra lan.
Cirka 110000 personer képte nu obligatio-
ner till ett sammanlagt belopp av knappt
1,5 miljarder kronor. Lanets l6ptid ar fem ar
och den effektiva rantan 14,75 procent.
Lanet konstruerades med en skattefri bo-
nus, som laggs till kapitalet varje ar.

I samband med emissionen av Spar 81
beslét fullmaktige i riksgaldskontoret att
forlanga ett av de aldre sparlénen, Spar 74,
pd marknadsmassiga villkor i ytterligare
drygt fyra ar. Dessutom beslutade man att
lésa in Spar 67.

Skattkammarvaxlar och annan
kortfristig upplaning

Den kortfristiga upplédningen under
1981/82 skedde framst i form av skattkam-
marvaxlar och operationer pd dagsléne-
marknaden. P4 denna marknad opererar
framst bankerna.

Riksgaldskontorets dagliga avstamning
av ”statens kassa” leder till omedelbara



kortfristiga ldneoperationer. Det kan vara
upplaning eller i vissa lagen utlaning pa
dagsldnemarknaden. Vanligare ar dock att
riksgaldskontoret ldnar kortfristigt i riks-
banken. Upplaningsinstrumentet benamns
av havd “skattkammarvaxlar”, men dessa
vaxlar hari allméanhet en lagreranta dn de
vaxlar som siljs pA marknaden och kan
snarare betraktas som sarskilda skuldbe-
vis.” Denna uppldning fran riksbanken
okadekraftigt under budgetéaret, till 15 mil-
jarder kronor eller narmare 30 procent av
den inhemska uppldningen francirka 8 1/2
miljarder kronor eller 18 procent féregéen-
de budgetér.

Den korta uppldningen sker dessutom i
form av forsaljning av skattkammarvéxlar
pa marknaden. Dessa skattkammarvéxlar
har vanligen loptider mellan tvad och sju
manader. Skattkammarviéxlarnas attrak-
tivitet for marknaden har varierat mycket
kraftigt fran tid till annan. Detta har berott
pa att skattkammarvaxelrantan spelar en

""Riéintesatsen pa riksgildskontoretsupplaningi riksbanken
ér lika med riksbankens diskonto.

viktig roll inom rantepolitiken samt att det
fran tid till annan har bedéomts som mer
eller mindre 6nskvart attoka den kortfristi-
ga statsskulden.Till skillnad fran vintern
och viren 1981, da skattkammarvaxeldis-
kontot 14g hogt i syfte att bidra till att halla
uppe de korta marknadsréantorna, holls
skattkammarvaxelrantan under storre de-
len av budgetéret 1981/1982 under de korta
penningmarknadsrantorna. Rantan p& 3
manaders skattkammarvaxlar sanktes sa-
lunda successivt frédn 13,5 procent i juli
1981 till 9 procent i oktober. Rantan bibe-
hé6lls p4 denna ldga niva till budgetarets
slut, huvudsakligen for att bidra till att
overfora den mycket hoga kortsiktiga upp-
laningen som uppkommit 1980/81 till mer
langfristig skuldsattning. Detta syfte upp-
naddes ocksé i och med att affarsbanker och
forsakringsinstitut évergick till placering-
ar i langfristiga rantebarande obligationer
allteftersom vixlarna lostes in. (Se figur
18).

Fig 18. Skattkammarvaxelskulden, utom riksbanken, vid slutet
av varje manad under budgetéaret 198/82
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Ovriga upplaningsformer
Avde mindre betydande uppldningsformer-
na statsskuldférbindelser respektive lan
hos statsinstitutioner och fonder m m ut-
nyttjades endast den senare under budget -
ret 1981/82. Lan hos statsinstitutioner och
fonder avser i huvudsak olika typer av stat-
liga fonder som genom riksdagsbeslut har
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attplaceramedel i riksgaldskontoret till for
respektive fond sarskilda villkor. Stats-
skuldforbindelser ar ett kapitalmarknads-
instrument (reverslan) dar riksgaldskonto-
ret kan komma 6verens med en individuell
langivare om sarskilda loptider och rante-
satser. Denna uppléningsform har ej an-
vants sedan 1977.



Riksgaldskontorets
utlandsupplaning

De internationella
kreditmarknaderna

Fortsatt forsamring
av det internationella
konjunkturlaget

Det redan sommaren 1981 mycket svaga
konjunkturlaget i OECD-landerna under-
gickenytterligareforsvagning under andra
halvaret 1981 och forsta halvaret 1982. I
Forenta staterna sjonk produktionen kraf-
tigt under vinterhalvaret 1981/82 for att
darefter plana ut pa lag niva. I Japan gick
tillvaxten ned fran cirka 4 procent i arstakt
under 1980 och forsta halvaret 1981 till
cirka 2 procent under den senaste tolv-
manadersperioden och i Vasteuropa fort-
satte den ekonomiska stagnationen utan
klara tecken pa en forestdende konjunktur-
uppgéng.

Den svaga utvecklingen far i stor ut-
strackning aterforas pa de senaste arens
mycket restriktiva upplaggning av den eko-

Fig 19. Effektiv kursutveckling" for
nagra valutor. Procentuella forand-
ringar fran juni 1980.
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nomiska politiken i OECD-landerna. Poli-
tiken har sidlunda varit starkt inriktad pa
inflationsbekampning. Smarre lattnader i
penningpolitiskt hdanseende vidtogs visser-
ligen under andra halvaret 1981 och forsta
halvaret 1982 och det nominella rantelaget
sjonk en del. Nedgangen var emellertid sna-
rast mindre markerad an den uppbroms-
ning av prisstegringstakten som samtidigt
agderum, varfor de reala rantorna tendera-
de att stiga ytterligare. Budgetpolitiken
praglades av fortsatta stravanden att ned-
bringa budgetunderskotten — &tminstone i
forhallande till BNP-utvecklingen — i syfte
att dampa de mer langsiktigt hallna infla-
tionsforvantningarna och skapa utrymme
for en icke inflationsdrivande expansion av
den privata sektorn. Den s k budgetauto-
matiken medforde emellertid att de faktis-
ka budgetunderskotten fortsatte att vaxa
snabbare an den totala produktionen.

Den internationella rante-
och valutakursutvecklingen

Under storre delen av 1981 — narmare be-
stamt fram till hosten — styrdes penningpo-
litiken 1 Vasteuropa i hog grad av utveck-
lingeniForentastaterna. Understodd av ett
hogt relativt rantelage och en jamfort med
ovriga OECD-lander stark amerikansk by-
tesbalans steg dollarkursen snabbt fram till
hosten 1981 — fran december 1980 till au-
gusti 1981 uppgick den effektiva appre-
cieringen till cirka 18 procent (se figur 19).

Dollarapprecieringen fick till resultatatt
inflationen i Véasteuropa (och Japan) via
okade importpriser spaddes pd. For att
atminstone bromsa denna utveckling tving-
ades de vasteuropeiska landerna vidta en
ytterligare atstramning av penningpoliti-
ken och hdjning av rantelaget— det forhars-
kande mycket svaga konjunkturlaget till
trots.

Under hosten 1981 var det en allméan
uppfattning att uppgéangen i dollarkursen



kulminerat och att beroendet av den ameri-
kanska penningpolitiken efterhand skulle
komma att minskai VasteuropaochdJapan.
Den framsta anledningen hartill var att de
valutakursrorelser som skett vantades re-
sultera i en kraf'tigt forandrad bytesbalans-
konstellation i OECD-landerna: éverskot-
tet 1 Forenta staternas bytesbalans skulle
vandas i ett betydande underskott, under-
skottet i Vasttysklands bytesbalans skulle
elimineras och Japan skulle komma att
uppvisa ett mycket stort bytesbalansover-
skott. Dessa forvantningar kom dock bara
att infrias till en mindre del fram till som-
maren 1982. Efter en mindre tillbakagang
under senare delen av 1981 kom dollarkur-
sen, tvartemot dessa allmidnna forvant-
ningar, att pA nytt stiga kraftigt under fors-
ta halvaret 1982 — fran december 1981 till
juni 1982 med narmare 11 procent i effekti-
va termer. Detta berodde till stor del pé att
den amerikanska bytesbalansen kom att
undergd en kraftig forbattring forsta halv-
aret 1982 (i stallet for den forutsedda for-
samringen), samtidigt som hostens ned-
gang i det amerikanska rantelaget foljdes
av en fornyad uppgdng under vintern och —
efter en smarre nedgdng under varen — for-
sommaren 1982. Det visade sig ocksd att
den amerikanska kapitalbalansen under-
géatten exceptionell forbattring under 1981;
direkt- och portféljinvesteringarna i Foren-
ta staterna blev avsevirt storre 4n motsva-
rande amerikanska investeringar utom-
lands — dvs tvartemot vad som varit fallet
under en lang foljd av ar. Detta skedde trots
att de oljeproducerande landernas oOver-
skott, vilket till stor del traditionellt inves-
terades i1 Forenta staterna, snabbt mins-
kade.

Trots den kraftigt stigande dollarkursen

valde de penningvirdande myndigheternai
Viasteuropa att i stor utstrackning koppla
loss frdn den amerikanska ranteutveck-
lingen under forsta halvaret 1982. Denna
frigorelse underlattades dels av att dollar-
priserna pa réoljaoch andra ravaror borjat
falla (vilket motverkade de inflationsim-
pulser som harrorde frdn dollarappre-
cieringen), delsav attmyndigheternaiflera
lander med gynnsam bytesbalansutveck-
ling -~ Vasttyskland, Nederlanderna,
Schweiz och Storbritannien — kunde enas
om att genomfora en serie koordinerade
rantesankningar. I Japan kom utveckling-
en mot ett lagre rantelage att brytas under
varen och forsommaren i samband med att
den japanska valutan utsattes for en bety-
dande press pad valutamarknaden. Detta
deprecieringstryck sammanhangde bla
med en ovantat svag utveckling av den ja-
panska bytesbalansen under forsta halv-
aret1982o0ch en mycketkraftig ochovantad
o6kning av nettoexporten av langfristigt ka-
pital, framst till hogavkastande dollarin-
vesteringar.

I tabell 7 visas vilket uttryck det senaste
arets  penningpolitiska  atgarder i
OECD-omréadet tagit sig nar det galler ut-
vecklingen av affarsbankernas basta ut-
ldningsranta i ndgra av de i detta samman-
hang viktigaste landerna. Forattfa ett per-
spektiv pa de senaste drens genomgaende
mycket hoga rantenivaer har utldningsran-
torna vid arsskiftet 1978/79 inkluderats i
tabellen. Som framgér var rantorna vid slu-
tetavjuni 1982 avsevart hogre — i storleks-
ordning 5-6 procentenheter hogreiflertalet
lander — an vid éarsskiftet 1978/1979. I
Schweiz och Frankrike har hojningen varit
mindre accentuerad — cirka 2 procentenhe-
ter — och i Storbritannien och Nederlander-

Tabell 7. Affarsbankernas basta utldningsranta i vissa OECD-lander

Ranta i slutet av

dec 1978 Jjuni 1981 dec 1981 Jjuni 1982
Forenta staterna 11,75 20,00 15,75 16,50
Japan 4.50 7,18 6,95 6,40
Visttyskland 5,50 14,25 13,00 11.50
Frankrike 9.80 15,90 14.00 14,00
Storbritannien 13.50 13,00 14,50 12,50
Italien 15,00 22,50 22,50 21,75
Beligien 10,00 17.50 18,00 17.50
Nederlanderna 12,00 13,25 12,00 9.75
Schweiz 5,00 7,00 8,00 7,00
Sverige 8,50 13,75 13,50 12,50
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De internationella kreditmarkna-
derna

Man skiljer mellan olika ldneformer
pad de internationella kreditmarkna-
derna. De begrepp som anvéinds i detta
avsnitt ar euroobligationer (euro-
bonds), utlandska obligationer pa na-
tionella kapitalmarknader (foreign
bonds), medel- och langfristiga euro-
bankkrediter och utlindska banklan.

Euroobligationer emitteras genom
en tillfalligt sammansatt grupp (kon-
sortium) av banker fran olika lander.
Obligationerna siljs till langivare
(placeras) runtom i virlden utan an-
knytningtillndgonbestimd marknad.
Lanevalutan 4r oOvervdgande US
dollar.

S k foreign bonds emitteras pa en
bestimd nationell marknad genom
(ett konsortium av) nationella banker
till formén for en utlindsk lantagare.
Emissionen sker i ldngivarnas hem-
landsvaluta. De stoérsta marknaderna
for utlandska emissioner finns i For-
enta staterna, Schweiz och Visttysk-
land.

Medel- och langfristiga eurobank-
krediter ir geografiskt av samma ka-
raktdr som euroobligationsldn och
ldmnas i allmédnhet av internationella
banksyndikat. Lanevalutan kan har
vara en annan an ladngivarnas hem-
landsvaluta.

Utlandska banklén, slutligen, 1am-
nas av banker i enskilda lander i lan-
dets egen valuta till utlindska lanta-
gare.

na har rantorna faktiskt sjunkit ndgot un-
der perioden. Hojningen av det reala rante-
laget har snarast varit storre, eftersom in-
flationstakten sommaren 1982 lag pa en
négot lagre niva dn under senare delen av
1978 och bérjan av 1979. Det bor dock note-
ras att manga nationella kreditmarknader
blivit foremal for omfattande liberalise-
ringar under de senaste dren samtidigt som
en mangd finansiella innovationer dgt rum
— innovationer som bl a inneburit ett 6kat
inslag av rorlig réanteséttning p& delar av
den mer langfristiga kreditgivningen. En
hégrealranteniva kan darfor antagas verka
nagot mindre restriktivt nu dn vad fallet
skulle ha varit for ndgra ar sedan.
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Utvecklingen pa
eurokreditmarknaden
OPEC-landernas sammantagna bytesba-
lanser undergick en drastisk forsamring
under det senaste aret — fran ett 6verskott
pa niarmare 100 miljarder dollar i &rstakt
forsta halvaret 1981 till ett preliminéart
uppskattat mindre underskott forsta halv-
aret 1982 — och under senare delen av 1981
bérjade manga OPEC-ldnder upptridda som
nettoldntagare pa eurokreditmarknaden.
En ytterligare drianering av likviditeten pa
eurokreditmarknaden uppkom genom att
centralbanker utanfor Forenta staterna
minskade sina depositioner pd marknaden
for att 1stéllet 6ka sina placeringar i ameri-
kanska statspapper. Marknaden kom emel-
lertid samtidigt att tillforas mycket stora
belopp till foljd av amerikanskabankers och
andra amerikanska placerarkategoriers
dispositioner — en utveckling som majlig-
gjorde en fortsatt snabb utldningsexpansion
under 1981 och en bibehéllen hég mark-
nadsaktivitet under forsta halvaret 1982.
Den kraftiga okningen av amerikanska
bankers externa tillgingar far bl a ses mot
bakgrund av en dimpad kreditefterfrdgani
Forenta staterna samt att rantesattningen
pd syndikerade eurokrediter i o6kad ut-
strackning kommit att baseras p4 den ame-
rikanska prime-rdntan" i stdllet for pa

LIBOR-rantan*.

Den snabba nedgingen ifrdga om
OPEC-landernas bytesbalanséverskott
kom —en smulaovédntat—inte att resultera i
nigon pataglig forsvagning i efterfrdgan pa
eurokrediter. Det finns emellertid ett
mycket stort statistiskt problem i detta
sammanhang. Den statistiskt uppmétta
forandringen i OPEC-ldndernas samman-
tagna bytesbalanser har namligen inte alls
sammanfallit med en motsvarande — statis-
tiskt registrerad — forbattring “ifrdga om
ovriga landers sammantagna bytesbalan-
ser. Den internationella statistiken visar
istdllet en endast mattlig nedgdng nar det
giller OECD-landernas bytesbalansun-
derskott och ett ofordndrat mycket stort un-
derskott i de sammantagna bytesbalanser-
na for de icke oljeproducerande utvecklings-
ldnderna.

Efterfrdgan pa eurokrediter har alltsa -
nigot paradoxalt — okat patagligt fran
OPEC-liandernas sida samtidigt som den

¥ Prime-rantan = affarsbankernas basta utléningsranta

» LIBOR = de Londonbaserade bankernas korta rénta for
uppléning sinsemellan



forblivit hog bland 6vriga landergrupper.
Det ar inte bara inom gruppens hégabsorbe-
rande OPEC-ldnder” som uppléningen
okat; dven lidnder som Saudiarabien och
Kuwait har tidvis valt att 6ka sin upplaning
istéllet for att dra ned sina valutareserver.

OECD-landernas uppladning forefaller
emellertid inte att i samma utstrackning
som under de ndrmaste foregdende aren ha
styrts av behovet att finansiera stora bytes-
balansunderskott. Privataforetag—och ofta
foretag 1 OECD-ldander med en forhallande-
vis stark bytesbalanssituation — har salun-
da varit de mest aktiva lantagarna péa
eurokreditmarknaden — en utveckling som
kan séigas spegla denna marknads konkur-
rensfordelar gentemot de nationella kredit-
marknaderna liksom den allt ndrmare
kopplingen mellan de internationella och de
nationella marknaderna.

De icke oljeproducerande utvecklings-
linderna har drabbats mycket hart av den
langvariga internationella recessionen
(med dérav foljande kraftigt dimpade efter-
fradgan pa ravaror) samt av de senaste arens
héogt uppdrivna dollarrdntor. Landergrup-
pen har kunnat bibehdlla en hég upp-
laningstakt pa eurokreditmarknaden, men
lanevillkoren har efterhand kommit att un-
dergé en kraftig forsimring (hogre rante-
marginaler och/eller kortare l6ptider). Ut-
vecklingen mot sdmre lanevillkor var sar-
skilt accentuerad ifrdga om Mexikos uppla-
ning under forsta halvaret 1982. Har inver-
kade naturligtvis det mycket stora mexi-
kanska bruttoupplaningsbehovet—drygt 20
miljarder dollar under 1982. Ett stort antal
linder har drabbats av akuta likvidi-
tetssvarigheter.

Den internationella
obligationsmarknaden
Nedgéngen i det internationella réantelaget
under hosten 1981 atfoljdes av en kraftigt
okad aktivitet pa de internationella obliga-
tionsmarknaderna. Trots att rianteutveck-
lingen i Férenta staterna darefter kom att
divergerafrdnden som dgde rum i de 6vriga
storre OECD-landerna —i Forenta staterna
gick kapitalmarknadsriantorna Aater upp
mot slutet av 1981 och den tendens till ett
lagre rdanteldge som kunde skonjas under
forsta halvaret 1982 var mindre tydlig &n i
de dvriga linderna — fortsatte de emitterade
volymerna av saval dollarobligationer som

¥ Hégabsorberande OPEC-lander ar de som bedémt.s ha be-
folkningsmaéssiga och andra (6rutsittningar att snabbt 6ka
sin import vid 6kade exportintakter.
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obligationer i andra valutor att expandera
kraftigt under forsta halviret 1982. Den
amerikanska marknaden for s k foreign
bonds—dens k yankee-marknaden —under-
gick visserligen en avsevidrd forsvagning
under forsta halvdret 1982, men denna
kompenserades mer &n vél av en brant sti-
gande emissionsvolym av dollarobligatio-
ner pa den s k euroobligationsmarknaden.
Har inverkade sidkerligen den — jamfort
med yankee-marknaden — storre flexibili-
teten vad galler lanekonstruktioner m m pa
euroobligationsmarknaden liksom det for-
héllandet att réntorna for dollarobligatio-
ner pa euroobligationsmarknaden under
varen och forsommaren 1982 kom att ligga
inte obetydligt ldgre d4n pa yankeemarkna-
den. En mycket stor del — ndrmare bestamt
en tredjedel — av emissionsvolymen pa
euroobligationsmarknaden utgjordes av
s k floating rate notes, dvs obligationer med
rorlig rdanta. Den hoga andelen for denna
typ av dollarobligation far naturligtvis ses
mot bakgrund av den stora osidkerheten
kring den framtida rédnteutvecklingen i
Forenta staterna — under forsta halvaret
1982 ytterligare 6kad till foljd av allt samre
utsikter till en minskning av det stora bud-
getunderskottet och en i bérjan av é&ret
ovéntat snabb 6kning av penningméngden.

Utanfor dollarsektorn — dér obligationer
i schweiziska francs, tyska mark och japans-
ka yen dr de dominerande — dgde som
namnts en betydande nedgdng i rdntelaget
rum under det senaste aret. Nedgdngen var
sdrskilt markerad for obligationer 1 tyska
mark — frdn narmare 11 procent hosten
1981 till cirka 8 1/2 procent varen 1982 for
forstklassiga offentliga lantagare fran
OECD-landerna. Pa de schweiziska och ja-
panska marknaderna for foreign bonds kom
nedgangen att inskrdnka sig till drygt 1
respektive knappt 1 procentenhet —eller till
cirka 6 procent for 1an i schweiziska francs
och cirka 8 procent for 1an i japanska yen.

Den livaktiga efterfrdgan fran kapital-
placerarna pa dessa obligationer torde dels
ha sammanhangt med forvantningar om
fortsatta rantesdnkningar, dels ha under-
byggts av apprecieringsforvantningar
kring ifrdgavarande valutor. Sddana for-
vantningar om kommande vaxelkursfor-
dndringar torde ocksa ha bidragit till att
lantagarna pa den internationella obliga-
tionsmarknaden i s& hog grad valde att
emittera dollarobligationer trots de inter-
nationellt och realt sett mycket hoga ran-
torna pa dessa. De kvantitativa reglering-



arna utanfor dollarsektorn — av respektive
myndigheter.inférda begransningar avse-
ende den totala emissionsvolymen under en
viss tidsperiod och/eller storleken pa en-
skilda laneoperationer — var naturligtvis
ocksa av betydelse 1 detta sammanhang.

Utlandsupplaningens
inriktning
Malet for den statliga utlandsuppléningen
har varit att denna i stort sett skall motsva-
ra underskottet i bytesbalansen. For bud-
getaret 1981/82 som helhet uppfylldes den-
na maélsittning, d4 den statliga utlands-
upplaningen uppgick till drygt 14 miljarder
kronor och bytesbalansunderskottet till cir-
ka 15 miljarder kronor. Nettoutflodet av
kapital fran den icke-statliga sektornpa 1,5
miljarder kronor motverkades namligen av
riksbankens transaktioner (inklusive upp-
skrivning av valutareserven), som gav ett
positivt netto pa drygt 3 miljarder kronor.

Forandringarna har emellertid varit
stora under loppet av budgetaret. Under
hésthalvaret 1981 genererade den icke-
statliga sektorn ett nettokapitalinflode pa
cirka 6 miljarder kronor. Trots ett bytesba-
lansunderskott pa cirka 11 miljarder kronor
under samma period kunde diarmed statens
bidrag till dess finansiering begransas till 4
1/2 miljarder kronor. Under varhalvaret
sviangde dock utvecklingen. Visserligen
blev underskottet i bytesbalansen endast
cirka 4 miljarder kronor, men samtidigt
uppstod ett omfattande utfléde av valutor
genom den icke-statliga sektorns kapital-
transaktioner och darigenom méste statens
utlandsfinansiering 6kas mycket kraftigt,
till cirka 10 miljarder kronor under forsta
halvéret 1982.

Dessa kraftiga svangningar i1 anspraken
pa valutaupplaning genom riksgaldskonto-
ret, som alltsa gick i motsatt riktning fran
bytesbalansens utveckling, kunde inte for-
utses nar uppldningsprogrammet for 1981
lades upp. De sammanfoll inte heller med de
likasa kraftiga variationer i de internatio-
nella kreditmarknadernas tillganglighet
somintraffade under perioden. Om kontoret
forsokt att lopande anpassa sin upplaning
helt efter de aktuella kraven hade detta
kunnat framtvinga kraftigt 6kade kostna-
der och i langden forsamrad svensk kredit-
vardighet. Det kan ocksé ifrAgasattas om en
sddan politik 6ver huvud taget kunnat full-
foljas med hansyn till den ldnga tid som
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storre laneoperationer kraver for planering
och genomférande.

Riksgaldskontoret har darfor valt att i
storsta mojliga utstrackning anpassa sin
nyupplaning pa de olika delmarknaderna
till de marknadsmaéssigt mest gynnsamma
tidpunkterna i stéllet for att anpassa ny-
uppléningen till finansieringsbehovets for-
delning i tiden. Harigenom har det varit
mojligt att uppnd kostnadsfordelar och att
planera och genomfora nyupplaningen.

For att samtidigt kunna tillgodose beho-
vet av finansiering av valutaflédet fran tid
tillannan harkontoretefterhand byggt upp
reserver i form av odragna krediter, vilka
kan utnyttjas med kort varsel ochdar kon-
toret har mojlighet att helt eller delvis ater-
betala krediten for att sedan ater utnyttja
densamma vid behov. Dessa lan fungerar
déarigenom pa ungefar samma sitt som en
checkrakningskredit.

Vid budgetarets borjan uppgick dessa
odragna krediter, tillsammans med nagra
lan dar valutan annu inte tagits hem, till
13,4 miljarder kronor. Under budgetéret
har de odragna rorliga krediterna hallits
mellan 10 och 15 mil jarder kronor. Vid bud-
getéarets slut uppgick beloppet till drygt 15
miljarder kronoromen kreditom US dollar
1,2 miljarder (7,3 miljarder kronor) inklu-
deras. Denna kreditslutférhandlades under
budgetéret men undertecknades forst na-
gon vecka efter budgetarsskiftet.

Riksgildskontorets upplaning utom-
lands har i 6vrigt kannetecknats av fortsat-
ta forsok att diversifiera uppladningen vad
avser savil marknader som valutor. Pa det-
ta satt har det varit mgjligt att undvika ett
alltfor flitigt utnyttjande av enstaka del-
marknader, att forsdkra sig mot situationer
dar ndgon marknad ar tillfalligt stangd
samt att dra fordel av gynnsamma mark-
nadsforhallanden. Detta har bidragittill att
den svenska kreditvardigheten bibehallits
hog och att ldnekostnaderna fortsatt att
vara lagre an for flertalet andra lantagare.

Nyupplaningen
under budgetaret

Under budgetaret 1981/82 uppgick riks-
gildskontorets nyupplaning utomlands till
drygt 10 miljarder kronor. Till detta kan
laggasdenkredit pa 6ver 7 miljarder kronor
som slutférhandlades under budgetaret
men som undertecknades nagon vecka efter
budgetarsskiftet. Darmed kom arets ny-
upplaning att omfattacirka 17 1/2 miljarder



kronor, nastan helt i form av medel- och
langfristiga 1&n. Detta var en avsevard
minskning frdn féregdende budgetér, da
nyupplédningen uppgick till 32 miljarder
kronor, varav cirka 27 miljarder kronor var
medel- och langfristig uppladning och nar-
mare 5 miljarder kronor utgjordes av kort-
fristiga 1an. Aven antalet lanetransaktio-
ner sjonk under budgetaret 1981/82, till 16
mot inte mindre an 36 under foregdende
budgetar. (Se figur 20).

Drygt halften eller 55 procent av &rets
nyuppldning skedde i form av tre 1an till
rorligranta. Detta var vasentligt mindre an
under foregdende budgetar, d& 72 procent
av nyuppldningen skedde pa detta satt.
Rantekostnaden for lanen till rorlig ranta
baseras vanligen p4 LIBOR-rantan (se sid
28). Liksom under foérra budgetaret fick
riksgaldskontoret betala ett paslag over
LIBOR-rantan pa i genomsnitt 0,4 procen-
tenhet. Arets upplaning har dock skett till
langre genomsnittliga loptider &n under
forra budgetaret, 7,2 ar i stallet for 6,3 ar.

Nyuppladningen till fast ranta utgjordes
av 13 nya lan i fem olika valutor jamfort
med 19 1&n i sju olika valutor under det
foregdende budgetéret. Den genomsnittliga
arliga effektiva kostnaden for de fastforran-
tande ldnen var 11,5 procent eller lika
mycket som under &ret fore. Denna berak-

Fig 20. Storlek och genomsnittlig loptid
for kontrakterade utlandslan 1981/82

:‘r:lvlluarl‘:r' I__—I Fastranta |:| Rorlig ranta ngﬂ"g""
GBP150 SER 00
JPY 20000 e SER 460
Y " SEK 120
Myl = — i SEK 225
NLG 50 F———= == L SEK 112
NS00 SEK 225
CHFI00 b e o
EhF100 A ] SEK 263
CHF100 SEX: 250
DEM100 | & SEK 248
DEM 75 m———————————— 3EK 18
DEM125 —om—— ] SEk 281
DEM 75 SEKS 186
usD10 SEK 781
USD6&50 SEK3967
usD270 | SEK1650
Summa SEK 16206
L e ey
12 7% "W 8o 7 & 8 A¢

genomsnittiig Wptio (ar)

31

ningtar hansyn tilld e provisioner och and-
ra uppldningskostnader som betalats i sam-
band med uppldningen. Aven for nyupp-
laningen till fast ranta var det mojligt att
erhdlla langre genomsnittliga loptider un-
der 1981/82 an under forra budgetaret (7,5
ar mot 6,7 &r).

Till storsta delen, 56 procent, foretogs
budgetérets nyupplaning i US dollar. Detta
utgjorde dock en minskad andel, jamfort
med férra budgetéret da hela 70 procent av
den medel- och langfristiga nyuppladningen
bestod av dollarldn. 1 6vrigt skedde arets
nyupplning i brittiska pund (16 procent)
och mellan 5 och 10 procent i vardera tyska
mark, schweiziska francs, japanska yen och
hollandska floriner.

Upplaning i US dollar
Dollaruppldningen har helt skett p& euro-
marknaden dar tre 1&n upptogs. Till skill-
nad frdn de féregédende dren har ndgon upp-
laning inte skett i Forenta staterna.

Endastett avlanen varettobligationslan
till fast ranta. P4 grund av marknadslaget
fick ladnet en ganska ovanlig utformning.
Det totala lanebeloppet sattes till USD 400
miljoner. Loptiden var sju ar och rantesat-
sen 14,5 procent. Riksgaldskontoret forkla-
rade att man vid forsaljningsstarten bara
bjod ut USD 150 miljoner samt att kvarva-
rande lanebelopp skulle kunna komma att
utbjudas i olika trancher under resten av
budgetaret. Under aterstoden av budgeta-
ret 14g emellertid obligationsrantorna for
dollarlan pd en s hog niva attdet bedomdes
vara for dyrt att till betydande underkurser
ge ut nya trancher av lanet. Under varen
1982 yppades dock vissa mojligheter for
riksgaldskontoret att utnyttja detta dol-
larlan for attipraktiken 6ka sin uppldning i
schweiziska francs, vilket pa grund av skill-
naderna i rantenivd mellan de tva valutor-
na bedomdes som gynnsamt. Detta valuta-
byte skedde genom att riksgaldskontoret
ingick sd kallade swap-avtal med andra
lantagare, vilka hade ladnat i schweiziska
francs men foredrog att fa en skuld i US
dollar. Darigenom kunde riksgaldskontoret
under véren salja ytterligare tva trancher
om totalt USD 120,3 miljoner och genom
bankférmedling konvertera denna skuld
till schweiziska francs. Harigenom fick
kontoret tillgdng till cirka 243 miljoner
schweizerfrancs till en effektiv kostnad av
drygt 7,5 procent per Ar.

Det storsta enskilda ldnet under bud-
getéret var ett obligationsldn med rorlig



ranta pa euromarknaden. Linebeloppet pa
USD 650 miljoner (cirka 4 miljarder kronor)
var vid emissionstillfallet i februari det
storsta som nagonsin hade bjudits ut pa
denna marknad. Lanets loptid ar sju ar och
rantan baseras pd LIBOR.

Under aret har de tva amerikanska in-
stituten Standard & Poor’s Corporation och
Moody’s Investors Service fortsatt sin ana-
lys av Sveriges kreditvirdighet. Sverige
har darvid behallit hégsta maojliga betyg,
AAA (tripple A rate).

Upplaning i tyska mark
Den besvarliga situation som raddde pa den
tyska marknaden under forra budgetéret
och séarskilt under varen 1981 fortsatte un-
der hosten. Marknaden forbattrades dock
under varen 1982. Under perioden febru-
ari~juni gav salunda riksgaldskontoret ut
fyra lan i tyska mark. Alla lanen ar till fast
rianta. Tva av dessa ar offentligt utbjudna
obligationslan och tva ar privata placering-
ar. Jamfort med foregaende ar blev den ge-
nomsnittliga effektiva kostnaden négot
hogre, 10 procent jamfort med 8,7 procent.
Den genomsnittliga loptiden blev 7,4 ar
Jamfort med forra budgetérets 9 ar.

Upplaning i
schweiziska francs
Under budgetaret har tre 1an upptagits i
schweiziska francs. Alla l6per med fast ran-
ta. Ett av lanen var ett obligationsldn pa
den schweiziska kapitalmarknaden och tva
var privata placeringar. Den genomsnittli-
ga effektiva kostnaden okade fran 6,2 pro-
cent till 7,8 procent. Samtiigt steg den ge-
nomsnittliga loptiden fran 5,8 ar till 7,8 ar.

Upplaning i japanska yen
Upplaningen i yen under aret bestod av tva
lan. I november 1981 erbjods en mgjlighet
att gora en kortfristig privat placering om 5
mil jarder yen (120 miljoner kronor) till vill-
kor som bedomdes som formanliga. I april
1982 gjorde riksgéldskontoret sin femte
emission pa denjapanska obligationsmark-
naden. Lanebeloppet var 20 miljarder yen
(480 miljoner kronor). Den genomsnittliga
effektiva kostnaden for arets tva lan blev
8,3 procent, vilket ar lagre dn foregdende ar.
Den genomsnittliga loptiden minskade
dock fran 9,7 till 7.4 ar.

Upplaning i
hollandska floriner
I floriner upptogs under aret tre l1an. Tva av

32

dessa var privata placeringaravsamma typ
som riksgéaldskontoret gjort under tidigare
ar i denna valuta. I mars 1982 emitterade
kontoret dessutom for forsta gdngen i mo-
dern tid ett offentligt obligationslédn pa den
hollandska marknaden. Lanebeloppet var
100 miljoner floriner (225 miljoner kronor).
Loptiden ar atta ar och rantesatsen 10,75
procent. Den genomsnittliga eftektiva kost-
naden for arets upplaningblev 12,3 procent,
vilket 4r nagot hogre dn foregdende ar. Den
genomsnittliga l16ptiden 6kade nagot till 8,4
ar.

Upplaning i brittiska pund

Vid budgetarets borjan bestod den utldands-
ka statsskulden i brittiska pund endast av
ettobligationsldn som gavs ut under foregéa-
ende budgetar. Under aret har skulden 6kat
med ytterligare ett ldn genom att en s k
syndikerad bankkredit upptogs i januari
1982. Svenska staten var da den forsta stor-
re utlindska ldntagare som provade den d&
nya bankkreditmarknaden i pund. Lanet
blev en framgang och ldnebeloppet kunde
sattas till 150 miljoner pund (1,6 miljarder
kronor). Loptiden ar 7,5 ar. Lanet 16per med
rorlig ranta baserad pa LIBOR.

Betalningsstrommarna

for utlandslanen

Hemtagningen av valuta pa kontrakterade
utlandsldn holl en hog takt under budget-
aret 1979/80 och forsta hélften av 1980/81.
Detta avspeglas i en jamn och kraftig ok-
ning av den bokforda utlandsskulden se
figur 21. Efter ett kraftigt valutautflode
under boérjan av 1981 &agde dock ett visst
valutainflode rum frén mitten av februari
1981 till mitten av oktober 1981 och den
utldndska statsskulden forblev i stort sett
oforandrad under denna period. Fran sen-
hosten 1981 okade dock valutautflodet
snabbt igen. Nettookningen av utlands-
skulden fortsatte darefter under aterstoden
av 1981/82 i samma hoga takt som under
1979/80 och forsta héilften av 1980/81, dvs
med nastan 2 miljarder kronor per manad.
For budgetaret 1981/82 som helhet uppgick
nettoinflodet av valuta genom statsupp-
laningen till drygt 14 miljarder kronor, se
tabell 8, eller 350 miljoner kronor mer an
under foregéende budgetar.

Tabell 8 visar de betalningsstrommar
som agt rum under budgetéret i samband
med statens utlandsuppléning. Har ar den
utldndska valutan omriknad till svenska
kronor enligt den valutakurs som gallde



den dag transaktionen skedde, dvs den dag
valutan kom riksgaldskontoret tillhanda
respektive betalades ut. Tabellen visar dar-
for riksgéldskontorets verkliga valutaflode.
Det skiljer sig fran kontorets bokforing, dar
visserligen upplaningen redovisas pa detta
satt, men dar aterbetalningar pa lan redo-
visas som en nedskrivning av skulden i
svenska kronor med samma belopp som flot
in nar lanet togs.

Amorteringar och aterbetalningar pa de
statliga utlandslédnen har hittills varit rela-
tivt sma. Under budgetéaret 1981/82 upp-
gick dessa till 2,5 miljarder kronor, jamfort
med 3,8 miljarder kronor under forra bud-
getdret och enbart 170 miljoner kronor un-

Fig 21. Statens utlandsskuld

Mdrkr

—‘ Utlandsskulden till akluetia

| kurser vid slutet av resp. kvanal

| e Utlandsskuiden fil boklorda
704 kurser {dvs. kurservid

upplaningstilllaliena)
60
| 50+ |
|
404
|
|
30+ ‘
20
10
S SR e s B O S S S S B B e e
1977 | w78 | 1979 | ‘198 | 1983 | 1982

der budgetaret 1979/80. Aterbetalningarna
under 1980/81 var osedvanligt hoga da de
inkluderade 2,7 miljarder kronor i &terbe-
talning av kortfristiga krediter. Daremot
utgjorde aterbetalningarna pd de medel-
och langfristiga utlandsldnen enbart 1,1
miljarder kronor. Under 1981/82 uppgick
4terbetalningarna pa de kortfristiga kredi-
terna till 1,8 miljarder kronor, varfor ater-
betalningarna pa den medel- och ldngfristi-
ga statliga utlandsskulden begransades till
0,7 miljard kronor. ‘

Likviden for bland annat obligationslan
maste i allmanhet tas hem i samband med
sjdlva upplédningen, medan likviden for
bankkrediter i manga fall kan tas hem vid
senare tidpunkt. Hela nyupplaningen un-
der aret skedde i form av ldn som kravde
omedelbar hemtagning av lanelikviden.
Darigenom uppstod ett bruttoinfléde av va-
luta om 8,3 miljarder kronor. Till detta kom
att de rorliga krediterna utnyttjades under
aret till ett totalt nettobeloppom 6,1 miljar-
der kronor.

Utlandsskulden
och dess kostnader

Storlek och sammansattning

De statliga utlandsldnen bokfors till de va-
lutakurser som radde vid varje upplanings-
tillfalle. Redovisat pa detta sitt okade ut-
landsskulden under budgetdret 1981/82
fran 46,7 till 62,5 miljarder kronor. Denna
okning pa 15,8 miljarder motsvararen arlig
tillvaxt med en tredjedel. Utlandsskuldens
andel av den totala statsskulden okade
nagot under budgetaret till 19,6 procent.

Som framgar av figur 21 har den bokférda
utlandsskulden sedan bérjan av 1979 haft
en mycket jamn och stadig tillvaxt. Ut-
landsskulden har i genomsnitt okat med
1,5-2 miljarder kronor varje manad sedan

Tabell 8. Betalningsstrommar for statens utlandslan under budgetaret 1981/82

Infléde mkr" Uflode mkr' Nettoflode mkr"

Tidigare kontrakterad uppléning 13193 8073 5120

till fast ranta = 679 (-679)

tilt rérlig ranta 13193 (7 394) (56799)
Arets kontrakterade uppléning 9 330 - 9330

till fast ranta 4 481) - 4 481

till rorlig ranta 14 849) - 4 849)
Uppkop av obligationer f6r amortering - 109 - 109
Totalt 22 523 8182 14 341

v Enligt valutakurser vid uppléningstillfalle respektive terbetalningsdag.

33



april 1979 med undantag av itta manader
under 1981 d& skulden var i stort sett ofor-
andrad. — Eftersom de enskilda valutornas
vaxelkurs mot den svenska kronan standigt
varierar férandras ocksa vardet avden sam-
lade skuldstocken. For att belysa detta visar
figuren aven det totala marknadsvardet av
utlandsskulden dvs skulden omraknad en-
ligt valutakurserna vid respektive tid-
punkt. Denna kurva visar en &nnujamnare
tillvaxt avskulden. Skillnaden mellan kur-
vorna visar de orealiserade kursvinster och
(pa senare ar) kursforluster som uppstér.
Effekterna pa skulden av valutakursrorel-
serna beskrivs narmare pé sid 36.

Statens utlandsskuld bestéar av 1&n i nio
olikavalutor. Ifigur22framgar férdelning-
en mellan dessa. Forutom de sex valutor
som har specificerats i figuren finns under
”Ovriga” ocksa 1an i franska francs, belgis-
ka francs och i sarskilda dragningsratter,
SDR". Jamfort med foregende &r ar det
ganska smé forandringar som agt rum i
fordelningen mellan de olika valutorna.
Den amerikanska dollarn ar helt domine-
rande som uppldningsvaluta for Sveriges
del, liksom den dominerar pé de internatio-
nella kreditmarknaderna. De 6vriga valu-
torna svarar var och en for mindre an 15
procent av utlandsskulden.

Av figur 23 framgér ocksé hur den statli-
ga utlandsskulden fordelar sig pa l&n med
fast ranta och pé 1an med rorlig ranta. To-

¥ Av internationella valutafonden faststiild korgvaluta in-
nehdllande US dollar (42%), tyska mark (19%), brittiska
pund (13%), japanska yen (13%) och franska francs (13%).

Fig 22. Statens utlandsskuld 1982-06-30,
procentuell fordelning pa valutor
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talt motsvarar lanen med rorlig ranta i oli-
ka valutor 46,5 procent av skulden, vilket
innebar en o6kning fran féregiende ar da
andelen var 39 procent. Pdde internationel-
la marknaderna ar utlaning till rorlig ranta
betydligt vanligare i US dollar &n i andra
valutor. I statens utlandsskuld mot rorlig
ranta ar US dollar ocksé den helt domine-
rande ldnevalutan. Lanen i dollar till rorlig
ranta utgor cirka 39 procent av hela ut-
landsskulden.

Genomsnittlig loptid

P4 grund avsituationen pd manga markna-
der under budgetaret 1980/81 forkortades
den genomsnittliga 16ptiden for den utesta-
ende skulden till fast ranta fran 7,9 till 7,6
ar. Under 1981/82 blev den genomsnittliga
loptiden for nyuppldningen till fast ranta
ocksa 7,5 &r varfor fastranteskuldens loptid
vid budgetarets slut blev ofériandrad, se ta-
bell 9. Arets nyupplaning till rérlig ranta
skedde till loptider som var négot kortare
an den genomsnittliga loptiden for skulden
till rorlig ranta vid arets borjan. Vid bud-
getérets slut hade darfor den genomsnittli-
ga loptiden for denna del av skulden mins-
kat till 7,1 &r frédn 7,7 ar ett ar tidigare.
Sammanlagt var vid arets slut den genom-
snittliga loptiden for hela utlandsskulden
7,3 ar, jamfort med 7,6 &r ett ar tidigare.

Utlandsskuldens kostnader
Kostnaderna for utlandsskulden har okat
mycket snabbtunder senare ar. Dessa kost-
nader bestar huvudsakligen av rantor och
valutaforluster.

1981/82 var ranteutgifterna for utlands-
skulden 7,2 miljarder kronor. Foregdende
budgetar uppgick rantorna till 4,4 miljarder
kronor och aret dessforinnan till 1,8 miljar-
der kronor. Denna snabba 6kning beror gi-
vetvis p& den stora tillvaxten av skulden
men ocksa pa de senaste drens hoga rante-
lage.

Fig 23. Statens utlandsskuld 1982-06-30,
fordelad pa valutor och rantevillkor

Lén tillfast rdnta Lan till roriig rnta
[::I Sarskilda dragningsratter
Beigiska francs
B Brifiska pund

Fraska fana

Hobandska oriner
] Japanska yen

Schweizisks franc
I '] Tyska mark

US dollar
2 4 B 6 10 12 14 16 18 20 22 24
Mar ks

141210 8 8 4 2
Mdr kr




Det hoga internationella rantelaget har
medfort att den genomsnittliga effektiva
kostnaden har legat kvar pa en hog niva.
Den effektiva kostnaden beridknas genom
attlanens nominella rantesatsjusteras med
hansyn till provisioner, forsaljningskurs
och genomsnittlig 16ptid. Vid budgetarets
borjan uppgick den genomsnittliga eflekti-
va kostnaden for den utestaende utlands-
skulden till 9,9 procent for fastrantelanen.
Lanen till rérlig ranta var samtidigt va-
sentligt dyrare, 17,7 procent, och genom-
snittet for hela utlandsskulden var 12,7
procent.

Det fortsatt hoga rantelaget pa fastrante-
marknaderna ledde till att nyuppldningen
blev dyrare i nastan alla valutor. Den
hogsta kostnaden fick riksgaldskontoret
betala for den betydelsefulla dollaruppla-
ningen: 15,56 procent. Detta medforde att
genomsnittskostnaden for den utestaende
skulden av fastforrantade lan steg till 10,1
procent.

Den effektiva kostnaden for lanen till
rorligranta sjonk dock under budgetaret till
15,3 procent. Denna minskning med 2,4
procentenheter sedan foregdende ar beror
pa en viss sankning av den internationella
rantenivan mot slutet av budgetaret. Sam-

mantaget sjonk den genomsnittliga effekti-
va kostnaden for den totala medel- och
langfristiga utlandsskulden till 12,5 pro-
cent.

Forutom rantekostnader kan utlands-
skulden dra kostnader for valutaforluster
eller ge intakter pa grund av valutavinster.
Utlandsldnen ar bokforda till den valuta-
kurs som radde vid varje uppléningstillfal-
le. Eftersom de olika valutornas vaxelkurs
motdensvenskakronan varierar, forandras
ocksd vardet pa den samlade skulden. P&
detta satt uppstar orealiserade kursvinster
eller kursforluster. Nar A&terbetalningar
sker realiserasdessa vinster eller forluster.
Under &ret har praktiskt taget alla aterbe-
talningar skett 1 dollar. Den fortsatt krafti-
ga uppgéngen i vaxelkursen for dollar mot
kronan under aret har darfor medfort att
riksgaldskontoret redovisar realiserade
kursforluster for nastan alla &terbetalning-
ar under budgetéret. Totalt uppgick de rea-
liserade kursforlusterna till 1,4 miljarder
kronor netto. Foregdende budgetdr var
motsvarande siffra 950 miljoner kronor. En
stor del av de realiserade forlusterna har
uppstatt vid &terbetalningar p& rorliga
krediter. Ett sddant utfléde har dock i vissa
fall direkt motsvarats av ett inflode i sam-

Tabell 9. Loptid och kostnad for utlandsskulden

Genomsnittlig loptid (ar)

Genomsnitthg effektiv kostnad (%)

Medel- och TTATE Nyupn-
langfristig skuld Skulden l;:::en Skulden Skulden wi\i::en Skulden
1981-06-30 1981,82 1982-06-30 1981-06-30 1981/82 1982-06-30

Lan till fast ranta
US dollar 6,9 7.0 7.0 11,9 15,5 124
Tyska mark 89 7.4 8.8 8,5 10,0 8.6
Schweiziska francs 6,2 7,8 6.5 5,2 78 5,6
Japanska yen 9.8 74 9,4 8,5 83 84
Holléandska floriner 82 8.4 8,3 95 12,3 10.4
Franska francs 52 - 5.2 13,8 - 13.8
Brittiska pund 5,0 - 50 14,3 - 14,3
Totalt fastrantelan 75 71,5 7,5 9.9 S 10,1
L&n 1l rériig ranta
US dollar 7,6 6,7 7.3 18,1 15,7
Tyska mark 8,0 - 8,0 12,1 - 9,5
Schweiziska francs 75 7,5 6.1 - 6.1
SDR . 5.0 5.0 - - 14,1
GBP 75 7,5 - - 13.9
Totalt 1én till rérlig rénta 5t 6,2 71 17,7 - 15,3
Total medel- och
langfristig skuld 76 6.6 7.3 12.7 - 12,5
Kortfristig skuld
US dollar 0.4 - - 18,2 - -
Japanska yen 1.0 0,9 1,9 7.5 - 7,3
Totalt kort[ristig skuld 0.5 0,9 1.9 15.7 - 7.3

" Forlangningen av en kortfristig yen-kredit
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ma valuta pa ett nykontrakterat 1an, varfor
bada transaktionernaskett till ndstansam-
ma valutakurs. Det ar tveksamt om man i
ettsddant fall kantala om verkliga kursfor-
luster i samband med utflédet. Om man i
stallet enbart ser till rets definitiva amor-
teringar kan den realiserade kursforlusten
beridknas till cirka 450 miljoner kronor,
jamfort med cirka 300 miljoner kronor un-
der forra budgetéret.

Tabell 10 sammanfattar den utlandska
statsskulden vid slutet av budgetdret
1981/82. Skulden ar har redovisad bade en-
ligt bokforda kurser och omriaknad enligt de
valutakurser som radde vid slutet av bud-
getdret. Skillnaden mellan beloppen ar den
orealiserade kursvinsten eller kursforlus-
ten. I figur 21 illustreras samma sak for
hela skulen 6ver en langre period. Dar
framgar att valutakurseffekterna var gans-
ka smé framtill bérjan av 1981. Orealisera-
de forluster i vissa valutor balanserades d&
ganska val av vinster i andra valutor. Den
utlindska skulden bestar sedan linge av
dollarlén till ungefar tva tredjedelar. Detta
tillsammans med den starka uppgéngen i

dollarkursen mot den svenska kronan un-
der 1981 och forsta halvaret 1982 har med-
fort att en stor orealiserad valutaférlust har
uppstatt. Under budgetiret (september
1981) devalverades dessutom den svenska
kronan med 10 procent mot den “valuta-
korg” till vilken kronan ar knuter. Detta
medforde att den d& utestdende skulden
6kade med 5,4 miljarder kronor.”

Vid budgetarets slut uppgick den oreali-
serade nettokursforlusten till nastan 12,5
miljarder kronor eller nastan 20 procent av
skuldens bokforda varde. Motsvarande be-
rakning vid budgetérets borjan visade en
orealiserad forlust pd nidra 4,2 miljarder
eller 8,9 procent av skuldens hokférda var-
de. Av tabell 10 framgér att det ar dollar-
ldnen som svarar for den stirsta delen av
kursforlusten vid arets slut, eller narmare
10 miljarder kronor. Detta motsvarar cirka
26 procent av bokforingsvardet. For alla
ovriga valutor utom franska francs forekom
ocksd mindre kursforluster.

" Devalveringen av den svenska kronan med 16 procent i
oktober 1982 medforde att marknadsvardet pa den da ute-
stdende utlandsskulden okade med 13,2 miljarder kronor.

Tabell 10. Den utlandska statsskulden 1982-06-30

Bokfort varde ©  Motvarde

Milj enh Procentuell
linevaluta 1982-06-30 * fordelning
mkr mkr
Medel- och
langfristig skuld ¥
US dollar 7810,3 37 7147 47 662 63,6
darav rorlig ranta (4 755} (23 874) (29 017) (38,7
Tyska mark 3 855 8 870 9576 12,8
dédrav rorlig rianta (300) (666) (745) {1,0)
Schweiziska franc 2139 5404 6213 8,3
darav rorlig ranta (100) (249) (290) (0,4)
Japanska yen 146 000 3007 3 504 4,7
Hollandska floriner 790 1 659 1774 2.4
Franska francs 650 633 583 0.8
Brittiska pund 150 1559 1 592 2,1
darav rorlig ranta (100) (1047 (1 062) {1,4)
SDR (rorlig ranta) 1500) (2972) (3327) (4,4)
Totalt 61 851 74231 99,0
Kortfristig skuld 4)
(endast rorlig rdanta)
Japanska yen 20 000 459 480 0,6
Totalt 20 000 459 480 0,6
Uppléning for statens
valtenfallsverk
US dollar 24 107 149 0.2
Belgiska francs 997 119 130 0,2
Totalt 225 279 0,4
Totalt 62 536 74 990 100,0
darav rorliga 29 268) (34 922) (46,6)

1) Enligt valutakurser vid uppldningatillfallet
2) Enligt valutakurser 1982-06-30
3) LAn med lingre 16ptid 4n ett Ar

4) LAn med en laptid pa ett &r eller mindre, detta 1an &r dock forlangt till 1,9 ar
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I vilken utstrickning dessa orealiserade
kursférluster och kursvinster kan komma
att forverkligas beror naturligtvis pa valu-
takurserna vid de framtida &terbetalnings-
tillfallena. De vinster och forluster som da
uppstér kan anvindas for att i efterhand
kalkylera de utlindska lanens verkliga
kostnad.
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Statsskulden

Storlek och utveckling

Den 30 juni 1982 uppgick statsskulden till
320 miljarder kronoroch var darmed unge-
far nio ganger storre an for tio ar sedan, se
figur 24. Den statliga utlandsskulden, som
samtidigt uppgick till 63 miljarder kronor,
har praktiskt taget i sin helhet tillkommit
sedan 1977.

Statsskulden o6kade under budgetaret
1981/82 med 67 miljarder kronor eller 26
procent, en lagre procentuell 6kningstakt
an under de senaste fyra aren. Under bud-
getaren 1977/78 t o m 1980/81 6kade stats-
skulden med i genomsnitt 32 procent per ar
(se tabell 11) och under de fem budgetren
dessforinnan med i genomsnitt 17 procent
arligen. Statsskulden har darmed okat va-
sentligt snabbare an inflationen under den
senaste tioarsperioden. I reala termer var
statsskulden vid slutet av budgetéret

Fig 24. Statsskuldens storlek
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‘ N i Total statsskuld
|
|
|

=

1981/82 drygt tre ganger storre an tio ar
tidigare.

Detta forhallande belyses ytterligare i
figur 25, som visar statsskulden i relation

Tabell 11. Statsskuldens 6knings-
takt. Procentuell forandring fran
foregaende budgetar.

Totala Inhemsk
stats-  stats-  Utlands-
skulden skuld  skuld

1971/72 to m 1976/77

genomsnitt 17.2 15,7

1977/78 to m 1980/81

genomsnitt 32,3 27,8 74,3
1977/78 28,0 22,1 120,0
197879 324 319 36.4
1979/80 38.1 29,0 113,3
1980/81 31,8 28,8 46,9
1981/82 26,5 24,8 34,0

Fig 25. Statsskuld i procent av BNP
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till bruttonationalprodukten (BNP). Den
svenska statsskulden o6kade under &ren
1970-1976 i1 méattlig takt fran att motsvara
21 procent av BNP 1970 till 24 procent av
BNP 1976. Under de foljande fem dren acce-
lererade utvecklingenoch vid slutetav 1982
motsvarade statsskulden 52 procent av
BNP. I diagrammet visas ocksa utveckling-
en i Danmark, Finland och Norge. Jamfo-
relsen ar dock vansklig, d& begreppet stats-
skuld inte ar detsamma i de olika landerna.
Detta paverkar framfor allt kurvornas ni-
vder men inte i samma utstrackning ut-
vecklingen 6ver tiden. Diagrammet antyder
dock att alla fyra landerna fran mitten av
1970-talet okat sin statsskuld i forhallande
till bruttonationalprodukten. Framforallt
gallerdetta Sverige och Danmark. De stora
norska investeringarna i oljeindustrin 6ka-
de Norges statsskuld kraftigt. De tva senas-
te dren har dock oljeinkomsterna vant kur-
van nedat. Den finska utvecklingen forefal-
ler att ha varit den mest balanserade bland

Fig 26. Statsskuldens sammansittning

de nordiska landerna, medan Sverige och
Danmark framstar som de mest utpraglade
underskottslanderna.

Statsskuldens sammansattning
Figur 26, 27 och tabell 1 och 2 i tabellbila-
gan belyser utvecklingen av statsskuldens
sammansattning under den senaste fem-
arsperioden. De rantel6pande obligationer-
nas andel av statsskulden minskade suc-
cessivt fradn 63 procent 30 juni 1977 till 47
procent 30 juni 1981, trotsen stark tillvaxti
absoluta tal. Under budgetéaret 1981/82 steg
denna andel &ter till 53 procent. Skulden
mot premieobligationsladn har under den se-
naste feméarsperioden minskat i betydelse.
Premieobligationsldnen svarade 30 juni
1982 for enbart 7 procent av statsskulden
jamfort med 14 procent fem ar tidigare.
Déaremot har sparobligationslanens andel
av statsskulden varit relativt oforandrad
under den senaste femarsperioden — kring 6
procent. Skulden mot skattkammarvaxlar
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pa marknaden varierar starkt mellan olika
ar, liksom skulden mot skattkammarvéaxlar
i riksbanken. Under budgetaret 1981/82
minskade skulden mot skattkammarvaxlar
pa marknaden fran 22 miljarder kronor till
6 miljoner kronor. Anledningen till denna
omsvangning ar att ldngivarna under bud-
getdret 1980/81 foredrog korta placeringar i
skattkammarvaxlar till de relativt hoga
rantor som gallde d4, hellre an langfristiga
rantelopande obligationer. Under budgeté-
ret 1981/82 var férhallandet det motsatta,
d4 avkastningen pa rantelopande obligatio-
ner var hogre an pd skattkammarvaxlar.
Skattkammarvaxelskulden i riksbanken
svarade 30juni 1982 for 12 procent av stats-
skulden, medan 6vriga inhemska lanefor-
mer endast svarade for en obetydlig del.
Utlandslédnen 6kade sin andel av statsskul-
den fran 18till 20 procent under budgetaret.

Statsskuldens placering
Statsskuldens placering ' vid slutet av de-
cember 1981 framgar av figur 27 och mer i
detalj i tabell 3 och 4 i tabellbilagan. Det
svenska banksystemet svarade for 44 pro-
cent av statsskulden, varav riksbanken for
17 procent och affars- och sparbankerna for
27 procent. Banksystemets andel av stats-
skulden har under de senaste fem aren
uppgatt till i genomsnitt 42 procent. Affars-

BetrafTande de rantelopande obligationsianen grundar sig
uppgifterna 1 fraga om vissa grupper uteslutande pa de 1
statsskuldboken inskrivna obligationsbeloppen Utelopan-
de premieobligationer har - med undantag av de premieebli-
gationer som 1nnehas av affarsbankerna - hanféris ull
gruppen enskilda personer

bankernas andel har okat under 1981, vil-
ket avspeglar en 6kning av statspappersin-
nehavet i absoluta tal med drygt 24 miljar-
der kronor. Den storsta enskilda ladngivaren
till staten efter riksbanken ar AP-fonden
med 15 procent av den totala skulden. AP-
fondens andel var som hogst 1977 med 20
procentoch har sedan dess successivt mins-
kat. Forsakringsbolagen har hallit sin an-
del pa 8 a 9 procent under de senaste aren,
medan for gruppen enskilda personer har
andelen gradvis sjunkit fran 18 procent
1977 till 13 procent 1981. Motposten till
minskningarna ar den statliga utlandsupp-
laningen, vars andel har stigt frén 0 till 18
procent pa fem ar.

Itabell 5itabellbilagan har statsskulden
perden 30juni 1982 uppdelats pa forfalloar.
Har och i figur 28 ingér inte 7,1 miljarder
kronor avseende ladn hos statsinstitutioner
och fonder som inte har nagon i forvag be-
stamd aterbetalningstid.

Sparobligationsldnen ar formellt sett en
avistaskuld, d4 obligationerna kan losas in
nar som helst p4 innehavarens begaran. |
praktiken loses sparobligationerna in suc-
cessivt och i regel forblir storre delen utelé-
pande till loptidens slut. Har antas darfor
att hela lanebeloppet inloses forst vid 1opti-
dens slut.

Statsskulden forfaller nastan i sin helhet
under den kommande tioarsperioden, se fi-
gur 28. Detta ar en foljd av att en mycket
stor del av upplaningen sedan bérjan av
1970-talet har skett mot tioariga amorte-
ringsfria rante- och premieobligationslan.

Fig 27. Statsskulden fordelad pa laneinstrument och langivare

Statsskuldens sammansattning
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Den stora forfallande inhemska skulden
1984 forklaras till stor del av att da inléses
tva 1&n som utgavs under hésten 1981 och
som sammanlagt inbringade 20 miljarder
kronor. P4 hosten 1981 utgavs ocksd det
hittills storsta statslanet pa 23 miljarder
kronor, vilket forfaller till inlésen ar 1991.
Endelavde inhemska lan som forfaller pa
1990-talet ar aterstaende rester av 1an fran
1940- och 1950-talen, d& man pd obliga-
tionsmarknaden fortfarande kunde ge ut
l4n med mycket langa loptider. Den inhem-
ska statsskuldens genomsnittliga l6ptid for-
langdes under budgetéaret 1981/82. Anled-
ningen var dels den forskjutning i uppla-
ningen fran de kortfristiga skattkammar-
vaxlarna till rantelopande obligationer som
diskuterats tidigare, dels en 6kad populari-
tet for de tiodriga ranteobligationerna. Den
utlandska skulden har langre genomsnitt-
lig 16ptid 4n den inhemska, och de stérsta
amorteringarna intraffar under é&ren
1986-1989.

Statsskuldens kostnader

De helt 6verviagande kostnaderna for stats-

Fig 28. Statsskuldens fordelning pa for-
fallotider per 1982-06-30
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uppléningen ar rantor pa statsskulden, se
tabell 12. Darutéver finns kostnader for
framst forsaljnings- och inlésenprovisioner
samt kapitalrabatter (som uppstér vid for-
saljning av obligationer till underkurs). [
riksgaldskontorets verksamhet uppstar
ocksé en del jamforelsevis sma inkomster,
som t ex rantor pa kortfristig utlaning och
roriiga krediter samt 6verkurser vid obliga-
tionsforsaljning. Forutom dessa typer av
kostnader och intakter kan det for ut-
landslédnen ocksd uppkomma valutaférlus-
ter och valutavinster. Nettobeloppet av alla
dessa poster utgor kostnaden for forrant-
ningen av statsskulden. Detta belopp belas-
tar statsbudgeten under rubriken "Réantor
pa statsskulden, m m”. Riksgaldskontorets
forvaltningskostnader ingdr inte har utan
redovisas sarskilt pa sidan 6.

Posten "Rantor pa statsskulden, m m” i
statsbudgeten har 6kat mycket kraftigt pa
senare ar. Budgetaret 1975/76 uppgick ran-
torna till drygt 4 miljarder kronor, vilket
motsvarade drygt 4 procent av statsutgif-
terna. Budgetéret 1981/82 var motsvarande
siffror ndrmare 28 miljarder kronor eller 12
procent av statsutgifterna. Harav utgjorde
nara 9 miljarder kronor rantor och valuta-
forluster pa utlandsskulden. De realiserade
valutakursforlusterna okade kraftigt fran
cirka 1 miljard kronor under 1980/81 till
narmare 1 1/2 miljarder kronor under bud-
getdret 1981/82. Rantekostnaderna steg
med cirka 65 procent under saval 1979/80
som 1980/81. Okningstakten sjénk dock till
knappt 17 procent 1981/82, d& ocksé stats-
skuldenstillvaxtdampades. Statsskuldréan-

Tabell 12. Riksgaldskontorets in-
komster och utgifter 1981/82

Miljoner kronor

Inkomster Utgifter

Rantor pa statsskulden —26 468
Rantor pa rorliga krediter + 380

Ovriga ranteinkomster + 25

Over- och underkurser vid

obligationsforsaljning = 58
Kursvinster + 56
Férsaljningsprovisioner - 255
Inlésenprovisioner - 64
Reatiserade valutavinster

och valutaforluster + 5 1419
Avgifter for

fartygskreditgarantier + 59

Ovrigt + 19 = 4
Summa + 544 —28 268
Summa nettoutgifter —27 724

(beloppet tacks med anslag
over statsbudgeten).



torna ar likval en av budgetens snabbast
vaxande poster. Huvudorsaken till detta ar
givetvis de senaste drens stora budgetun-
derskott och darmed vaxande statsskuld.
En bidragande orsak ar ocksa det fram till
hosten 1981 successivt stigande rantelaget,
som gjort att nyuppldningen blivitbetydligt
dyrare an forfallande skuld.

Statsskuldrantornas 6kande betydelse
bland statsutgifterna framgér av figur 29.
Budgetéret 1975/76 var anslagen under
atta av budgetens s k huvudtitlar (framst
departement och darunder hérande verk-
samhet)storre an rantorna pa statsskulden.
Budgetaret 1981/82 var det bara tva av an-
slagen som var storre an rantorna, namli-
gen for social- och utbildningsdepartemen-
ten och for budgetaret 1982/83 ar det bara
socialdepartementets budget som ar storre
an anslaget for statsskuldrantorna. Pé sex
ar har rantorna pa statsskulden okat i run-
da tal fran 4 till 12 procent av de totala
budgetutgifterna.

Fig 29. Procentuella andelar av stats-
budgetens totala utgifter.
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Garantigivning

Allmant

Staten genom riksgaldskontoret lamnar i
enlighet med riksdagens beslut garanti for
14n som upptas av saval privata som helt
eller delvis statsagda foretag, organisatio-
ner och stiftelser. Garanti kan lamnas for
14n upptagna i Sverige eller utomlands och
kan avse saval obligationsldn som banklan
eller andra former av krediter. Statliga ga-
rantier utfardas forutom av riksgaldskon-
toret Aven av ett antal andra myndigheter. ]
fraga om lan upptagna utomlands svarar
riksgaldskontoret for den helt dominerande
garantigivningen. Detta ger pitagliga sam-
ordningsfoérdelar inte minst mot bakgrund
av riksgaldskontorets roll som foretradare
for staten vid dess egen utlandsupplaning.

Kreditgarantigivningen kan vara ett al-
ternativ till att ge anslag 6ver statsbudge-
ten till viss verksamhet och kan séledes
vara ett satt att mojliggora angelagen verk-
samhet, vilken annars inte skulle kunnat
komma till stand eller fortleva. Sarskilt pa
senaretid har emellertid uppmarksammats
de faktiska riskerna forkostnaderfor staten
1 de fall 1&ntagaren inte kan uppfylla sina
forpliktelser. For riksgaldskontorets del
har kostnadsriskerna hittills framfor allt
gallt garantier inom det statliga varvs- och
rederistodet. Sdlunda har riksgaldskonto-
ret i anslutning till Johansson Gruppens
konkurser i ar nédgats infria kreditgaran-
tier uppgdende till totalt cirka 400 mil joner
kronor. Statens totala férlust orsakade av
dessa konkurser ar idag svér att uppskat-
ta. Den beraknas emellertid komma att bli
betydande. Den slutliga forlusten ar bla
beroende av vad forsaljningen avde fartyg, i
vilka staten har pantsakerheter, kan in-
bringa. I Kalmar Varvs konkurs 1981 in-
friade riksgaldskontoret garantier om to-
talt cirka 110 miljoner kronor. Den slutliga
forlusten i denna konkurs for riksgaldskon-
torets del kan idag uppskattas till cirka 60
miljoner kronor. Totalt har riksgaldskonto-
ret under arens lopp infriat garantier om
totalt cirka 560 miljoner kronor inom det
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statliga varvs- och sjofartsstodet. Inom 6v-
riga garantiomraden har riksgaldskontoret
inte behovt infria nagra garantier.

Den potentiella risk som der statliga ga-
rantiverksamheten innebar har berorts i
saval budget- som kompletteringsproposi-
tionen for innevarande budgetar och daven
sarskilt kommenterats av finansutskottet.
En restriktiv prévning av kreditgaran-
tiernas omfattning har gjorts fran regering-
enssida. Utskottet som tidigare konstaterat
att garantidtagandena nu natt en ansenlig
hojd "forutsatter att regeringen noggrant
foljer den fortsatta utvecklingen”. Riksda-
gens revisorer, som avser att genomfora en
studie av namnden for fartygskreditgaran-
tier kommer i detta sammanhang ocksé att
narmare granska formerna for fartygskre-
ditgarantigivningen. Regeringen har vida-
re uppdragit at riksrevisionsverket att i
samrad med riksgaldskontoret utarbeta ru-
tiner for en kontinuerlig redovisning av
verksamheten med statliga kreditgarantier
och upptagna avgifter for lamnade kredit-
garantier.

Vid utgdngen av budgetaret uppgick de
av statens utfiardade garantierna i sin hel-
het till drygt 68 miljarder kronor, varav
riksgaldskontorets andel var drygt 57 mil-
jarder kronor, se tabell.

Statligt stod till varvsforetag m m
Stodet till svenska varvsforetag infordes
1963, da riksdagen uppdrog &t riksgalds-
kontoret att utfarda statliga kreditgaran-
tier pa i forsta omgangen 400 miljoner kro-
nor. Stodet skulle medge svenska varvsfo-
retag att i fraga om kreditvillkor for bestall-
da fartyg konkurrera med den internatio-
nella varvsindustrin. En férutsattning for
varvens kreditgivning var att motsvarande
belopp kunde l&dnas upp i banker m m frén
varvens sida. Staten har genom stédsyste-
met medverkat till att sddan uppléning har
kunnat ske genom att med garanti, dvs bor-
gen, sakerstalla uppldningen gentemot



bankerna. Statens sakerheter harfor har
vasentligen utgjorts av varvens fordringar
pa fartygsbestallare samt pantsidkerheter i
de bestillda fartygen. For att kostnader
skall kunna uppkomma for staten fordras
att sdval varvet som bestallaren inte kan
fullgora sina forpliktelser samt att det far-
tyg som finansieras har forlorat i varde.
Risken for kostnader for staten inom denna
stodform ar darfor till stor del beroende av
det internationella konjunkturlaget for
varvs- och sjofartsnaringarna. Den osed-
vanligt langa konjunkturnedgdng inom
dessa naringar, som med vissa svangningar
gallt sedan den s k oljeprischocken i mitten
av 1970-talet, har inneburit att riskerna fér
kostnader fér staten numera ar betydande.

For narvarande galler att riksdagen be-
myndigat riksgaldskontoret att till ut-
géngen av 1983 utfarda kreditgarantier in-
om varvsstodet till ett sammanlagt belopp
av hogst 23 665 miljoner kronor. Vid ut-
gangen av budgetéaret var riksgaldskonto-
rets garantiatagande 16 208 miljoner kro-
nor. Atagandet avsag till 81 procent uppla-
ning i utlandska valutor, framst US dollar.
Garantierfor Svenska Varv AB:s upplaning
svarade for 54 procent av den totala garan-
tigivningen, eller 8 823 miljoner kronor
medan garantier om 140 mtljoner kronor
avsdg de privata varvens upplaning. Reste-
rande garantier ar stallda for fartygsbestal-
larnas upplaning.

Fran och med den 1 juli 1980 regleras
aktuella stodformer i1 forordningen
(1980:561) om statligt stod till varvsforetag
m m. Garanti kan utstallas for lan, som
svenskt varv tar upp for finansiering av
fartygsbyggnad eller refinansiering av
kundkredit eller for sddant 14n som en be-
stallare tar upp 1 samband med betalning
till svenskt varvsforetag. Genom forord-
ningen infordes vissa nya stédformer, nam-
ligen kreditgaranti for finansiering av al-
ternativ produktion, stéd for exportfram-
jande atgarder samt rantestod. Sarskilda
s k varvslan har ersatt det tidigare s k av-
skrivningslanet till bestallare av fartyg. De
tre sistnamnda stédformerna handlaggs av
namnden for fartygskreditgarantier och
forbigds darfor i detta sammanhang. Be-
traffande kreditgaranti for finansiering av
alternativ produktion galler att sddan ga-
ranti kan lamnas de svenska varvsforeta-
gen for att finansiera annan produktion dn
fartyg. Bestammelserna tar i forsta hand
sikte pa att mojliggora finansiering inom
garantisystemet av vissa projekt inom
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offshoresektorn samt produktion i form av
bl a flytande fabriker o dyl.

Rederistod

Ar 1977 infordes det s k rederistodet, som
regleras i férordningen (1977:497) om stat-
lig kreditgaranti till svenskt rederiforetag.
Stédet syftade i bérjan till att motverka att
svenska rederiforetag av likviditetsskal
skulle tvingas salja sddant tonnage till ut-
landet, som ansags vara livsdugligt inom
svensk sjofartsniring. Senare har en sddan
forsaljning i viss utstrackning accepterats.
Stodet har numera till syfte att medverka
till en ur samhallets synvinkel 6nskvard
strukturrationalisering av svensk rederi-
naring. Riksdagen har anslagit en garanti-
ram for rederistodet uppgdende till 500 mil-
joner kronor. Det aktuella garantidtagan-
det uppgick den 30 juni 1982 till 82 miljoner
kronor.

Ovriga garantier
Utoverden verksamhet som ovan beskrivits
som st6d till den svenska varvs- och rederi-
naringen utfardar ocksa riksgaldskontoret
garanti- och ansvarsforbindelser m m pa ett
antal andra omraden, daribland energiom-
radet.

Ar 1975 infordes ett starskilt garantisy-
stem, vilket i forsta hand syftade till att
underlatta finansieringen av utbyggnaden
avoljefaltibl a Nordsjon. Garanti kan stal-
las for sdval svenska som utlandska fore-
tags lan for finansiering av investeringar i
utvinning m m av réolja samt for svenska
foretags ekonomiska 4taganden i samband
med prospekterings- och utvinningsverk-
samhet utomlands.

Garantisystemets tillampningsomréde
har successivt utvidgats och regleras sedan
1981 i forordning om statlig garanti for ut-
vinning m m av olja, naturgas eller kol.
Garantiramen faststilldes ursprungligen
till 2 miljarder kronor och hojdes-1981 till 4
miljarder kronor. Garanti har hittills stallts
1 fyra fall. Det ianspréaktagna garantibelop-
pet uppgar till sammanlagt 478,7 miljoner
kronor.

1973 bildades Svensk Karnbranslefor-
sorjning AB med uppgift att framja landets
forsorjning med karnbransle. Riksgalds-
kontoret staller garanti for bolagets finan-
siella dtaganden i samband med upphand-
lingar inom karnbranslecykeln m m. Riks-
dagen har faststallt en garantiram uppga-
ende till totalt 800 miljoner kronor varav
548 miljoner kronor utnyttjats.



Riksgaldskontoret garanterar Fors-
marks Kraftgrupp AB:s utlandsupplaning.
Av den av riksdagen beslutade garantira-
men uppgaende till cirka 10 miljarder kro-
nor har hittills 1 752 miljoner kronor ut-
nyttjats. )

Riksgaldskontoret utfardar aven garan-
tier for ett stort antal helt eller delvis stats-
agda svenska foretag verksamma p& andra
omraden an inom energisektorn. Utestden-
de garantier till dessa uppgéar till 23 048
miljoner kronor.

Vidare utfardar och administrerar riks-
galdskontoret garantigivningen i form av
garantifondsforbindelser och grundfonds-
forbindelser for vissa finansieringsinstitut

sdsom exempelvis Sveriges Allmanna Hy-
poteksbank, Konungariket Sveriges Stads-
hypotekskassa och Svenska Skeppshypo-
tekskassan. Satens engagemang for denna
typ av forbindelser uppgar till 18 113 miljo-
ner kronor.

Slutligen md namnas att Sveriges ata-
ganden gentemot vissa internationella
organisationer sdsom Internationella ut-
vecklingsfonden (IDA), Interamerikanska
utvecklingsbanken (IDB), Asiatiska ut-
vecklingsbanken och Afrikanska utveck-
lingsfonden bl a fullgérs genom att riks-
galdskontoret utfardar skuld- och garanti-
forbindelser till dessa organ.

Tabell 13. Statens kreditgarantiforbindelser (miljarder kr)

Vid budgetarets slut 1979/80 1980/81 1981/82
Statens totala garantiengagemang

Svenska kroner 45,5 50,7 52,9
Utlandsk valuta 10.8 134 17.6
TOTALT 56.3 64.1 70.5
Statens garentiatagande genom riksgaldskontoret

Svenska kronor 35,7 42,0 44,0
tlandsk valuta 9,0 11,5 15.7
TOTALT 44,7 535 59,7
Av riksgéldskontoret garanterad skuld fér varvs- och syéfertsnaringar

Svenska kronor 3.7 4,1 3.1
Utlandsk valuta 8,7 10,6 13.3
TOTALT 12,5 14,7 16.4
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Ovriga uppgifter

Lonsparandet

Statsmakterna har sedan slutet av 1940-
talet pa olika satt stott lonsparandet i ban-
kerna. Riksgildskontoret har fatt riksda-
gens uppdrag att svara for administration
och marknadsforing av detta statsstodda
lonsparande. For narvarande finns fyra for-
mer av lonsparande: vinstsparkonto, skat-
tesparkonto, skattefondkonto samt fore-
tagsanknutna aktiesparfonder. Lonsparan-
det har okat mycket kraftigt sedan skatte-
sparandet inférdes i oktober 1978. Totalt
fanns 30 juni 1982 2,6 mil joner konton med
en sammanlagd behallning pa 20,8 miljar-
der kronor. Vid slutet av 4r 1978 var mot-
svarande tal 1,6 miljoner konton resp 6 mil-
jarder kronor. Denna utveckling belyses
narmare i figur 30 och 31.

Vinstsparkonto
Tidigare lonsparformer ersattes 1972 av
Nya lonsparandet. Liksom tidigare finan-
sierade staten har ett arligt lotter: bland
deltagarna i ett regelbundet sparande. Nar
nya former av lonsparande (se skattespar-

Fig 30. Antal konton i lonsparandet
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och skattefondkonto nedan) inférdes 1978,
bytte Nya lonsparandet namn till Vinst-
sparkonto. Begreppet lonsparande anviands
nu som samlingsnamn for alla de statsstod-
da sparformerna.

Vinstsparandet fick en god start med cir-
ka 350 000 6ppnade konton under det forsta
aret 1972. Utvecklingen har darefter ka-
rakteriserats av en stadig 6kning av antalet
konton t o m 1978. Okningstakten har dar-
efter minskat avsevirt. En anledning har-
till ar den hardnande konkurrensen om
bankspararnas pengar t ex i form av skat-
tesparandetsamt spar- och premieobligatio-
ner. Den 30 juni 1982 fanns 1 371 300 kon-
ton. Den sammanlagda behdllningen pé
Vinstsparkontona okar med cirka 1,5 mil-
jarder kronor per &r och var vid budgetérets
slut cirka 10,5 miljarder kronor. Den ge-
nomsnittliga behallningen p& Vinstspar-
konto var den 30 juni 1982 7 690 kronor.

For att fi spararen att under lang tid
halla kvar sina pengar pa sitt Vinstspar-
konto fanns tidigare regler om s k sparpre-
mier. Dessa regler blev med tiden besvarli-
ga att hantera och att informera allmanhe-
ten om. Med bérjan 1 januari 1982 utgick
darfor denna sparpremie och ersattes med

Fig 31. Totalt innestaende pa lonspar-
konton vid slutet av respektive ar
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en vinstutlottning under mars manad for
konton med pengar som kvarstar under en
langretid. Vinstsumman ar 1 procent avdet
totala beloppet pa vinstsparkontona och den
bekostas till 70 procent av staten och till 30
procent av bankerna. (Liksom tidigare sker
en utlottning i september dar den av staten
helt bekostade vinstsumman ar 4 procent av
saldookningen under spararet pd samtliga
konton.) Den hogsta vinsten i marsutlott-
ningen blir 250 000 kronor och i septem-
berdragningen hojs den till 400 000 kronor.
Vidare forenklades en del detaljregler och
harmoniserades med skattesparandet.

Skattesparandet

— nya former for lonsparande
For att ytterligare framja det privata
hushéllssparandet infordes tvd nya lon-
sparformer fran den 1 oktober 1978. Den
ena formen avser ett skattebefriat sparande
i bank och kallas Skattesparkonto. I den
andra formen, som kallas Skattefondkonto,
placeras sparandet i speciella aktiesparfon-
der. Fran den 1 januari 1981 finns ett till
skattesparandet anslutet system med fore-
tagsanknutna aktiesparfonder for anstall-
da i svenska borsnoterade foretag (inkl
siddana som noteraspa den s k fondhandlar-
listan). Dessasenare aktiesparfonder koper
endast aktier i det egna foretaget.

Under introduktionsmanaden (oktober
1978) 6ppnades 314 000 skattesparkonton.
Okningstakten avtog darefter under 1979
men har ater vuxit, sannolikt pa grund av
den forbattring av rantevillkoren som in-
fordes 1 juli 1980. Den 30 juni 1982 fanns
742 900 konton med en sammanlagd be-
hallning av 7,7 miljarder kronor.

Vid introduktionen i oktober 1978 6ppna-
des 37000 skattefondkonton. Efter en
mattlig tillvaxt under de foljande manader-
na uppgick antalet konton vid slutet av
1979 till knappt 50 000, en utveckling som
var samre 4n de bedéomningar som de flesta
experter gjorde vid starten. I det dubbla
syftet att forbattra villkoren for aktieplace-
ringar och att forbattra foretagens moj-
ligheter att attrahera nytt riskvilligt kapi-
tal forbattrades villkoren for skattefond-
konto. Fran 1980 hojdes darfor skattere-
duktionen fran 20 till 30 procent. Fran 1
Jjanuari 1981 hojdes det hogsta sparbeloppet
for skattefondkonto fran 400 till 600 kronor
per manad. Samtidigt inférdes som namnts
de foretagsanknutna aktiesparfonderna.

Regelandringarna tillsammans med ut-
okad information och offentlig debatt ledde
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under 1981 till en fyrdubbling av antalet
skattefondkonton. Antalet skattefondkon-
ton fortsatte att oka under forsta halvaret
1982 och den 30 juni fanns 442 700 konton
med en sammanlagd behéallning pa 2,3 mil-
jarder kronor. Vid samma tidpunkt fanns
det till de foretagsanknutna fonderna
52 000 kontoanslutna med en behéallning av
288 miljoner kronor.

Administration och marknadsforing
av lonsparandet
Riksgaldskontoret har fatt riksdagens upp-
drag att administrera de olika lonsparfor-
merna. Riksgaldsfullmiktige har darfor
faststallt for samtliga banker och aktiefon-
der gillande regler. Uppldningsenheten in-
om riksgéldskontoret svarar betraffande
Vinstsparandet for vinstutlottningarna
m m. For Skattesparandet svarar kontoret
for kontroller och aterforingar till staten
nir sparbeloppet tas ut fore femdrsperio-
dens utgdng m m. Vinstsparkonto och skat-
tesparkonto kan oppnas i alla aftars-, fore-
nings- och sparbanker samt i HSBs och KF's
sparkassor. Skattefondkonto erbjuds av

flertalet banker.

Information till allmianheter om dessa
statsstodda sparformer sker genom lonspar-
kommitten, som utses av riksgaldsfullméak-
tige och som bestar av representanter for
riksgaldskontoret, bankerna, arbetsmark-
nadens parter m fl. For budgetaret 1981/82
har anslagits 2,5 miljoner kronor till infor-
mationsinsatser.

De fyra sparformernas utveckling redo-
visas ytterligare i tabell 10-12 i tabellbi-
lagan.

Statligt stod till
politiska partier

Enligt lagen om statligt stéd till politiska
partier fordelas detta stod av partibidrags-
niamnden. Nimnden bestar av tre ledamo-
ter och utses av riksgaldsfullmaktige.
Nidmnden sammantrider normalt i oktober
varje ar for att besluta om fordelning av
stodbeloppet for en period pa ett ar raknat
from den 15 oktober. Utbetalning av bi-
dragen gors sedan av riksgildskontoret.
Niamnden fordelade i oktober 1981 och i
mars 1982 det statliga stodet for tiden
from 15 oktober 1981 tom 14 oktober
1982 enligt f6ljande:



Sveriges Socialdemokratiska

Arbetarparti Kronor
Partistod 26 642 000
Kanslistod, grundstod 3 025 000
tillaggsstod 1 948 100
31615 100
Moderata Samlingspartiet
Partistod 12 110 000
Kanslistod, grundstod 3 025 000
tillaggsstod 923 450
16 058 450
Centerpartiet
Partistod 11 764 000
Kanslistod, grundstod 3 025 000
tillaggsstod 540 800
15 329 800
Folkpartiet
Partistod 6 574 000
Kanslistod, grundstod 3 025 000
tillaggsstod 321 100
9 920 100
Vénsterpartiet
Kommunisterna
Partistod 3460 000
Kanslistod, grundstod 3 025 000
tillaggsstod 253 000
6 738 000

Rorliga krediter

Riksdagen har uppdragit at riksgaldskon-
toret att tillhandahélla si kallade rérliga
krediter &t vissa statliga myndigheter, fore-
tag och affarsdrivande verk. Dessa rorliga
krediter ar avsedda att utgora rorelsekapi-
tal och kan narmast liknas vid de checkrak-
ningskrediter, privata foretag har hos ban-
kerna.

Den totala ramen for rorliga krediter ut-
giorde den 1 juli 1981 drygt 9 miljarder
kronor. Under budgetaret 1981/82 har {ol-
jande forandringar skett: Ramen for tele-
verketsrorliga kredit har under budgetéret
1981/82 minskat fran 2 200 till 1 950 miljo-
ner kronor. Riksforsakringsverket har
medgivits en ny rorlig kredit p4 hogst 100
miljoner kronor for finansiering av utbild-
ningsbidrag samt for kontant stéd vid ar-
betsloshet. Ramen for skogsstyrelsens ror-
liga kredit for att tacka tillfalliga behov av
likvida medel i den l6pande driften av upp-
dragsverksamheten och av fro- och plant-
verksamheten har 6kats fran 15 till 55 mil-
joner kronor. Ramen for lantbruksstyrel-

48

sens rorliga kredit for att finansiera forvarv
av mark, framst skogsmark, har minskats
fran 250 till 200 miljoner kronor. Forsk-
ningsstiftelsen Svensk Gruvteknik har
medgivits en rorlig kredit pa hogst 16 mil jo-
ner kronor for genomforande av ett projekt
som avser inrdttande och drift av en forsk-
ningsstation i gruvbrytning vid Luossa-
vaara-gruvan i Kiruna. Krediten ar avsedd
for en inledande period innan stiftelsen er-
héller beraknade inkomster av malmfor-
saljning. Den till exportkreditnamndens
forfogande stdende krediten for tackande av
forluster p& exportkreditgarantier har
okats fradn 800 till 1 600 miljoner kronor.
Nettoresultatet av dessa andringar ledde
till en okning av den totala kreditramen
med 656 miljoner kronor till narmare 10
miljarder kronor.

P& utestdende kreditbelopp erlaggs ranta
efter en rantesats som fullmaktige bestam-
mer med hansyn till forhdllandena pé den
allmanna kreditmarknaden. Denna rante-
sats uppgick vid budgetérets bérjan till 17
procent och sanktes den 15 oktober 1981 till
16 procent ochigenden 12 mars 1982 till 15
1/2 procent. Till detta kan laggas att konto-
ret under budgetdret medgivit exportkre-
ditnamnden (EKN) att i samband med
skuldkonsolideringsavtal med Polen ut-
nyttja den rorliga krediten i utlandsk valu-
ta. I dessa fall har rantesatsen bestamts sa
att den skall motsvara den rantesats Polen
skall betala enligt skuldkonsoliderings-
avtalet. De totala ranteintakterna uppgick
under budgetaret till 380 miljoner kronor.

Riksgaldskontorets fordran for ian-
spraktagna krediter utgjorde 3 420 miljo-
ner kronor den 30 juni 1981 och minskade
under budgetéret 1981/82 med 1 242 miljo-
ner kronor till 2 178 miljoner kronor den 30
juni 1982.

De ramar riksdagen faststallt for de ror-
liga krediterna samt utnyttjandet av de-
samma framgar av tabell 13 i tabellbilagan.
Av tabellen framgér att riksdagen bevil jat
ett totalt belopp av 175 miljoner kronor for
statliga myndigheter med uppdragsverk-
samhet. Inom denna ram hade regeringen
vid budgetérets slut stallt 153,9 miljoner
kronor till forfogande for de myndigheter
som anges i tabell 14 i tabellbilagan.

Statsskuldboken

For att underlatta hanteringen av obliga-
tioner har riksgaldskontoret sedan lange
tillhandahallit mojligheten for kapitalpla-



cerare att registrera sitt obligationsinne-
havistatsskuldboken. Denna motsvarighet
till aktiemarknadens vardepapperscentral
har medfort att kapitalplacerarnas obliga-
tionshantering har férenklats, medan den
for riksgaldskontoret innebér dels att kost-
naderna for obligationstryck och -distribu-
tion har minimerats, dels att ranteutbetal-
ningsrutinerna kunnat forenklas och dar-
med forbilligas. All inskrivning i stats-
skuldboken sker kostnadsfritt.

Merparten av inskrivningarna i stats-
skuldboken representeras av rantelopande
obligationer. Agare av rinteobligationer
har ratt, att utan avgift 6verlamna sina
obligationer till riksgéldskontoret for in-
skrivning i statsskuldboken. Denna mgjlig-
het har inneburit att 6ver 90 procent av alla
obligationer direkt inskrivs i statsskuldbo-
ken, vilket i motsvarande méan begréansat
behovet av att trycka obligationer. Med
nagra fa undantag ar samtliga utelopande
obligationslan inskrivna i statsskuldboken
till praktiskt taget hela sitt utelépande be-
lopp.

Detistatsskuldboken inskrivna beloppet
av statens rantelopande obligationsian
o6kade under budgetaret 1981/82 med 48 1/2
miljarder kronor till 6ver 160 miljarder kro-
nor den 30 juni 1982, fordelat pa 4 509 de-
ponenter. Under budgetaret 1981/82 utbe-
taladesranta painskrivna obligationer med
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sammanlagt 12 miljarder kronor mot drygt
10 miljarder kronor under narmast forega-
ende budgetér.

I begransad utstrackning tillats inskriv-
ning av premie- och sparobligationer i
statsskuldboken. Inskrivning i statsskuld-
boken av premieobligationer kan ske en-
dast i sddana fall d& obligationerna tillhor
omyndig, som inte sjalv ager rdda 6ver dem,
eller da obligationerna forvaltas av god
man. Inskrivning far ocksd goras av pre-
mieobligationer som ingar i av statsinstitu-
tioner forvaltade donationsmedel. Det i
statsskuldboken inskrivna premieobliga-
tionsbeloppet uppgick den 30 juni 1982 till
322 miljoner kronor fordelat pad 5 413 depo-
sitioner mot 466 miljoner kronor den 30 juni
1981.

Sparobligationer, som utfardas fér omyn-
dig vilken inte sjalv far forfoga over obliga-
tionen, kan ocksa inskrivas i statsskuldbo-
ken. Darvid sparras obligationsbeloppet sa
att det inte far lyftas utan 6verférmynda-
rens tillstdnd. I 6vrigt mottas sparobliga-
tioner inte till inskrivning i statsskuldbo-
ken. Den 30 juni 1982 var sparobligationer
inskrivna i statsskuldboken till ett nomi-
nellt belopp av 142 miljoner kronor fordelat
pa 8 509 depositioner. Samma tid &ret fore
uppgick beloppet till 99 mil joner kronor re-
spektive 6 355 depositioner.
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Tabell 1. Den svenska statsskulden
78-06-30 79-06-30 80-06-30 81-06-30 82-06-30

mkr % mkr % mkr % mkr % mkr %

Riéntelopande obligationsldn 62888 59,8 89025 64,0 108385 56,4 117878 46,6 170047 53,2

Premieobligationslan 13100 12,4 16150 11,6 19900 10,4 21225 8,4 23225 7,3
Sparobligationslan 6 494 62 8504 6,1 10419 5,4 15347 6,1 18767 5.9
Stataskuldforbindelser 2553 24 2615 1,9 2513 1,3 1263 05 1263 0,4
Skattkammarvaxlar 6 829 6,5 3882 28 13885 72 44155 174 36781 11,5
Lan hos statsinstitutioner 2168 2,1 3 167 2,3 4878 25 6376 2,5 7 066 2,2
och fonder

Ovriga lan 4 - 868 0,6 3 0,0 3 0,0 2 0,0
Totalt i Sverige 94036 894 124211 893 159983 833 206247 81,5 257151 804
Lan utomlanda 11203 10,6 14876 10,7 32105 16,7 46721 18,5 62536 19,6
Totalt 105 238 100,0 139086 100,0 192088 100,0 252968 100,0 319686 100,0

Tabell 2. Forandringen av den svenska statsskulden
1977/78 1978/79 1979/80 1980/81 1981/82

mkr % mkr % mkr % mkr % mkr %

Rantelopande obligationslan 10 831 47,3 26 138 77,2 19360 36,5 9493 15,6 52 168 78,2

Premieobligationslan 1 800 79 3050 9,0 3750 7,1 1325 22 2000 3,0
Sparobligationslan 1284 56 2010 59 1915 3,6 4928 8,1 3420 5,1
Statsskuldforbindelser - 220 -1,0 62 0,2 -102 -0,2 -1 250 -2,1 - -
Skattkammarvaxlar 3813 16,7 -2 947 ~8,7 10003 18,9 30270 49,7 -7374 -11,0
LAn hos statsinstitutioner - 146 -0,6 1000 3.0 1710 32 1498 2,5 689 1,0
och fonder

Ovriga lan - 600 -26 864 26 -865 -1,6 -0 0 -0 0
Totalt i Sverige 16 762 73,2 30177 89,1 35772 67,5 46 264 76,0 50904 76,3
Lan utomlands 6 136 268 3673 10,9 17 229 32,5 14616 24,0 15 814 23,7
Totalt 22 897 100,0 33 848 100,0 53 002 100,0 60 880 100,0 66 718 100,0
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Tabell 3. Statsskuldens placering 31 december 1981 {mkr)

Rinte- Statsskuld- Skattkam-  Premie- Lin hos Summa %
lopande f6rbin- marvaxlar  obligationer stats-
obligations- delser 133 243) (21 525) institutioner
l&n Kortfrisug  Spar- och fonder
upplaning  obligationer m m (4 860)
hos banker (16 139) Ovrigt
m f1115) (23 631)
Inom landet
Riksbanken 20 000 16 30 470 - - 50 486" 17
Affarsbanker 69 690 247 2499 405 1 72 842 25
Sparbanker 5769 1 243 - - 6013 2
Statliga myndigheter 858% 546 - - 4302 5706 2
och fonder
Forsakringsanstalter 23 949% 401 - - - 24 350 8
Allmanna pensionsfonden 43 245 50 - - - 43 295 15
QOvriga kreditinrattningar 31 - - - ~ 31 0
Kommuner och av kommuner 129% - - - - 129 0
forvaltade fonder
Aktiebolag o ekonomiska 718% - 15 - 36 769 0
féreningar
Fonder o d 29% - - - 523 552 0
Understédstoreningar o d 441% 1 - - - 442 0
Enskilda personer 268* - 3 38059 - 38 358 13
Ej specificerat (restpost) 984* - ~ -~ - 984' 0
Utom landet 28 003 - - - 23 629 51 632 17
Totalt 194114 1263 33 258 38 464 28491 295 590 100

1) Uppskattat belopp
2) | statsskulden inskrivet belopp
3) Riksbolag

Tabell 4. Statsskuldens placering vid slutet av aren 1977-1981

Den 31 december 1977 1978 1979 1980 1981

mkr % mkr % mkr % mkr % mkr %

Inom landet

Riksbanken 1! 19 380 20 24 406 19 38 956 22 38 316 17 50486 17
AfTarsbanker 15920 16 30061 23 31 980 18 48 450 21 72842 25
Sparbanker 1838 2 2291 2 3345 2 4 396 2 6013 2
Ovriga kreditinratiningar 80 0 71 0 244 0 40 0 31 0
Statiiga myndigheter 4540 ) 4 262 3 4892 3 4 960 2 5706 2
och fonder

Forsakringsanstalter 9015 9 12245 9 15 826 9 19 598 9 24 350 8
AP-fonden 19 119 20 23 650 18 28 633 16 35 110 15 43 295 15
Kommuner och av kommuner 125 0 217 0 180 0 84 0 129 0

forvaltade fonder

Aktiebolag och ek féreningar 198 0 443 0 2615 1 430 0 169 0
Fonderod 343 0 284 0 574 0 444 0 552 0
Understodsforeningar o d 490 1 483 0 519 0 452 0 442 0
Enskilda personer 17 458 18 20 657 16 26 636 15 34 413 15 38 358 13
E) specificerat (restpost) 1} 2717 0 871 1 472 0 598 0 984 0
Utom landet 9 199 9 11 233 9 20272 12 42 297 18 51 632 17
Summa 97 982 100 131175 100 175146 100 229589 100 295590 100

1) Uppskattade belopp
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Tabell 5. Statsskuldens fordelning pa forfallotider (per 1982-06-30)

Ar Inhemsk  Utlandsk skuld
skuld " Miljoner enheter lanevaluta
mkr

Motsvarar

i svenska Total

kronor, skuld

USD DEM FFR CHF BEC NLG JPY GBP SDR  mkr mkr

1982 42735 277 - - 21 77 - 27 100 - - 2411 45 146
1983 12 916 743 20 - 21 154 - - - - 4667 17 583
1984 33 519 398 330 - 807 154 90 - - - 5816 39 335
1985 16 702 859 20 400 240 154 50 6 000 - - 6625 23 327
1986 22213 1 080 255 130 525 154 115 8400 50 500 13201 35414
1987 13415 990 825 120 93 154 130 10000 18 - 9211 22626
1988 22 807 1556 350 - 307 75 105 12000 18 - 11 986 34 793
1989 19 106 989 550 - 73 75 50 22000 18 - 8455 27 561
1990 10 930 342 1130 - 93 1 50 34900 18 — 6 309 17 239
1991 30911 270 50 - 1583 - 50 6000 18 - 2 666 33 577
1992 23709 29 175 - 60 - 50 29 200 9 - 1691 25 400
1993 253 29 50 - - - 30 10 400 - - 615 868
1994 699 29 50 - - - 20 - - - 343 1042
1995 153 29 50 - - - 20 - - - 343 496
1996 8 29 - - - - 20 - - - 219 227
1997 8 28 - - - - 10 - - - 193 201
1998 - 21 - - - - - - - - 127 127
1999 13 - - - - - - - - 79 79
2000 - 6 - - - - - - - - 38 38

Anm. Omrékning till svenska kronor har skett efter vaxelkurserna den 30 juni 1982
1) I sammanstallningen ingdrinte7 066 mkr avseende 14n hos statsinstitutioner och fonder tor vilka nigon uppsagnings-
tid inte ar faststalld.

Tabell 6. Nagra uppgifter om premieobligationslanen

Lan av ar Lanebelopp Arlig vinstutlottning Antal obligationer Hogsta vinsten
mkr i % av st kr
lAnesumman

19721 600 5.90 6000 000 2 x 400 000
1972I1 300 5,90 3000000 400000
19731 550 5,90 5500 000 2 x 400000
197311 425 5,93 4 250 000 2 x 400000
19741 600 5,93 6000 000 2 x 400 000
197411 400 5.94 4 000 000 2 x 400 000
1974111 700 6,00 7 000 000 2 x 400 000
19751 750 6,40 3 750 000 500 000
197511 550 6,40 2 750 000 500 000
1975111 550 6.75 2750 000 500000
19761 600 6,90 3 000 000 500 000
197611 650 6,90 3 250 000 500 000
1976111 950 6,90 4 750 000 500 000
19771 600 7,25 3000 000 500 000
197711 500 7.25 2 500 000 500 000
1977111 1200 7.30 6 000000 2 x 500000
19781 550 7.36 2 750 000 500 000
197811 650 7.36 3 250 000 500 000
1978II1 1 400 7.36 7 000 000 2 x 500 000
19791 1 000 7.40 5000 000 625 000
197911 1200 7.40 6 000 000 625 000
1979111 1 900 7,40 9 500 000 2 x 625 000
19801 1300 8,00 6 500 000 625 000
1980II 1000 8,00 5000 000 625 000
1980III 2000 8,00 10 000 000 2 x 625 000
1981 600 9,00 3 000 000 750 000
19821 800 9,00 4 000 000 750 000
1982II 900 9,00 4 500 000 750 000

Loptiden for 1dn av &r 1972-1980 ar tio &r. Fér 14n av 4r 1981-1982 ar l6ptiden fem &r. Vinstutlottningen sker tva gdnger
om 4ret vid olika tidpunkter for olika ldn. Obligationer t o m 1974 4rs lan ar nominellt pd 100 kronor och de dérefter
utgivna pa 200 kronor.
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Tabell 7. Antal tecknare, influtna
belopp och genomsnitt per teckna-
re for Spar 66 — Spar Extra 81

Antal mkr Medel-

tecknare beloppper

st teckning

kr

Spar 66 103 823 424.2 4086
Spar 67 64178 2276 3546
Spar 68 97 584 339.3 3477
Spar 69 77 842 306,8 3942
Spar 72 109 846 556,7 5 068
Spar 73 102 568 531.5 5182
Spar 74 107 526 5824 5417
Spar 75 146 721 912,5 6 219
Spar 76 147 006 908,6 G181
Spar 77 192 795 12483 6475
Spar 78 256 035 2149,7 8 396
Spar 79 220160 1 967,3 8936
Spar Extra80 100 575 980,2 9 746
Spar 80 333 890 3634,5 10 885
Spar Extra 81 99 606 1084,6 10 889
Spar 81 170 529 1 645,7 9703

Spar 82 Varldnet 109 345 1 495,8 13679

Tabell 8. Sparobligationsldnen under budgetaret 1981/82

Laneskuld den 30 Krediterade Sélda ebligationer Inlésta Laneskuld 30

juni 1981 rantor (inkopsvarde} obligationer jum 1982

tkr (vardestegr. netto) tkr (inkopsviarde)  Lkr

tkr tkr

Spar 66 343 259 12 194 - 9504 345 949
Spar 67 172 447 =76 066 - 96 381 0
Spar 68 196 509 7294 - 5124 198 679
Spar 69 188 248 5738 - 4 849 189 137
Spar 72 396 100 21 011 - 8 246 408 865
Spar 73 286 422 7 863 14 111 280 174
Spar 74 747 805 -37 239 ~ 230 655 479911
Spar 75 1 108 802 65 191 - 11 305 1162688
Spar 76 1 046 079 65018 22 117 1088980
Spar 77 1223 544 67 715 - 50124 1241 135
Spar 78 17252175 99 382 - 65 258 1759399
Spar 79 2023298 227120 - 98 573 2151 845
Spar Extra 80 1 040 942 106 863 - 35519 1112286
Spar 80 3773 020 392 738 - 129 328 4 036 430
Spar Extra 81 1075 000 125 477 9 604 21 236 1 188 845
Spar 81 - - 1 654 741 12 305 1642 436
Spar 82 Vérlanet - - 1 480 000 ' - 1480000
Totalt 15 346 750 1090 299 3144 345 814 635 18766 759

1) Lanet siutredovisas efter budgetarets utgang.
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Tabell 9. Medel- och langfristig utlandsupplaning 1981/82

Valuta Antal Léptid Effektiv Belopp Belopp* Procentuel!

la&n  {genomsnitt, kostnad miljoner mkr fordelning

ar} (genomsnitt, i resp
%) lénevaluta
Lén till fast ranta
US dollar 1 7,0 15,5 270,3 1 650 16,2
Tyska mark 4 74 10,0 375 932 9,1
Schweiziska francs 3 78 7.8 290 842 8,3
Japanska yen 2 7.4 8.3 25000 600.0 5.9
Holldndska floriner 3 84 12,3 250 562 55
Totalt 13 75 11,5 4 585 449
LA4n till rérlig rinta
US dollar 2 7.0 660 4028 39,5
Brittiska pund 1 7.5 150 1592 156
3 7.2 5 620 55.1

Total Medel- och
léngfristig upplaning 16 7.3 10 205 100,0

1 Enligt valuta'turser 1982-06-30

Tabell 10. Vinstsparandets utveckling

Ar Antal konton Innestdende Insatt under &ret  Uttaget under &ret Vinstplangrun-
vid érets slut vid arets slut (ink| rantor och mkr dande
mkr sparpremier) saldoékningar

mkr mkr
1972 348344 124.3 130,2 5.9 126.2
1973 482 068 983,0 983.2 124.5 778.1
1974 568 747 ; 265" 774,6 278,0 667.0
1975 659 700 o1 1014,2 339.2 819,9
1976 799 600 3 ‘2’10'9 1285.8 514.8 1013,0
1977 1045 850 ; 622'3 1940,3 668.6 1653,3
1978 1135 400 o 23694 999.9 22815
1979 1194 240 002 2747,3 1442,7 2206,5
1980 1254 657 o 2 881,0 1410,7 2718,8
1981 1 333 500 i i 3330, 16547 31437
1982 juni 1371 300 :
Tabell 11. Skattesparkontots utveckling
Ar Antal konton Innestdende sparbelopp Antal sparbevis Bundet sparbelopp

(ink]l bundet sparande} mkr
mkr

1978 dec 386 200 306,0 (ingar for 1979
1979 dec 461 900 1910.9 436 000 1968.1
1980 dec 556 400 40384 476 100 1843.9
1981 dec 658 300 6611,1 522 700 205011
1982 juni 742 900 76734
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Tabell 12. Skattefondkontots utveckling

Ar Antal konton Innestdende sparbelopp Antal sparbevis Bundet sparbelopp
(inkl bundet sparande) mkr
mkr

1978 dec 43 100 27,6 (ingdr for 1979

1979 dec 47200 157,1 44 900 151,2

1980 dec 75 600 307,3 53700 160,4

1981 dec. 307 300 1403,9 269 450 1100,2

1982 juni 442700 2270,5

Tabell 13. Disponerad rorlig kredit vid slutet av budgetaren 1978/79 — 1981/82
(mkr)

Myndighet m 1 Av riksdagen| Den 30 juni utnytyyad kredit
beviljad
hogsta
kredit den 1979 1980 1981 1982
1/7 1982
Televerket 1950.0 975,0 1 255,0 1140,0 743.0
Televerket: Abonnentutrustningar 800.0 - - 72,7 550,0
Statens jarnvagar 500,0 - 120,0 408,0 138,0
Statens vattenfallsverk 350,0 245,0 - - -
Domanverket 600,0 54 - - -
Postverket 120,0 - - - =
Luftfartsverket 40,0 = = - -
Férenade fabriksverken 300,0 131,5 115,0 172,0 -
Riksforsakringsverket 100,0 - - -
Statens jordbruksnamnd
Prisreglering pd jordbruksomradet 120,0 8.0 19,6 273 51,6
Sasongsmassig lagring av jordbruksprodukter 250,0 133,3 193.,1 59,9
Iniésen av inhemskt oljevaxt{ré 50,0 - 50,0 -
Réavarukostnadsutjamning 40,0 - - - -
Lantbruksstyrelsen
Férvarv av skogsmark 200,0 132,3 137,3 164,0 181,5
Markforvarv for jordbrukets rationalisering 250 - - - -
Skogsstyrelsen 55,0 - - - -
Kammarkollegiet 200,0 150,0 93,0 - 45,0
Svenska reproduktions AB 0,7 0,7 - - -
Karlskronavarvet AB 8,0 8,0 - - -
Svenska skeppshypotekskassan 139,0 16,0 12,5 12,9 20,4
Svenska Tobaks AB 10,0 - - - -
AB Vin- och spritcentralen 10,0 = = o =
Svensk spannmélshandel 35,0 - - -
Sveriges exportrad 10,0 - - - 10,0
Allmanna bevakningsaktiebolaget 3,0 - - -
Norrbottens jairnverk AB 125,0 - - - -
Stiftelsen Samhallstoretag 400,0 136.0 100,0 -
Stiftelsen Institutet for Foretagsutveckling 3,0 - - - -
Forskningsstiftelsen Svensk Gruvteknik 16,0 = - - -
Statliga myndigheter med uppdragsverksamhet 175,0 35,1 36,8 20,8 14,3
Regeringen (JoU 1970:3, FOU 1974:8 och 11,
NU 1975/76:49 och 1981/82:52) 3300,0 200,2 906,2 1 059,0 364,6
Summa 99347 1907,1 2964,6 34199 21783
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Tabell 14. Myndigheter med uppdragsverksamhet. Av regeringen

medgivna kreditramar for rorlig kredit den 1 juli 1982

Myndighet

domstolsverket

forsvarets datacentral

flygtekniska forsoksanstalten

statens hundskola

statens bakteriologiska laboratorium

statens trafiksakerhetsverk

sveriges meteorologiska och hydrologiska institut
statens vig- och trafikinstitut

statens geotekniska institut

myntverket

statistiska centralbyrdn

datamaskincentralen for administrativ databehandling
statens institut for personaladministration och personalutbildning
statens veterinarmedicinska anatalt
lantbruksstyrelsen, djurens sjuk- och hilsovard
statens lantbrukskemiska laboratorium

statens maskinprovningar

statens utsideskontroll

konsumentverket

patent- och registreringsverket

statens lone- och pensionsverk

statens planverk

statens lantmateriverk

aveniges geologiska undersokning

sveriges geologiska undersokning

styrelsen for teknisk utveckling
spréngamnesinspektionen

statens provningsanstalt

manntekniska institutet
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Kronor
7 000 000
4000 000
6 000 000
1 500 000
18 000 000
1 000
15 000 000
3 000 000
2 000 000
500 000
12 000 000
16 000 000
2 500 000
3 000 000
1000 000
| 000 000
2 000 000
2 000 000
200 000
100 000
1 000 000
500 000
26 000 000
20 000 000
1 000 000
100 000
2 000 000
5 000 000
2 500 000

tom 1982.12-31
from 1983-01-01









