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1 Forslag till riksdagsbeslut

Regeringen foéreslar att riksdagen

bemyndigar regeringen att under 2011
besluta att ramanslaget 1:1 Rdntor pd
statsskulden far 6verskridas om det ir nod-
vindigt for att fullgéra statens betalnings-
dtaganden (avsnitt 3.2),

bemyndigar regeringen att under 2011
besluta att ramanslaget 1:3 Riksgilds-
kontorets provisionskostnader i samband med
upplaning och skuldforvaltning fir o6ver-
skridas om det dr nodvindigt for att full-

gora statens betalningsdtaganden (avsnitt
53),

for 2011 anvisar anslagen under utgiftsom-
rdde 26 Statsskuldsrintor m.m. enligt

foljande uppstillning:

Anslagsbelopp
Tusental kronor

Anslag Anslagstyp
1:1 Réntor pa statsskulden Ramanslag 25800 000
1:2 Oférutsedda utgifter Ramanslag 10 000
1:3 Riksgéldskontorets provisionskostnader i samband med uppléning och Ramanslag

skuldférvaltning 160 000
Summa 25970 000
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2 Utgiftsomrade 26 Statsskuldsrantor
m.m.

Utgiftsomrdde 26  Statsskuldsrintor
omfattar rintor pd statsskulden, oférutsedda
utgifter, Riksgildskontorets provisionskostnader
1 samband med uppléning och skuldférvaltning
samt garantier for vissa utlindska instituts insitt-
ningar. Utgiftsomridet ingdr inte 1 utgifterna
under utgiftstaket {or staten.

Malet for statsskuldstorvaltningen ir att skul-
den ska forvaltas si att kostnaden f6r skulden
lingsiktigt minimeras samtidigt som risken 1i
forvaltningen beaktas. Forvaltningen ska ske
inom ramen f6r de krav penningpolitiken stiller.

Ramférindringarna f6r utgiftsomradet forkla-
ras frimst av utvecklingen pa anslaget 1:1 Réintor
pd statsskulden. Rinteutgifterna forvintas bli ca
13 miljarder kronor ligre 2010 jimfoért med
2009, vilket till stor del beror pid att

m.m.

valutakursférlusterna beriknas minska visentligt
jamfort med  2009. Dirull  bidrar  l3ga
marknadsrintor bide till ligre rinteutgifter och
till storre dverkurser vid emission.

Frin och med 2011 stiger marknadsrintorna
och de totala rinteutgifterna 6kar &ter. Valet av
uppliningsstrategi och upplaningsteknik gor att
rinteutgifterna kan uppvisa stora svingningar
mellan 3ren dven om skuldutvecklingen och
valutakursen dr stabil. De kassamissiga
rinteutgifterna avriknas mot statsbudgeten. I de
kassamissiga rinteutgifterna exkluderas valuta-
och kursdifferenser. For att studera den
underliggande utvecklingen av rinteutgifterna
bér den  kostnadsmissiga  redovisningen
anvindas.

Tabell 2.1 Utgiftsutveckling inom utgiftsomrédde 26

Miljoner kronor

Utfall Budget Prognos Forslag Berédknat Beraknat Berdknat
2009 2010 2010 2011 2012 2013 2014
1:1 Rantor pé statsskulden 31143 23000 18 400 25800 23700 27 800 30 500
1:2 Oférutsedda utgifter 0 10 10 10 10 10 10
1:3 Riksgéldskontorets provisionskostnader i
samband med upplaning och skuldférvaltning 212 160 130 160 160 160 160
Aldreanslag
1:4 Overgéngseffekter av kostnadsméssig
avrékning 5107 0 0 0 0 0 0
Totalt for
utgiftsomrade 26 Statsskuldsrantor m.m. 36 463 23170 18 540 25970 23 870 27970 30670
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Tabell 2.2 Harledning av ramnivan 2011-2014

Utgiftsomrade 26 Statsskuldsrdntor m.m.

Tabell 2.3 Ramniva 2011 realekonomiskt férdelad.

Utgiftsomrade 26 Statsskuldsrdntor m.m.

Miljoner kronor Miljoner kronor
2011 2012 2013 2014 2011

Anvisat 2010 23170 23170 23170 23110 Transfereringar' 10
Féréndring till foljd av: Rénteutgifter 25 960

Beslut Summa ramniva 25970

Ovriga Anm.: Den realekonomiska férdelningen baseras pa utfallet 2009 samt pé kénda

kroek isk fordndringar av anslagens anvéndning.
n]a ro? oqomlsza ! Med transfereringar avses inkomstoverforingar dvs. utbetalningar av bidrag
férutsattningar fran staten till exempelvis hushall, foretag eller kommuner utan att staten
3 erhaller ndgon direkt motprestation.

Volymer % Med ranteutgifter avses rantor p3 statsskulden.

Overforing till/fran

andra utgiftsomraden

Ovrigt* 2 800 700 4800 7500
Ny ramniva 25970 23870 27970 30670

! Statsbudget enligt riksdagens beslut i december 2009 (bet. 2009/10:FiU10).
Beloppet ar saledes exklusive beslut pa tillaggsbudget under innevarande ar.

? Makroekonomiska forutsattningar som paverkar utgifterna 4r forandrade rante-
nivaer och valutakurser.

$Volymkomponenten utgrs av effekten av statsskuldens storlek.

*Ovriga faktorer som paverkar anslagsnivan ar frimst réntan pa Riksgalds-
kontorets in- och utlaning.

10
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3 Rantor pa statsskulden

3.1 1:1 Réantor pa statsskulden

Tabell 3.1 Anslagsutveckling

Tusental kronor

Anslags-

2009 Utfall 31142 870 sparande 2 557 130
Utgifts-

2010 Anslag 23 000 000 prognos 18 400 000

2011 Forslag 25800 000

2012 Berdknat 23700 000

2013 Berdknat 27 800 000

2014 Berdknat 30500 000

Frin anslaget finansieras utgifter for rintor pd
statsskulden. Anslaget avriknas utgiftsmissigt
och pdverkas frimst av statsskuldens storlek,
rinte- och valutakurser samt Riksgildskontorets
upplinings- och skuldférvaltningsteknik. Riks-
gildskontoret har ritt att vid behov éverskrida
anslaget.

Utfallet pd anslaget 2009 blev drygt
2,5 miljarder kronor ligre in anvisade medel 1
den ursprungliga statsbudgeten. For 2010
beriknas utfallet bli 4,7 miljarder kronor ligre in
anvisade medel. Lopande rintebetalningar bade i
svenska kronor och wutlindsk valuta blir
visentligt ligre 4n vad som beriknades beroende
pa ligre marknadsrintor. Detta motverkas dock
ndgot av hogre valutakursférluster dn beriknat.

Regeringen  styr  statsskuldférvaltningen
genom drliga riktlinjebeslut. Riksgildskontoret
limnar forslag till riktlinjerna. Centralt 1 rikt-
linjerna dr besluten om skuldens loptid och
sammansittning, di dessa parametrar dr avgor-
ande for avvigningen mellan kostnad och risk.
Mer om resultatet for statsskuldsforvaltningen
redovisas under utgiftsomride 2

[Samhillsekonomi  och
avsnitt 10 Riksgildskontoret.

finansférvaltning],

3.2  Statsskuldsrantor

Utgiftsmiissiga och kostnadsmdissiga statsskulds-
rantor

Den budgetpaverkande redovisningen av stats-
skuldsrintorna ir utgiftsmissig och 1 princip
baserad p& hur mycket som betalas varje ar dvs.
kassamissig. Rinteutgifterna blir dirmed starkt
beroende av vilka uppliningstekniker som
tillimpas och kan uppvisa stora svingningar
mellan dren som inte direkt kan hinféras till den
underliggande skuld-, rinte- och valutakurs-
utvecklingen under motsvarande period. D
utgiftsmissiga statsskuldsrintorna for
2009-2014 redovisas i tabell 3.2.

I tabell 3.3 redovisas de kostnadsmissiga
statsskuldsrintorna fér 2009-2014. Kostnads-
missig redovisning innebir att rintorna
periodiseras 6ver ldnets 16ptid, vilket innebir att
den rinta som genererats under perioden, istillet
for faktiska betalningar, beaktas. I den utgifts-
missiga redovisningen beaktas endast rinteut-
betalningar 1 samband med att exempelvis
kuponger eller obligationer forfaller.

Forutom lépande rinteutgifter samt éver- och
underkurser frdn emissionerna, utgors de totala
rinteutbetalningarna dven av utgifter i form av
realiserade kursdifferenser vid fortidsinlésen av
lin samt realiserade valutakursdifferenser (se
tabell 3.2). De periodiserade rintorna, som ingir
1 tabell 3.3, anvinds vid berikningen av statens
finansiella sparande. I dessa berikningar ska inte
virdeférindringar ingd. Foljaktligen tas inte
heller orealiserade omvirderingar av statsskulden

11
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med avseende pa dndringar i marknadsrintor och
vixelkurser upp som kostnader for statsskulden.

Tabell 3.2 Utgiftsmassiga statsskuldsrantor

Miljarder kronor

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Rantor pé 1an i
svenska kronor 250 234 233 287 308 335

Bemyndigande att overskrida anslaget

Regeringens forslag: Regeringen bemyndigas att
overskrida anslaget 1:1 Réntor pd statsskulden
under 2011 om det ir nddvindigt for att kunna
fullgora statens betalningsitaganden.

Rantor pé lan i ut-
ldndsk valuta 1,7 2,0 2,0 3,0 4,0 4,0

Over-/underkurser

vid emission" -108 =95 -35 -10 -10 1,0
Summa réntor 21,9 159 21,8 30,7 338 385
Rantor pé in- och

utlning? 65 -55 -50 -50 -50 -50
Valutaforluster/

-vinster® 139 40 00 -20 -10 -3,0
Kursférluster/

-vinster* 16 40 90 00 00 00
Ovrigt 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa

ranteutgifter 311 184 258 237 218 305

' 0m Riksgaldskontoret (RGK) emitterat en obligation med en kupongrénta som ar
hogre an marknadsrantan uppstar en overkurs, vilket innebér att RGK far den
diskonterade mellanskillnaden mellan marknadsréntan och kupongrantan av
kiparen. Underkurser uppstar vid motsatt forhallande.

? Posten utgors av nettordntebetalningar till myndigheters m.fl. behllningar och
skulder hos RGK. Posten ingar inte langre i redovisningen av de kostnadsmassiga
rantorna da den inte paverkar det finansiella sparandet. RGK:s nettoutlaning till
myndigheter m.fl. paverkar statskulden genom ladnebehovet. Myndigheternas
nettorantekostnader avraknas deras eventuella anslag. Posten in- och utlaning
forhindrar att myndigheternas nettorantekostnader dubbelraknas pa stats-
budgeten. Om kostnaderna for statsskulden ska analyseras bor dessa netto-
kostnader inte inga.

$Vid I6sen eller omsattning av 1an i utlandsk valuta realiseras valutakursforlus-
ter eller valutakursvinster beroende pa hur valutakursen utvecklats sedan lanet
tecknades. Posten péverkar statsbudgetens utgifter och statsbudgetens saldo,
men inte statens finansiella sparande.

*Kursforluster uppstar vid fortidsinlsen av 1an som har en hogre kupongrénta &n
marknadsrantan vid aterkopstillfallet. Kursvinster uppstar vid motsatt forhal-
lande. Posten péverkar statshudgetens utgifter och saldo, men inte statens
finansiella sparande.

Tabell 3.3 Kostnadsmassiga statsskuldsrantor

Miljarder kronor

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Summa réntor enligt

tabell 3.2 21,9 159 21,8 30,7 338 385
Summa kostnads-

justering -02 80 50 10 30 00
Summa

rantekostnader’ 21,8 239 268 31,7 36,8 385

"Exklusive realiserade valuta- och kursdifferenser.
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Regeringen begir arligen ett bemyndigande att
vid behov 6verskrida ramanslaget 1:1 Réntor pd
statsskulden. Under 2009 utnyttjade regeringen
inte bemyndigandet. Enligt prognosen i1 denna
proposition kommer bemyndigandet inte heller
behova utnyttjas under 2011.

3.3 Faktorer som paverkar

ranteutgifterna

Storleken pa statsskulden, rintenivierna och den
svenska kronans vixelkurs mot andra valutor ir
de viktigaste faktorerna fér rinteutgifternas
storlek. Den uppliningsteknik som Riksgilds-
kontoret viljer kan pd kort sikt f3 betydande
effekter pd rinteutgifterna, frimst genom att
rinteutgifter omférdelas 6ver tiden, t.ex. genom
dver- och underkurser vid emission.

Rinteutgifterna  fér  statsskulden  blev
sammantaget 2 miljarder kronor ligre 2009
jimfért med 2008. Dock férekom kraftiga
variationer inom de olika poster som pédverkar
rinteutgifterna. De liga rintenivderna innebar
att rinteutgifterna nira halverades jimfért med
2008. Effekten av de liga rintenivierna
motverkades emellertid av att den svenska
kronan var svag vilket medférde valutaférluster
pa nira 14 miljarder kronor.



Diagram 3.1 Statsskuldsrantor (utgiftsmassiga) 2000-2014

mm Utgiftsmassiga
statsskuldsrantor
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Kallor: Ekonomistyrningsverket och egna berakningar.

Av diagram 3.1 framgdr att de utgiftsmissiga
statsskuldsrintorna har minskat frdn 90 mil-
jarder kronor 2000 till 31 miljarder kronor 2009.
Detta beror frimst pi att statsskulden minskat
och att marknadsrintorna har blivit ligre. Som
andel av BNP minskade statsskuldsrintorna
under motsvarande period frin 4,0 ull 1,0
procent.

Ar 2010 prognostiseras de utgiftsmissiga
statsskuldsrintorna till 18,4 miljarder kronor,
vilket dr en historiskt mycket 1&g nivd. Bakom
de 13ga rinteutgifterna ligger de l3ga
marknadsrintorna  som  pdverkar  bide
rinteutgifterna och bidrar till stora éverkurser
vid emission. Ar 2011 stiger rinteutgifterna till
fljd av att marknadsrintorna véntas stiga. Ar
2014 beriknas rinteutgifterna bli 30,5 miljarder
kronor. Uttryckt som andel av BNP minskar
statsskuldsrintorna 2010 jimfért med 2009 for
att direfter ligga pd en ndgot hogre nivd (se
diagram 3.1).

3.3.1 Statsskulden och statsbudgetens

saldo

Statsskuldens storlek férindras 1 takt med stats-
budgetens saldo och indrade skulddispositioner.
En skulddisposition ir exempelvis en omvirde-
ring av valutaskulden tll aktuella valutakurser.
Omvirderingen pédverkar statsskuldens storlek
men inte budgetsaldot.

Efter att ha minskat sedan 2005 ¢kade
statsskulden 2009. Vid utgidngen av 2009
uppgick den konsoliderade statsskulden till
1 149 miljarder kronor, vilket var en 6kning med
87 miljarder kronor jimfoért med utgdngen av
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2008. Okningen i fjol motsvaras av det lan om
95 miljarder kronor som Riksgildskontoret tog
upp for Riksbankens rikning fér att stirka
valutareserven. Den kraftiga konjunkturned-
gingen 1 slutet av 2008, i kombination med
finanspolitiska stimulanser, bidrog ocksd till
ligre inkomster och hogre utgifter for staten.

Frin och med 2010 minskar statsskulden, till
en borjan som ett resultat av kronférstirkningen
och frdn 2011 bidrar iven ett positivt
budgetsaldo. Frin utgingen av 2010 till utgingen
av 2014 beriknas statsskulden minska frdn 1 139
miljarder kronor till 834 miljarder kronor.
Skuldkvoten, dvs. statsskulden uttryckt som
andel av BNP, beriknas tll 21,1 procent 2014
vilket dr den ligsta pd 40 &r. Statsskuldens
utveckling 1 bdde nominella belopp och som
andel av BNP illustreras i1 diagram 3.2.

Diagram 3.2 Statsskuld i miljarder kronor och som andel av
BNP 2000-2014

s Statsskuld M dkr

Procent av
Mdkr —e—P tav BNP
* rocent av BNP

60

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14

Kallor: Ekonomistyrningsverket och egna berakningar.

Frin det kraftiga underskottet 2009 forbittras
statsbudgetens saldo snabbt och 2011 ir
statsbudgeten &ter 1 balans. Underskottet 2009
pd 176 miljarder kronor var det storsta sedan
1993. Drygt hilften av underskottet berodde
dock pd att Riksgildskontoret 1dnade upp 95
miljarder kronor 4t Riksbanken for att
forstirka valutareserven. Amorteringarna av
detta 1an har berikningstekniskt satts till
0 kronor under prognosperioden.

Ar 2010 minskar budgetunderskottet avsevirt
och beriknas uppgd tll 27 miljarder kronor,
vilket ir en férbittring med 149 miljarder kronor
jimfért  med  2009. En  stor del av
saldoférbittringen beror pi utliningen till
Riksbanken = 2009, men den  snabba
Sterhimtningen i ckonomin bidrar ocksi. Ar
2010 fortsitter budgetsaldot gradvis att
forbittras och beriknas 2014 bli 139 miljarder

13



PROP. 2010/11:1 UTGIFTSOMRADE 26

kronor och dirmed hogre in det rekordhoga
saldot 2008.

Diagram 3.3 Statsbudgetens saldo 2000-2014

Miljarder kronor

Tabell 3.4 Rénteforutsattningar

Procent drsgenomsnitt

2010 2011 2012 2013 2014

Statsskuldvaxel 6-man 063 2,04 299 35 379
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Kaéllor: Ekonomistyrningsverket och egna berakningar.

3.3.2 Raénte- och valutakursutveckling
Virdet pd den svenska kronan pédverkar bide
statsskuldens storlek och rinteutgifterna for
valutaskulden uttryckt 1 kronor. En svagare
krona okar rinteutgifterna och en starkare krona
minskar rinteutgifterna. Dirutdver paverkas
rinteutgifterna av valutakursférindringar mellan
andra valutor dn kronan. Nir ett 1dn forfaller
realiseras en valutakursdifferens, vilken liggs till
rinteutgifterna.

Diagram 3.4 Ranteforutsattningar

Procent rsgenomsnitt

Statsskuldvéxel 6-man

5-ar statsobl.

— — — —Tyskland 5-ars

0

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 M1 1 1B #“

Kallor: Riksbanken och egna berakningar.

Som en {6ljd av den nuvarande ldgkonjunkturen
har det generella rinteliget sjunkit under det
senaste 1,5 dren. Den svenska 6-minadersrintan
har dter borjat stiga. I takt med att konjunkturen
dterhimtar sig beddms att rintorna successivt
kommer att stiga (diagram 3.4 och tabell 3.4).
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Statsobligation 5-ars 230 291 366 427 464
Tyskland 5-ars 1,89 266 322 367 423
USA 6-man 023 057 191 358 429

Kallor: Rikshanken och egna berdkningar

3.3.3 Upplaning

Den overgripande styrningen av statsskuldens
forvaltning beslutas arligen av regeringen 1 ett
riktlinjebeslut.  Det viktigaste innehéllet i
beslutet dr skuldens rintebindningstid och
fordelningen mellan nominell skuld 1 svenska
kronor, real skuld i svenska kronor och skuld i
utlindsk valuta. Inom de faststillda ramar som
bestimts av regeringen har Riksgildskontoret
mandat att fatta beslut om hur statsskulden ska
forvaltas under forutsittning att mdlet om att
minimera kostnaderna med beaktande av risk
uppfylls.

Statsskuldens férdelning 1 olika skuldslag
framgdr av diagram 3.5. En forsta indelning kan
goras mellan 18n 1 svenska kronor och utlindsk
valuta. For skulden i svenska kronor gors vidare
en indelning i nominella och reala ldneinstru-
ment.

Diagram 3.5 Statsskuldens (inkl. skuldskotselinstrument)

férdelning pa instrument
Andelar av statsskulden 2010-08-31

Stats-
Utlandsk valuta obligationer och
i statsskuld-
inkl. swappar o
29,2% _
inkl.swappar
449%

Hushalls-
upplaning
6,3%

Realobligationer
19,6%

Kalla: Riksgéldskontoret.



Nominella lan i svenska kronor

Knappt hilften av statsskulden ir finansierad
med nominella l&n i svenska kronor. De tv3 ldne-
instrument som anvinds ir 1 huvudsak stats-
skuldvixlar och statsobligationer. I uppliningen
frin hushdll stdr premieobligationer fér den
storsta delen.

Statsskuldvixlar har en 16ptid som normalt
uppgdr till hégst 6 minader. En statsskuldvixel
ir ett s kallat nollkuponginstrument. Rintan ir
skillnaden mellan det belopp som staten erhdller
nir vixeln emitteras och det belopp som staten
terbetalar vid forfall. Den korta Ioptiden pd
statsskuldvixlar gor att en forindring i1 rinte-
nivin slir igenom relativt snabbt p& rinte-
kostnaderna.

Statsobligationer har en fast &rlig kupong-
rinta, vilket innebir att rintan betalas ut &rligen
med ett lika stort belopp varje gdng. Normalt
finns cirka 10 olika statsobligationer med en
16ptid pd mellan 1 och 15 4r. Sedan viren 2009
finns dven en 30-3rig obligation. Initialt brukar
kupongrintan och marknadsrintan, den rinta
som anvinds for att berikna obligationens pris,
vara ungefir densamma. Nir marknadsrintan
forindras fir det wll f6ljd att obligationer som
senare emitteras 1 samma ldn fir en 6verkurs
alternativt en underkurs. Nir Riksgildskontoret
emitterar obligationer med 6verkurs betraktas
det som en rinteintikt och som en rinteutgift
nir motsvarande sker vid underkurs. Det gor att
de kassamissiga rintorna for enskilda 3r kan
variera betydligt. De kostnadsmissiga rintorna
paverkas diremot inte av 6ver- och underkurser.

Reala lin i svenska kronor

Forenklat uttrycke fir den som koper en real-
obligation en real rinta plus kompensation for
inflation. Realobligationer finns bdde med arlig
kupongrinta och som nollkupongare. Rintan fér
realobligationer med kupong riknas upp med
inflationen, liksom det belopp som &terbetalas pd
forfallodagen. For nollkupongare riknas 3ter-
betalningsbeloppet upp med inflationen. Det
innebir att en stor del av rintan betalas férst nir
linet forfaller. I likhet med vad som giller for
nominella obligationer uppstdr det 6ver- och
underkurser, vilka vid sidan av relationen mellan
kupongrinta och marknadsrinta dven ir
beroende av inflationen.

Nominella lan i utlindsk valuta
Valutaskulden ir finansierad dels 1 obligationer
direkt 1 utlindsk valuta, dels med s.k. kron/-
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valutaswappar. Kron/valutaswappar ir avtal dir
en rintebetalning 1 kronor byts mot en rinte-
betalning 1 wutlindsk valuta, tex. i euro.
Kron/valutaswappar har anvints di det varit mer
kostnadsmissigt fordelaktigt jimfort med att
18na direkt 1 utlindsk valuta.

Diagram 3.6 Finansiering av valutaskulden per valuta

Andelar 2010-08-31

JPY GCBRyyr
o

*kron/valutaswappar 28%

Riksgaldskontorets styrelse faststaller varje ar ett benchmark for hur fordel-
ningen mellan olika valutor inom den utldndska skulden ska se ut. Avvikelserna
fran benchmark i den faktiska valutafordelningen regleras genom derivattransak-
tioner i en s.k. "currency overlay”. En del av valutaskulden finansieras med lan i
kronor, som sedan swappas till exponering i utldndsk valuta. Finansieringen av
valutaskulden visas i ovanstaende diagram och exponeringen efter derivattrans-
aktioner visas i diagram 3.7.

Kélla: Riksgaldskontoret.

Derrvat

Derivat anvinds i huvudsak i valutaskulden. En
typ av derivat som nimnts ovan ir kron/valuta-
swappar vilka anvinds for att skapa exponering i
en annan valuta. Andra derivat anvinds for att
skapa en viss fordelning mellan olika valutor 1
valutaskulden och for att styra den genom-
snittliga rintebindningstiden.

Derivatkontrakten ger upphov till rinte-
utgifter och rinteinkomster som ir beroende av
rinte- och valutakursutvecklingen. Derivaten ir
en del av uppldningstekniken som syftar till att
dstadkomma s billiga 18n som méjligt, samtidigt
som risken i férvaltningen kan styras.
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Diagram 3.7 Valutaskuldens fordelning per valuta efter
derivattransaktioner

Andelar 2010-08-31

CHF

CAD
5%

EUR
45%

JPY
15%

USOD GBP
10% 5%
Kalla: Riksgéldskontoret.
34 Kéanslighetsanalys

Forindrade rinteantaganden

Om de svenska korta och linga marknads-
rintorna under 2011 okar eller minskar med en
procentenhet blir de kassamissiga statsskulds-
rintorna  di forindringen intriffar cirka
7 miljarder kronor hogre respektive ligre, medan
rintorna dret dirpd okar respektive minskar med
0,7 miljarder kronor.

Effekten pd de kostnadsmissiga statsskulds-
rintorna om den svenska rintan dr en
procentenhet  hogre  eller  ligre  in
berikningsantagandena for ett enskilt ar blir
cirka 2,6 miljarder kronor hogre eller ligre
innevarande r och dret dirpd cirka 1,5 miljarder
kronor hogre eller ligre.

En okning eller minskning av de korta
utlindska rintorna under ett enskilt ir leder ull
att bide de kassamissiga och de kostnadsmissiga
statsskuldsrintorna blir mellan 2,5-3,0 miljarder
kronor hogre eller ligre.

Férindrade valutaantaganden

En forstirkning respektive férsvagning av kron-
kursen med en procent fr.o.m. 2011 skulle
minska respektive 6ka realiserade valutakurs-
differenser med omkring 0,5 miljarder kronor
per ar.

Detta giller en generell forindring av kron-
kursen. I de fall kronan rér sig at olika hill
gentemot olika valutor kan enprocentiga f6rind-
ringar gentemot valutaskuldportfoljen implicera
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avsevirt storre 6kningar eller minskningar av de
realiserade valutadifferenserna. Vidare kan effek-
ten forstirkas vid stora, kortfristiga rorelser 1
vixelkurserna. Realiserade vinster eller forluster
till foljd av vixelkurser pdverkar enbart de kassa-
missiga statsskuldsrintorna.

Forindrade antaganden avseende budgetsaldot

En forbittring av statsbudgetens saldo med 20
miljarder kronor ett enskilt &r skulle minska de
kassamissiga statsskuldsrintorna med cirka
0,6 miljarder kronor frin och med aret efter det
att forindringen intriffar. Det forsta dret blir
effekten ungefir hilften, dvs. cirka 0,3 miljarder
kronor. Berikningen ir schablonmissig. Bero-
ende pd nir forindringen intriffar under dret och
hur det férindrade l8nebehovet paverkar finans-
ieringen kan effekten bli nigot annorlunda.

3.5 Regeringens 6vervaganden

Tabell 3.5 Hirledning av anslagsnivdn 2011-2014, for

anslaget 1:1 Rintor pa statsskulden
Miljoner kronor

2011 2012 2013 2014

Anvisat 2010 23000 23000 23000 23000

Forandring till foljd
av:

Beslut

Ovriga
makroekonomiska
forutsattningar?

Volymer®

Overforing till/fran
andra anslag

Ovrigt* 2800 700 4800 7500

Forslag/beraknat
anslag 25800 23700 27 800 30 500

! Statshudget enligt riksdagens beslut i december 2009 (bet. 2009/10:FiU10).
Beloppet ar saledes exklusive beslut pa tillaggsbudget under innevarande ér.
% Makroekonomiska forutsattningar som paverkar utgifterna 4r forandrade
rantenivaer och valutakurser.

$Volymkomponenten utgors av effekten av statsskuldens storlek.

*Ovriga faktorer som paverkar anslagsnivan ar framst réntan pa
Riksgaldskontorets in- och utlaning.

Mot bakgrund av ovanstiende foresldr reger-
ingen att 25 800 000 000 kronor anvisas under
anslaget 1:1 Réintor pd statsskulden for 2011. For
2012 beriknas anslaget tll 23 700000 000
kronor, fér 2013 beriknas anslaget till
27800000000 kronor och for 2014 till
30500 000 000 kronor.
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4 Ofbrutsedda utgifter

4.1 1:2 Oférutsedda utgifter

Tabell 4.1 Anslagsutveckling

Tusental kronor

Anslags-
2009 Utfall 417 sparande 8702
Utgifts-
2010 Anslag 10 000 prognos 10 000
2011 Forslag 10 000
2012 Beraknat 10 000
2013 Beraknat 10 000
2014 Beraknat 10 000
4.2 Omfattning

Ett sirskilt anslag finns upptaget pa statsbudge-
ten for att vid behov kunna anvindas fér oférut-
sedda utgifter. Anslaget for innevarande bud-
getdr uppgir till 10 miljoner kronor. Medel frin
anslaget tas 1 ansprdk efter beslut av regeringen 1
varje enskilt fall.

4.3 Regeringens 6vervaganden

Enligt regeringens bedémning behévs dven fort-
sittningsvis ett anslag for oférutsedda utgifter.
Anslaget bor {3 disponeras for utgifter som ir av
si brddskande beskaffenhet att irendet inte
hinner understillas riksdagen samtidigt som
utgifterna inte limpligen kan tickas av andra
medel som stdr till regeringens férfogande.
Under en ldng foljd av ar har riksdagen dven
medgett att anslaget fir anvindas for vissa speci-
ella indamal om andra medel inte stir tll forfo-
gande. Regeringen har frn detta anslag betalat

ut tex. belopp som staten genom lagakraft-
vunnen dom 3lagts att betala, belopp som staten
till f6ljd av skada i samband med statlig verk-
samhet efter uppgorelse har dtagit sig att ersitta,
och skador inom landet som uppkommit under
tidigare krigsférhillanden (se prop. 1997/98:1,
utgiftsomride 26, avsnitt 4). Regeringen bor
dven fortsittningsvis fd betala ut ersittning for
skador av sddan natur.

Anslaget fir inte anvindas for att tillgodose
behov som omtalas i 9 kap. 3§ tredje stycket
regeringsformen, dvs. behov av medel f6r rikets
forsvar under krig, krigsfara eller andra utom-
ordentliga férhillanden.

Det ankommer pé regeringen att 1 efterhand
anmila till riksdagen vilka utgifter som tickts
genom att medel frén anslaget tagits 1 ansprak.
Anvindningen av anslaget under 2009 redovisas i
skrivelsen Arsredovisning fér staten 2009 (skr.
2009/10:101).

Regeringen foéreslir att 10000000 kronor
anvisas under ramanslaget 1:2  Ofdrutsedda
utgifter for 2011. Aven for 2012-2014 bor
anslaget beriknas till 10 000 000 kronor.
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5 Riksgaldskontorets provisionskostnader |
samband med upplaning och
skuldférvaltning

5.1 1:3 Riksgaldskontorets
provisionskostnader i samband
med upplaning och

skuldforvaltning

Tabell 5.2 Utveckling av provisionskostnader 2004-2009

Miljoner kronor
Utfall 2005-2008 och prognos 2009

2006 2007 2008 2009 2010

Forsaljningsprovisioner 59,6 61,6 456  150,1 73,8
Tabell 5.1 Anslagsutveckling Provisioner externa
Tusental kronor forvaltare? 7,8 10,9 10,5 55,4 30,1
Anslags- Futures provisioner® 12,8 9,4 9,8 58 8,0
2009 Utfall 212 289 sparande -16 000 -
U[t)gifts— Ovriga provisioner 8,2 40 2,7 1,1 18,3
2010 Anslag 160000 *  prognos 130 000 Summa
2011 Forslag 160 000 provisionskostnader 88,4 85,9 68,7 212,3 130,2
2012 Beraknat 160 000 ! Provisioner som betalas ut till Riksgaldskontorets (RGK) &terforsaljare.
2 Provisioner som betalas ut till externa forvaltare i samband med RGK:s
2013 Beraknat 160 000 forvaltning av valutaskulden.
% Provisioner per kontrakt som betalas ut nar RGK handlar i futures
2014 Berdknat 160 000 (standardiserat terminskontrakt).
Kalla: Riksgéldskontoret och egna berakningar.
Vid forsilining av statspapper anvinder sig
i Riksgildskontoret av &terforsiljare. Aterfor-
5.2 Omfattning siljarna ersitts med provisioner. Genom att

Anslaget avser provisionskostnader relaterade till
uppldning och forvaltning av  statsskulden.
Samtliga provisionskostnader 1 samband med
uppldning och skuldférvaltning redovisas utan-
for utgiftstaket, vilket innebdr att de behandlas
pd samma sitt som rinteutgifterna pi stats-
skulden.

I enlighet med vad finansutskottet framfért
(bet. 2006/07:FiU4) redovisar regeringen ett
tydligare underlag for bedémning av anslagets
niva.

anvinda 4terforsiljare kan Riksgildskontoret
effektivisera forsiljningen och dirigenom sinka
kostnaderna for forvaltningen av statsskulden.
Provisionskostnadernas fordelning och
utveckling sedan 2005 redovisas 1 tabell 5.2. Som
tabellen visar utgdrs merparten av provisions-
kostnaderna av férsiljningsprovisioner till de
banker som agerar som mellanhinder vid forsil;-
ningen av Riksgildskontorets 1in. Dessa
dterforsiljare tar pd sig hanteringskostnader och i
vissa fall risker som de kompenseras fér genom
provisioner.

Aren  2006-2008 minskade de totala
provisionskostnaderna frin 88 miljoner kronor
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till 69 miljoner kronor. Ar 2009  &kade
kostnaderna till 212 miljoner kronor. Okningen
beror frimst pd att ett nytt 30-8rigt l&n
emitterats genom syndikering, men iven pd att
det sista premieldnet under 2008 gavs ut sent pd
dret, vilket fick till f6ljd att anslaget belastades
forst 2009. For 2010 beriknas
provisionskostnaderna minska med 82 miljoner
kronor till 130 miljoner kronor. Arets kostnader
for forsiljningsprovisionerna ligger pd en mer
normal niv4 jimfért med 2009.

Utgifterna pd anslaget pdverkas frimst av

forsiljningsprovisionerna  fér  statspapper.
Forsiljningsprovisionerna  dr  relativt  stabila
eftersom de tll stor del baseras pd en

grundprovision per &terforsiljare och att antalet
aterforsiljare sillan forindras. Den storsta delen
av  forsiljningsprovisionerna ir fast, men
fordelningen mellan 3terforsiljarna  varierar
utifrdn deras marknadsandel. For de reala
obligationerna varierar storleken dven med hur
stor andel av den utbjudna volymen som
tilldelas.

Forsiljningsprovisionerna fér premieobliga-
tioner har ett direkt samband med
forsiljningsvolymerna. Hur stora dessa idr beror
pd vika l&n som forfaller tll betalning i
anslutning till forsiljningen.

5.3 Regeringens dvervaganden

utnyttjade inte regeringen bemyndigandet att
overskrida ramanslaget. Bemyndigandet utnytt-
jades senast 2009 d& utfallet pd anslaget uppgick
till 212 miljoner kronor, vilket var 52 miljoner
kronor hogre in vad som anvisats av riksdagen.

Tabell 5.3 Hirledning av anslagsnivdn 2011-2014 for
anslaget 1:3 Riksgaldskontorets provisionskostnader i

samband med upplaning och skuldférvaltning
Tusental kronor

2011 2012 2013 2014

Anvisat 2010 160000 160000 160000 160000

Féréndring till foljd av:

Beslut

Overforing till/fran
andra anslag

Ovrigt

Forslag/beraknat anslag 160000 160000 160000 160 000

Regeringens forslag: Regeringen bemyndigas att
overskrida ramanslaget 1:3  Riksgildskontorets
provisionskostnader i samband med upplining och
skuldforvaltning  under 2011 om det ir
nddvindigt for att kunna fullgéra statens
betalningsdtaganden.

Regeringen begir irligen ett bemyndigande att
vid behov 6verskrida ramanslaget 1:3 Riksgilds-
kontorets provisionskostnader i samband med

upplaning och  skuldforvaltning. Under 2008
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! Statshudget enligt riksdagens beslut i december 2009 (bet. 2009/10:FiU10).
Beloppet ar saledes exklusive beslut pa tillaggsbudget under innevarande ér.

Mot bakgrund av det ovanstdende foreslr
regeringen att 160 000 000 kronor anvisas under
anslaget 1:3  Riksgildskontorets provisionskost-
nader i samband med upplining och skuldforvalt-
ning for 2011. Aven for &ren 2012-2014
beriknas anslaget till 160 000 000 kronor.
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