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1 Forslag till riksdagsbeslut

Regeringen foéreslar att riksdagen

bemyndigar regeringen att under 2009
besluta att ramanslaget 1:1 Rdntor pd
statsskulden fir Overskridas om det ir
nddvindigt  for att  fullgéra  statens
betalningsdtaganden (avsnitt 3.2),

bemyndigar regeringen att under 2009
besluta att ramanslaget 1:3 Riksgilds-
kontorets provisionskostnader i samband med
upplaning och skuldforvaltning fir o6ver-
skridas om det ir nodvindigt for att
fullgsra  statens  betalningsitaganden
(avsnitt 5.2),

4.

bemyndigar regeringen att under 2009
besluta att ramanslaget 1:4 Overgdngs-
effekter av  kostnadsmdssig avrikning {ir
overskridas om det dr nodvindigt for att
genomfora dvergingen till kostnadsmissig
avrikning av myndigheternas férvaltnings-
utgifter (avsnitt 6.2).

fér 2009 anvisar anslagen under utgiftsom-
rdde 26 Statsskuldsrintor m.m. enligt
foljande uppstillning:

Anslagsbelopp

Tusental kronor

Anslag Anslagstyp
1:1 Réntor pa statsskulden Ramanslag 33700 000
1:2 Oférutsedda utgifter Ramanslag 10 000
1:3  Riksgéldskontorets provisionskostnader i samband med

upplaning och skuldférvaltning Ramanslag 160 000
1:4  Overgéngseffekter av kostnadsméssig avrakning Ramanslag 1000
Summa 33 871 000
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2 Utgiftsomrade 26 Statsskuldsrantor
m.m.

Utgiftsomrdde 26  Statsskuldsrintor m.m.
omfattar rintor pd statsskulden, oférutsedda
utgifter, Riksgildskontorets provisionskostnader
1 samband med uppléning och skuldférvaltning
samt overgdngseffekter av kostnadsmissig av-
rikning. Utgiftsomridet ingdr inte 1 utgifterna
under utgiftstaket {or staten.

Malet for statsskuldstorvaltningen ir att skul-
den ska forvaltas s att kostnaden for skulden
lingsiktigt minimeras samtidigt som risken i
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
ligre 2008 jimfort med 2007, vilket delvis beror
pa valutavinster.

Rinteutgifternas storlek paverkas av sivil
rinte- och valutaantaganden som statsbudgetens
saldo. Under perioden 2009-2011 férvintas det
generella rinteliget stiga marginellt. Prognosen

for statsskuldens utveckling under samma period
indikerar att skulden kommer att minska. En
orsak till detta ir de planerade forsiljningarna av
statliga aktieinnehav. Inkomsterna frin forsilj-
ningarna leder tll ett forbittrat budgetsaldo
vilket innebir en amortering av statskulden.

Trots att prognosen pekar pd ndgot hogre
rintenivder framover forvintas de kassamissiga
statsskuldsrintorna sammantaget bli ligre under
de kommande dren jimfort med 2008.

Upplaningsstrategi och valet av upplinings-
teknik gor att rinteutgifterna kan uppvisa stora
svingningar mellan dren dven om skuldutveck-
lingen och valutakursen ir stabil. Statsbudgeten
avriknas med de kassamissiga rinteutgifterna. 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 utgiftsomrade 26

Miljoner kronor

Utfall Budget Prognos Forslag Berdknat Berdknat
2007 2008 ! 2008 2009 2010 2011
Anslag inom utgiftsomrade 26
1:1 Rantor p4 statsskulden 47 161 47 000 42 700 33700 33900 31900
1:2 Oforutsedda utgifter 8 10 10 10 10 10
1:3 Riksgaldskontorets provisionskostnader i samband
med upplaning och skuldférvaltning 86 160 93 160 160 160
1:4 Overgangeffekter av kostnadsmassig avrakning 0 0 1 0 0
Totalt for utgiftsomrade 26 47 255 47170 42 803 3387 34070 32070

UInklusive tillaggsbudget enligt 2008 ars tillaggsbudgetproposition (bet.2007/08:FiU21) och forslag till tillaggsbudget i samband med denna proposition.
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Tabell 2.2 Harledning av ramnivan 2009-2011 Tabell 2.3 Ramniva 2009 realekonomiskt férdelad.
Utgiftsomrade 26 Statsskuldsrdntor m.m. Utgiftsomrade 26 Statsskuldsrdntor m.m.
Miljoner kronor Miljoner kronor
2009 2010 2011 2009
Anvisat 2008’ 40 757 40 757 40 757 Transfereringar' 10
Forédndring till foljd av: Rénteutgifter’ 33 861
Beslut Summa ramniva 33871
Ovriga makroekonomiska Anm.: Den realekonomiska férdelningen baseras pa utfallet 2007 samt pa kénda
forutsattningar? -1 600 2100 3100 forandringar av anslagens anvandning.
! Med transfereringar avses inkomstoverforingar dvs. utbetalningar av bidrag
Volym?® -6 700 -10 100 -12 300 frén staten till exempelvis hushall, foretag eller kommuner utan att staten
R . ) . ) erhaller ndgon direkt motprestation.
Overforing till/fran andra utgifts- % Med ranteutgifter avses rantor p3 statsskulden.
omréden
Ovrigt* 1413 1313 513
Ny ramniva 3387 34 070 32070

! Statshudget enligt riksdagens beslut i december 2007 (bet. 2007/08:FiU10).
Beloppet ar sdledes exklusive beslut pa tillaggsbudget under innevarande &r.

2 Makroekonomiska forutsattningar som paverkar utgifterna ar forandrade rante-
nivéer och valutakurser.

$Volymkomponenten utgérs av effekten av statsskuldens storlek.

*(Qvriga faktorer som paverkar anslagsnivan ar framst rantan pa Riksgélds-
kontorets in- och utlaning.

10
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3 Rantor pa statsskulden

3.1
Tabell 3.1 Anslagsutveckling

Tusental kronor

1:1 Réantor pa statsskulden

Anslags-
2007 Utfall 47 160 637 sparande -4.300 000
Utgifts-
2008 Anslag 47 000 000 '  prognos 42 700 000
2009 Forslag 33 700 000
2010 Berdknat 33900 000
2011 Berdknat 31900 000

inklusive tilliggshudget enligt 2008 rs tilliggshudgetproposition
(bet.2007/08:FiU21) och forslag till tillaggshudget i samband med denna
proposition.

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 2007 blev cirka 4 miljarder
kronor hogre in anvisade medel 1 den ursprung-
liga statsbudgeten. Det beror framfér allt pd att
valutaforlusterna blev hégre dn beriknat, vilket
beror pd att valutakursrorelserna blev andra in
de som antagits.

For 2008 beriknas utfallet bli 2 miljarder
kronor hégre in anvisade medel. Det forklaras
av att valutakursférlusterna blir stérre  dn
beriknat, liksom kursférluster vid dterkop. Det
motverkas av storre dverkurser vid emission som
minskar rinteutgifterna. Ovriga rintebetalningar
har utvecklats i stort som beriknat. Dessutom
utnyttjades anslagskrediten maximalt vid ut-
gingen av 2007, vilket medfér att regeringen
foresldr en tilliggsbudget i samband med denna
proposition.

3.2 Statsskuldsrantor

Utgiftsmdissiga och kostnadsmdssiga 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 starke
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. De
utgiftsmissiga statsskuldsrintorna fér perioden
2007-2011 redovisas i tabell 3.2.

Ett sitt att analysera kostnaderna fér stats-
skulden ir att studera hur mycket rintekost-
nader som genereras under en viss period. I
tabell 3.3 redovisas dirfor de kostnadsmissiga
statsskuldsrintorna fér perioden 2007-2011.
Kostnadsmissig redovisning innebir att rintorna
periodiseras 6ver lanets 6ptid, vilket innebir att
den rinta som genererats under perioden men
som inte betalats, beaktas. I den utgiftsmissiga
redovisningen beaktas endast rinteutbetalningar
1 samband med att en kupong eller en obligation
forfaller.

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

11
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nadsrintor och vixelkurser upp som kostnader
for statsskulden.

Tabell 3.2 Utgiftsmassiga statsskuldsrantor

Miljarder kronor

2007 2008 2009 2010 2011

Rantor pé 1an i

svenska kronor 38,6 38,2 34,0 31,6 30,4
Rantor pé lan i ut-

léndsk valuta 10,9 10,5 8,0 7,0 6,0
Over-/underkurser vid

emission’ 35 50 =300 -20 0,0
Summa réantor 46,0 43,1 39,0 36,6 36,4

Rantor pé in- och
utlaning? 54 55 41 42 50

Valutaforluster/
-vinster® 2,5 10 -42  -05 0,5

Kursforluster/
-vinster* 4.2 3,5 3,0 2,0 0,0

Ovrigt -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0

Summa rénteutgifter 41,2 42,1 33,7 33,9 31,9

Y0m Riksgaldskontoret (RGK) emitterat en obligation med en kupongréanta som ar
hogre an marknadsrantan uppstar en overkurs, vilket innebér att RGK far den
diskonterade mellanskillnaden mellan marknadsrantan och kupongrantan av
kiparen. Underkurser uppstar vid motsatt forhallande.

? Posten utgors av nettordntebetalningar till myndigheters m.fl. behllningar och
skulder hos RGK. Dessa behallningar ar inte en del av statsskulden, men belastar
trots det anslaget. Posten ingér inte ldngre i redovisningen av de kostnads-
massiga rantorna da den inte paverkar det finansiella sparandet. RGK:s inlaning
fran myndigheter m.fl. ingar inte i statsskuldsbegreppet. RGK:s nettoutléning till
myndigheter m.fl. paverkar istallet statskulden genom Ianebehovet. Myndigheter-
nas nettorantekostnader avraknas deras eventuella anslag. Posten in- och utla-
ning forhindrar att myndigheternas nettorantekostnader dubbelraknas pa
statsbudgeten. Om kostnaderna for statsskulden ska analyseras bor dessa net-
tokostnader inte inga.

$Vid Iosen eller omsattning av Ian 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 fortidsinlosen av 1n som har en hogre kupongrénta &n
marknadsrantan vid aterkopstillfallet. Kursvinster uppstér vid motsatt férhal-
lande. Posten péverkar statshudgetens utgifter och saldo, men inte statens
finansiella sparande.

Tabell 3.3 Kostnadsmassiga statsskuldsrantor

Miljarder kronor

2007 2008 2009 2010 2011

Summa réntor enligt

tabell 3.2 46,0 43,7 390 366 364
Summa kostnads-
justering -0,6 6,0 3,0 2,0 0,0

Summa rantekostnader' 454 49,7 420 386 364
Exklusive realiserade valuta- och kursdifferenser.

Bemyndigande att 6verskrida anslaget

Regeringens forslag: Regeringen bemyndigas att
overskrida anslaget 1:1 Réntor pd statsskulden
under 2009 om det ir nddvindigt for att kunna
fullgora statens betalningsitaganden.
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Regeringen begir &rligen ett bemyndigande att
vid behov 6éverskrida ramanslaget 1:1 Réntor pd
statsskulden. Under 2007 utnyttjade regeringen
bemyndigandet. Utfallet pd anslaget uppgick till
cirka 47 miljarder kronor, vilket var cirka 4 mil-
jarder kronor hogre in vad som anvisats av

riksdagen.

3.3 Faktorer som paverkar

ranteutgifterna

Storleken pd statsskulden, rintenivier och den
svenska kronans vixelkurs mot andra valutor ir
de viktgaste faktorerna fér rinteutgifternas
storlek. Rinteutgifterna pdverkas dven av de
overgripande riktlinjer for statsskuldens for-
valtning som regeringen &rligen faststiller samt
av den uppléningsteknik som Riksgildskontoret
anvinder. Den uppléningsteknik som Riksgilds-
kontoret viljer kan pd kort sikt f3 betydande
effekter pd rinteutgifterna, frimst genom att
rinteutgifter omfordelas i tiden, t.ex. genom
over- och underkurser vid emission.
Rinteutgifterna  f6r  statsskulden

blev

2 miljarder kronor ligre 2007 jimfért med 2006.
Forindringen beror framfér allt pd ligre valuta-
kurstérluster 1 utlindsk valuta. Valutakursfér-
lusterna blev totalt 3,9 miljarder kronor ligre for
2007 jimfért med 2006.

Diagram 3.1 Statsskuldsrantor (utgiftsmassiga) 2000-2011

. Utgiftsméssiga
statsskuldsrantor

Mdkr —+—Andel av BNP Procent av

100 BNP 5
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Av diagram 3.1 framgdr att de utgiftsmissiga
statsskuldsrintorna har minskat frdn 90 mil-
jarder kronor 2000 till 47 miljarder kronor 2007.
Detta beror frimst pd att statsskulden minskat
samt pd ligre marknadsrintor. Som andel av
BNP minskade statsskuldsrintorna under mot-
svarande period frén 4 till 1,5 procent.

For 2008 beriknas de utgiftsmissiga stats-
skuldsrintorna minska jimfort med féregdende



ar och prognostiseras nu till 43 miljarder kronor.
Aren 2009 dll 2011 bedéms de utgiftsmissiga
rintorna bli ca 10 miljarder kronor ligre in 2008
for att uppgd till cirka 32 miljarder kronor i
slutet av perioden. De ligre rinteutgifterna beror
pd att statsskulden férvintas minska under
perioden, bland annat som en foljd av férsilj-
ningar av statliga aktieinnehav. Minskningen av
statsskulden motverkas av att den allminna
rintenivén stiger nigot mot slutet av beriknings-
perioden. Rintorna har stigit kraftigt sedan den
liga nivan i mitten av 2005. Det senaste &ret har
ocksd skillnaden mellan interbankrintor och
statspappersrintor 6kat till f6ljd av den inter-
nationella kreditoron. Den hogre rintenivin fir
effekt vartefter 13n 16per ut och nya I&n tas upp
till rddande marknadsrinta (se mer under avsnitt
3.2.3 Upplaning).

Beriknat som andel av BNP prognostiseras
statsskuldsrintorna minska frin 1,3 procent
2008 till 0,9 procent 2011.

3.3.1 Statsskulden och statsbudgetens

saldo

Forindringar 1 statsskuldens storlek beror
vanligtvis 1 huvudsak pd statsbudgetens saldo. I
normala fall okar statsskulden nir stats-
budgetens saldo visar ett underskott och vid
overskott kan amortering av statsskulden ske.
Dirutdver paverkas statsskuldens utveckling
dven av skulddispositioner och RGK:s kort-
fristiga placeringar. En skulddisposition ir
exempelvis en omvirdering av valutaskulden till
aktuella valutakurser, vilket paverkar stats-
skuldens storlek men inte budgetsaldot.

Vid utgdngen av 2007 uppgick den konsoli-
derade statsskulden tll 1115 miljarder kronor,
vilket var en minskning med 105 miljarder
kronor jimfért med utgdngen av 2006.

Frin utgingen av 2008 fram till utgdngen av
2011 prognostiseras statsskulden fortsitta att
minska frin 992 miljarder kronor till 696 mil-
jarder kronor. Detta forklaras frimst av att stats-
budgetens saldo beriknas vara positivt under
perioden.

Som andel av BNP beriknas skulden minska
frin 36 procent vid arsskiftet 2007/2008 till 19
procent vid slutet av berikningsperioden. Stats-
skuldens utveckling i bide nominella belopp och
som andel av BNP illustreras 1 diagram 3.2
nedan.
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Diagram 3.2 Statsskuld i miljarder kronor och som andel av

BNP 2000-2011

I Statsskuld
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Ar 2004 uppvisade statsbudgetens saldo ett
underskott pd 51 miljarder kronor men sedan
dess har statsbudgetens saldo visat ett 6verskott.
Overskottet 2007 blev 103 miljarder kronor och
2008 prognostiseras statsbudgetens saldo till
138 miljarder kronor, vilket ir en férbittring
med 33 miljarder kronor jimfért med prognosen
1 2008 4rs ekonomiska virproposition. Forind-
ringen forklaras frimst av att férsiljningar av
statliga aktieinnehav beriknas bli hogre.

For 2009 beriknas statsbudgetens saldo
uppvisa dverskott pd 56 miljarder kronor for att
sedan 6ka till 87 respektive 125 miljarder kronor
2010 och 2011. De relativt stora éverskotten
forklaras tll viss del av de planerade forsilj-
ningarna av statliga aktieinnehav. I diagram 3.3
nedan 3skidliggors utfallet for statsbudgeten
saldo for perioden 2000-2007 samt prognosen
for 2008-2011.

Diagram 3.3 Statsbudgetens saldo 2000-2011
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3.3.2 Raénte- och valutakursutveckling
Virdet pd den svenska kronan pdverkar rinte-
utgifterna for valutaskulden. En svagare krona
okar rinteutgifterna och en starkare krona
minskar rinteutgifterna. Dirutdver pdverkas
rinteutgifterna av valutakursférindringar mellan
andra valutor dn kronan. Nir ett 1an forfaller
realiseras en valutakursdifferens, vilken liggs till
rinteutgifterna.

Diagram 3.4 Rinteférutsattningar (drsgenomsnitt)
Procent
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Det generella rinteliget 1 Sverige och i euro-
omridet bedéms vara successivt stigande. Den
korta rintan 1 Sverige forvintas dock att sjunka
nigot under 2009-2010 for att sedan &terigen
stiga. I USA har den korta rintan sjunkit kraftigt
under 2008 mot bakgrund av en dimpning i
konjunkturen. Den ligre nivdn pd den korta
amerikanska rintan férvintas stiga under
prognosperioden (diagram 3.4 och tabell 3.4).

Tabell 3.4 Rinteférutsattningar (drsgenomsnitt)

Procent
2008 2009 2010 2011
Statsskuldvaxel 6-mén 412 3,51 3,43 403
Statsobligation 5-ars 421 4,33 4,45 4,50
Tyskland 5-&rs 4,11 4,35 4,45 4,50
USA 6-mén 2,07 3,22 4,30 4,55
3.3.3 Upplaning

De 6vergripande strategierna for férvaltningen
av statsskulden bestims &rligen av regeringen 1
ett riktlinjebeslut. Det viktigaste innehdllet 1
beslutet ir skuldens genomsnittliga rintebind-
ningstid och férdelningen mellan nominell skuld

14

1 svenska kronor, real skuld 1 svenska kronor och
skuld i utlindsk valuta. Inom de faststillda ramar
som bestimts av regeringen har Riksgilds-
kontoret mandat att fatta beslut om hur stats-
skulden ska forvaltas under férutsittning att
mélet 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 1 nominella och reala line-
instrument.

Diagram 3.5 Statsskuldens (inkl. skuldskoétselinstrument)

férdelning pa instrument
Andelar av statsskulden 2008-07-31

Utléndsk valuta
inkl. swappar
20,8%

Stats-
obligationer och
statsskuld-
vaxlar
inkl.swappar
51,3%

Hushalls-
uppléning
6,3%

Realobligationer
21,6%

Kalla: Riksgaldskontoret

Nominella lin i svenska kronor

Drygt hilften av statsskulden ir finansierad med
nominella 18n i svenska kronor. De tvd line-
instrument som anvinds ir 1 huvudsak stats-
skuldvixlar och statsobligationer. I uppliningen
frin hush8ll stdr premieobligationer for den
storsta delen.

Statsskuldvixlar har en 16ptid som normalt
uppgdr till hogst 6 minader. En statsskuldvixel
ir ett s kallat nollkuponginstrument. Rintan ir
skillnaden mellan det belopp som staten erhiller
nir vixeln emitteras och det belopp som staten
dterbetalar vid forfall. Den korta Ioptiden pd
statsskuldvixlar gor att en forindring i rinte-
nivin sldr igenom relativt snabbt pd rinte-
kostnaderna.

Statsobligationer har en fast arlig kupong-
rinta, vilket innebir att rintan betalas ut &rligen
med ett lika stort belopp varje ging. Normalt
finns cirka 10 olika statsobligationer med en
l6ptid p& mellan 1 och 15 &r. Initialt brukar



kupongrintan och marknadsrintan, den rinta
som anvinds for att berikna obligationens pris,
vara ungefir densamma. Marknadsrintan for-
indras vanligtvis efterhand, vilket far till f6ljd att
obligationerna fir en &verkurs alternativt en
underkurs. Nir Riksgildskontoret emitterar
obligationer med 6verkurs betraktas det som en
rinteintikt och som en rinteutgift nir mot-
svarande sker vid underkurs. Det gor att de
kassamissiga rintorna for enskilda &r kan variera
betydligt. De kostnadsmissiga rintorna paverkas
didremot inte av 6ver- och underkurser.

Reala lin i svenska kronor

Forenklat uttryckt fir den som koper en real-
obligation en real rinta plus kompensation for
inflation. Realobligationer finns bide med &rlig
kupongrinta och som nollkupongare. Rintan fér
realobligationer med kupong riknas upp med
inflationen, liksom det belopp som dterbetalas pa
forfallodagen. For nollkupongare riknas 3ter-
betalningsbeloppet upp med inflationen. Det
innebir att en stor del av rintan betalas foérst nir
linet forfaller. T 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/-
valutaswappar. Kron/valutaswappar ir avtal dir
en rintebetalning 1 kronor byts mot en rinte-
betalning i utlindsk valuta, t.ex. i euro. Andelen
kron/valutaswappar av den totala valutaskulden
var cirka 47 procent per den 31 juli
Kron/valutaswappar har anvints di det varit mer
kostnadsmissigt fordelaktigt jaimfort med att
lina direkt 1 utlindsk valuta.

PROP. 2008/09:1 UTGIFTSOMRADE 26

Diagram 3.6 Finansiering av valutaskulden per valuta

Andelar 2008-07-31

GBP  Qur
IPY 19

SEK
47%*

EUR
19%
* kron/valutaswappar

Riksgaldskontorets styrelse faststaller varje ar ett benchmark fir 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 Ian i
kronor, som sedan swappas till exponering i utlandsk valuta. Finansieringen av
valutaskulden visas i ovanstaende diagram och exponeringen efter derivattrans-
aktioner visas i diagram 3.7.

Kélla: Riksgaldskontoret

Derivat
Derivat anvinds 1 huvudsak 1 valutaskulden. En
typ av derivat som nimnts ovan ir kron/-
valutaswappar vilka anvinds for att skapa expo-
nering 1 en annan valuta. Andra derivat anvinds
for att skapa en viss fordelning mellan olika
valutor i valutaskulden och fér att styra den
genomsnittliga 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
lana s& billigt som mojligt, samtidigt som risken 1
forvaltningen kan styras.

Diagram 3.7 Valutaskuldens fordelning per valuta efter
derivattransaktioner

Andelar 2008-07-31

CHF
16%

EUR
65%

Kalla: Riksgéldskontoret
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34 Kéanslighetsanalys

Forindrade rinteantaganden

En 6kning av korta och ldnga svenska marknads-
rintor med en procentenhet frdn och med juli
2008 till och med &rsskiftet 2008/2009 skulle 6ka
de kassamissiga statsskuldsrintorna med cirka
2,2 miljarder kronor under &ret. Effekten pd de
kostnadsmissiga statsskuldsrintorna skulle bli
cirka 0,9 miljarder kronor.

Om den svenska marknadsrintan under ett
enskilt dr okar eller minskar med en procent-
enhet blir de kassamissiga statsskuldsrintorna
dret di forindringen intriffar cirka 4,1 miljarder
kronor hégre respektive ligre, medan rintorna
dret dirpd okar respektive minskar med 0,4
miljarder kronor.

Effekten pd de kostnadsmissiga statsskulds-
rintorna om rintan ir en procentenhet hogre
eller ligre in berikningsantagandena for ett
enskilt &r blir cirka 1,0 miljarder kronor hogre
eller ligre innevarande 4r och &ret dirpd cirka 0,8
miljarder kronor hogre eller ligre.

Forindrade valutaantaganden
En forstirkning eller en forsvagning av kron-
kursen med en procent frén och med juli 2008
till och med arsskiftet 2008/09 skulle generera
minskade respektive ©kade realiserade valuta-
kursdifferenser pé cirka 0,2 miljarder kronor. En
forstirkning respektive forsvagning av kron-
kursen med en procent frin och med 2009 skulle
minska respektive 6ka realiserade valutakurs-
differenser med cirka 0,8 miljarder kronor per 3r.
Detta giller en generell forindring av kron-
kursen. I de fall kronan rér sig t olika hall
gentemot olika valutor kan enprocentiga f6rind-
ringar gentemot valutaskuldportféljen implicera
avsevirt storre 6kningar eller minskningar av de
realiserade valutadifferenserna. Vidare kan effek-
ten forstirkas vid stora, kortfristiga rorelser i
vixelkurserna. Realiserade vinster eller forluster
till foljd av vixelkurser pdverkar enbart de
kassamissiga statsskuldsrintorna.
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Forindrade antaganden avseende budgetsaldot

En forbittring av statsbudgetens saldo med 20
miljarder kronor ett enskilt &r skulle minska de
kassamissiga statsskuldsrintorna med cirka 0,9
miljarder kronor frin och med &ret efter det att
forindringen intriffar. Det forsta &ret blir
effekten ungefir hilften, dvs. cirka 0,5 miljarder
kronor.  Berikningen dr  schablonmissig.
Beroende pd nir forindringen intriffar under
dret och hur det forindrade linebehovet
paverkar finansieringen kan effekten bli nigot
annorlunda.

3.5 Regeringens 6vervaganden

Tabell 3.5 Hirledning av anslagsnivan 2009-2011, for

anslaget 1:1 Rintor pa statsskulden
Miljoner kronor

2009 2010 2011
Anvisat 2008’ 40 587 40 587 40 587
Forandring till filjd av:
Beslut

Ovriga makroekonomiska

forutsattningar? -1 600 2100 3100

Volym® -6700 -10100  -12300
Overfdring till/fran andra anslag

Ovrigt! 1413 1313 513
Forslag/berdknat anslag 33700 33 900 31900

! Statshudget enligt riksdagens beslut i december 2007 (bet. 2007/08: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 rantan pa
Riksgaldskontorets in- och utléning.

Mot bakgrund av ovanstiende foresldr reger-
ingen att 33 700 000 000 kronor anvisas under
anslaget 1:1 Réintor pd statsskulden for 2009. For
2010 beriknas anslaget till 33 900 000 000
kronor och 2011 beriknas anslaget till
31900 000 000 kronor.
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4 Ofbrutsedda utgifter

4.1 1:2 Oférutsedda utgifter

Tabell 4.1 Anslagsutveckling

Tusental kronor

Anslags-
2007 Utfall 8266 sparande 1929
Utgifts-
2008 Anslag 10000 ! prognos 10 000
2009 Forslag 10 000
2010 Berdknat 10 000
2011 Berdknat 10 000

inklusive tilliggshudget enligt 2008 rs tilliggshudgetproposition
(bet.2007/08:FiU21) och forslag till tillaggshudget i samband med denna
proposition.

4.2 Omfattning

Ett sirskilt anslag finns upptaget pa statsbudge-
ten for att vid behov kunna anvindas f6r oférut-
sedda utgifter. Anslaget for innevarande bud-
getdr uppgdr till 10 miljoner kronor. Medel frin
anslaget tas 1 ansprik efter beslut av regeringen i
varje enskilt fall.

4.3 Regeringens 6vervaganden

Enligt regeringens bedomning behévs dven
fortsittningsvis ett anslag for oférutsedda
utgifter. Anslaget bor i disponeras for utgifter
som ir av si bridskande art att drendet inte
hinner understillas riksdagen samtidigt som

utgifterna inte limpligen kan tickas av andra
medel som stér till regeringens férfogande.

Under en ling f6]jd av &r har riksdagen dven
medgett att anslaget far anvindas {or vissa speci-
ella indamal om andra medel inte stir till forfo-
gande. Regeringen har frn detta anslag betalat
ut tex. belopp som staten genom lagakraft-
vunnen dom &lagts att betala, belopp som staten
tll foljld av skada 1 samband med statlig
verksamhet efter uppgorelse har dtagit sig att
ersitta, samt skador inom landet som upp-
kommit genom tdigare krigsférhillanden (se
prop. 1997/98:1, utgiftsomridde 26, s.13 f).
Regeringen bor dven fortsittningsvis f betala ut
ersittning for skador av sidan 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 pi regeringen att 1 efterhand
anmila till riksdagen vilka utgifter som tickts
genom att medel frin anslaget tagits 1 ansprik.
Anvindningen av anslaget under 2007 redovisas 1
Arsredovisningen for staten 2007.

Anslagets karaktir medger inte nigon nir-
mare bedémning av omfattningen for oférut-
sedda utgifter.

Regeringen foéreslir att 10000000 kronor
anvisas under ramanslaget 1:2  Ofdrutsedda
utgifter for 2009. Aven fér 2010 och 2011 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
skuldférvaltning

Tabell 5.1 Anslagsutveckling

Tusental kronor

Anslags-
2007 Utfall 85 852 sparande 74 148
Utgifts-
2008 Anslag 160000 '  prognos 92 900
2009 Forslag 160 000
2010 Berdknat 160 000
2011 Berdknat 160 000

inklusive tilliggshudget enligt 2008 rs tilliggshudgetproposition
(bet.2007/08:FiU21) och forslag till tillaggshudget i samband med denna
proposition.

5.2 Omfattning

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

Till f6ljd av vad finansutskottet framfért (bet.
2006/07:FiU4) redovisar regeringen ett tyd-
ligare underlag for beddmning av anslagets niv.

Tabell 5.2 Utveckling av provisionskostnader 2004-2008

Miljoner kronor
Utfall 2004-2007 och prognos 2008

2004 2005 2006 2007 2008

Forséljningsprovisioner,

skuldférvaltning 398 255 31,7 321 335
Forsaljningsprovisioner,

privatmarknad? 39,0 35,5 27,9 29,5 30,3
Provisioner externa

forvaltare® 13,1 10,8 7,8 10,9 14,8
Futures provisioner* 14,2 16,4 12,8 9,4 9,5
(Ovriga provisioner 14,6 6,7 8,2 40 48
Summa

provisionskostnader 120,7 94,9 88,4 85,9 92,9

! Provisioner som betalas ut till Riksgaldskontorets (RGK) &terforsaljare av
statspapper (nominella obligationer, reala obligationer och statsskuldsvéxlar).
? Provisioner som betalas ut till RGK:s aterforsaljare av premieobligationer.

3 Provisioner som betalas ut till externa forvaltare i samband med RGK:s
forvaltning av valutaskulden.

% Provisioner per kontrakt som betalas ut nar RGK handlar i futures
(standardiserat terminskontrakt).

Kalla: Riksgéldskontoret och Finansdepartementet

Vid forsiljning av statspapper anvinder sig
Riksgildskontoret (RGK) av &terforsiljare.
Aterforsiljarna ersitts med provisioner for detta
uppdrag. Genom att anvinda 3terforsiljare kan
RGK effektivisera forsiljningen och dirigenom
sinka kostnaderna foér forvaltningen av stats-
skulden. Provisionskostnadernas férdelning och
utveckling sedan 2004 redovisas 1 tabell 5.2. Som
tabellen visar, utgdrs merparten av provisions-
kostnaderna av forsiljningsprovisioner till de
banker som agerar som mellanhinder vid
forsiljningen av RGK:s 1an. Dessa aterforsiljare
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tar pd sig hanteringskostnader och 1 vissa fall
risker som de kompenseras for genom
provisioner.

Under perioden 2004-2007 har de totala
provisionskostnaderna  minskat  frin 121
miljoner kronor till 86 miljoner kronor. For
2008 bedéms prognosen ¢ka till 93 miljoner
kronor. De minskade utgifterna fér RGK:s
provisionskostnader beror frimst pd enklare
och billigare hantering av premieobligationer,
men dven futuresprovisioner har minskat till
foljd av RGK:s handel med futures har minskat.

Utgifterna pd anslaget paverkas frimst av
forsiljningsprovisioner for statspapper. Forsilj-
ningsprovisionerna ir relativt stabila eftersom
de till stor del baseras pd en grundprovision per
aterforsiljare och att antalet dterforsiljare sillan
forindras. Den storsta delen av forsiljnings-
provisionerna ir fast, men fordelningen mellan
aterforsiljarna varierar utifrin deras marknads-
andel. For de reala obligationerna varierar stor-
leken dven med hur stor andel av den utbjudna
volymen som tilldelas. Om RGK fir en ny dter-
forsiljare av statsobligationer oSkar grund-
provisionen med 600 000 kronor. For de reala
obligationerna varierar provisionerna utifrén
kvoten mellan totalt tilldelade volymer och
totalt utbjuden volym. Dir fir varje Aterfor-
siljare minst 75000 kronor och maximalt
1 500 000 kronor.

Forsiljningsprovisionerna fér premieobliga-
tioner har ett direkt samband med hur mycket
som siljs och hur stor andel av den totala for-
siljningen som RGK siljer sjilva. Hur mycket
som siljs har samband med de forfall som sker 1
nira anslutning till det nya l&net, ju stérre forfall
desto storre volymer siljs. Av den totala for-
siliningen siljer RGK ungefir hilften sjilva.
Aterforsiljarna ersitts enligt nuvarande avtal
med mellan 0,5 procent och 0,7 procent
beroende pi l&nets 16ptid.

Bemyndigande att verskrida anslaget

Regeringen begir drligen ett bemyndigande att
vid behov overskrida ramanslaget 1:3 Riks-
géldskontorets  provisionskostnader i samband
med upplaning och skuldforvaltning. Under 2007
utnyttjade inte regeringen bemyndigandet att
overskrida ramanslaget. Bemyndigandet utnytt-
jades senast 2003 d3 utfallet pa anslaget uppgick
till 152 miljoner kronor, vilket var 12 miljoner
kronor hégre dn vad som anvisats av riksdagen.

5.3 Regeringens 6vervaganden

Tabell 5.3 Harledning av anslagsnivan 2009-2011 for

anslaget 1:3 Riksgédldskontorets provisionskostnader i
samband med upplaning och skuldférvaltning
Tusental kronor

2009 2010 2011
Anvisat 2008’ 160 000 160000 160 000
Férandring till foljd av:
Beslut
Overforing till/fran andra anslag
Ovrigt
Forslag/berdknat anslag 160000 160000 160 000

Regeringens forslag: Regeringen bemyndigas att
overskrida ramanslaget 1:3  Riksgdldskontorets
provisionskostnader 1 samband med upplining
och skuldforvaltning under 2009 om det ir
nddvindigt f6ér att kunna fullgéra statens
betalningsitaganden.
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! Statsbudget enligt riksdagens beslut i december 2007 (bet. 2007/08:FiU10).
Beloppet ar saledes exklusive beslut pa tillaggsbudget under innevarande ar.

Mot bakgrund av ovanstdende foresldr reger-
ingen att 160 000 000 kronor anvisas under an-
slaget 1:3 Riksgildskontorets provisionskostnader
i samband med wupplining och skuldforvaltning
for 2009. For dren 2010 och 2011 beriknas
anslaget till 160 000 000 kronor.
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6 Overgangseffekter av kostnadsmassig
avrakning

6.1 1:4 Overgéngseffekter av
kostnadsmassig avrakning

Tabell 6.1 Anslagsutveckling

Tusental kronor

faststillas foérst nir myndigheterna har firdig-
stillt sina &rsredovisningar for rikenskapsdret
2008.

Regeringen foreslar att ett formellt belopp pd
1000000 kronor anvisas under anslaget 1:4

Anslags- Overgdngseffekter av kostnadsmdssig avrikning.

2007 Utfall sparande 8ang; ﬁ[ g g
Utgifts- . .. .

2008 Anslag prognos Bemyndigande att 6verskrida anslaget

2009 Forslag 1000 !

2010 Beréknat 0 R ) fors R . b &

egeringens forslag: Regeringen bemyndigas att
2011 Berdknat 0 & g g & & 4 5

"Nytt anslag fran och med 2009

6.2 Omfattning

Ett anslag foérs upp pd statsbudgeten for att
finansiera de overgingseffekter som uppstar vid
indrad grund for anslagsavrikning av myndig-
heternas forvaltningsutgifter.

I denna proposition (se volym 1, avsnitt
10.4.2) foresldr regeringen indrad grund foér
anslagsavrikning av myndigheternas forvalt-
ningsutgifter. Den anslagsmissiga ©vergidngs-
effekt som uppstdr 1 samband med denna for-
indring ska belasta ett sirskilt anslag som in-
rittas for indamadlet. Storleken pd den anslags-
missiga Overgdngseffekten kommer att kunna

under 2009  overskrida ramanslaget  1:4
Overgingseffekter av kostnadsmiissig avrikning
om det ir noédvindigt for att genomféra
overgdngen till kostnadsmissig avrikning av
myndigheternas forvaltningsutgifter.

Eftersom storleken pd den anslagsmissiga
dvergdngseffekten inte kan beriknas 1 forvig
behéver regeringen ett bemyndigande att
overskrida ramanslaget 1:4 Owvergdngseffekter
av kostnadsmdissig avrikning.

Utfallet pi ramanslaget 1:4 Overgdngseffekter
av kostnadsmdssig avrikning och utnyttjandet av
bemyndigandet att éverskrida anslaget kommer

att redovisas 1 &rsredovisningen fér staten for
2009.
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