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ATERRAPPORTERINGSKRAV TILL REGERINGEN

Utover vad som stadgas i forordningarna har regeringen i regleringsbrev for budgetaret
2000 meddelat sirskilda krav pa aterrapportering. Av foljande tabell framgar var denna
rapportering limnas i arsredovisningen eller om rapportering gjorts i sarskild rapport.

Krav om aterrapportering (se regleringsbrev for fullstandig
formulering)

Aterrapporterat i avsnitt
(motsvarande)
alt. i sarskild rapport.

Redovisning i enlighet med verksamhetsindelning

Analys av statsskuldsférvaltningen
Forslag till riktlinjer £f6r statsskuldens forvaltning ar 2001 och
redovisning av genomfort utvecklingsarbete under 2000.

Upplaning och statsskuldsforvaltning
Beskrivning och analys av marknadsvirdande atgirder.

Redovisning och analys av kostnadsbesparingar jimfort med
alternativ upplining, 2000 och 1995/96-2000 pa
hushallsmarknaden.

Kostnadsjamforelse 1995/96-2000 mellan realrinteobligationer
och uppldning i nominella statsobligationer. Beskrivning av
insatser for att forbéttra marknaden for realobligationer.

Prognosverksamhet

Jamforelse och analys mellan prognoser och utfall 1995/96-2000.
Analys och kvantifiering av effekt pa upplaningskostnaden till
foljd av avvikelse.

Garanti- och kreditverksamheten
Garantiverksamhetens ekonomiska resultat samt analys av
resultatpaverkande faktorer.

Overgripande riskbedémning och redogérelse for vilka atgirder
som kommer att vidtas fOr att begrinsa statens risk och
kostnader samt redovisning av ldget i arbetet med invirderingen
av de gamla garantierna.

For garantier inom utgiftsomrade 19, anslaget A3 skall en rapport
om utestiende garantibelopp och infriade garantier under den
senaste sexmanadersperioden samt en prognos 6ver férvantade
infrianden limnas.

In- och utlédningsverksamhet

Redovisning av resultatet for in- och utliningsverksamheten och
analys av storre avvikelse samt kundernas uppfattning om
verksamhetens kvalitet och service.

Redovisning av myndigheternas lan f6r investeringar i
anliggningstillodngar utlining till statliga bolag och affarsverk
m. fl. samt saldo pa rintekonton.

I sdrskild rapport
Dnr 00/2301

Avsnitt 3.7

Avsnitt 3.6

Avsnitt 3.4

Avsnitt 2.2.3

Avsnitt 6.3

I sdrskild rapport
Dnr 00/111

I sdrskild rapport
Dnr 00/2023

Avsnitt 4

I sdrskild rapport
Dnr 00/108--109
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Forslag till system f6r avgiftssdttning av samtliga verksamheter I sdrskild rapport

inom in- och utlaningsverksamheten. Dnr 00/114

Betalnings- och kassahallningsverksamhet

Resultatredovisning, forslag till strukturella atgirder och analys av  Avsnitt 5.2.1
dess effekter. Undersdkning av myndigheters uppfattning om

statens betalnigssystems funktionssitt.

Riskhantering
Redovisning av maluppfyllelse. Uppfyller inte verksamheten Avsnitt 7.3
milen skall orsaker analyseras och beskrivas.

Redogora f6r liget 1 implementeringen dels av ett nytt Avsnitt 7.2.4
riskhanteringssystem och dels av andra finansadministrativa
datasystem.
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HUVUDPUNKTER | KONTORETS VERKSAMHET
UNDER 2000

« STATENS LANEBEHOV

Statens linebehov fortsatte att minska. Overskottet av statens betalningar 2000 blev
102 miljarder kronor vilket innebar en amortering av statsskulden. Justerat for tillfilliga
betalningar berdknas 6verskottet till ca 50 miljarder kronor. (Se avsnitt 2.1.)

* STATSSKULDEN

Statsskulden uppgick vid utgangen av 2000 till 1 280,6 miljarder kronor. Det motsvarar ca
61 procent av BNP. Totalt sett minskade statsskulden under 2000 med 93,6 miljarder
kronor eller 7,0 procent. Mitt som andel av BNP har skulden minskat ca 7,7
procentenheter. Nominella obligationer och vixlar svarar f6r 59 procent av skulden,
valutalan (inklusive kron-/valutaswappar) f6r 29 procent, realobligationer f6r

8 procent och hushallsupplaning, som frimst bestar av nominella lan, f6r 4 procent.
Statsskulden redovisad till marknadsvirde uppgar 2000 till 1 423 miljarder kronor.

(Se avsnitt 1.1.)

Stats- och bostadsobligationer 6verférdes per den 1 januari 2001 fran AP-fonderna till
statskassan. Statspappren innebir en omedelbar amortering av statsskulden medan
bostadspappren reducerar statsskulden vid forfall, inom maximalt fem ar. (Se avsnitt 2.1.)

« MALUPPFYLLELSE I STATSSKULDSFORVALTNINGEN

Resultatet for den nominella kronskulden. Kostnaden f6r den nominella kronskulden mitt i
relation till riktmirkesportfoljen uppvisade ett positivt resultat pa 227 miljoner kronor.
Det samlade resultat f6r femarsperioden uppgar till ca -14 miljarder, 0,25 procent av den
samlade skulden. Huvuddelen av fétlusten uppstod budgetaret 1995/96.

(Se avsnitt 3.2.2.)

Resultatet for den reala kronskulden. Den samlade realobligationsupplaning har under 2000
uppnatt ett resultat om ca 1,7 miljarder kronor till £6ljd av laga inflationstal. Under den
senaste femarsperioden har upplaningen inneburit kostnadsbesparingar pa sammanlagt
8,5 miljarder kronor. (Se avsnitt 3.3.2.)

Valutaupplaningen. En stor del av kontorets valutaupplining har under senare ar skapats via
kron-/valutaswappar. Nuvirdesberiknat har kron-/valutaswapparna under 2000 gett en
kostnadsbesparing om ca 0,5 miljarder kronor, jimfért med motsvarande
kapitalmarknadsupplaning. (Se avsnitt 3.7.2.)

Resultatet for valutaskulden. Kostnaden for den nominella valutaskulden miitt i relation till
riktmirkesportféljen uppvisade 2000 ett negativt resultat pa ca 604 miljoner kronor. 1
relation till den utestdende nominella valutaskulden motsvarar kontorets negativa resultat
0,16 procent. Under de senaste fem budgetiren har férvaltningen av valutaskulden
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medfort en besparing pa sammanlagt ca 4,0 miljarder kronor, eller ca 0,9 procent av den
genomsnittliga skulden under perioden. (Se avsnitt 3.8.)

« Atgarder for att sanka lanekostnaderna

Riksgildskontoret genomfér en rad olika dtgirder som ofta benamns under
samlingsbeteckningen marknadsvard. Detta innebir direkta savil som indirekta atgarder
som syftar till att férbattra marknadens funktionssitt och som dirmed bidrar till en
langsiktig sainkning av de absoluta rintekostnaderna. Kontoret har valt att utvidga
definitionen till att innefatta savil marknadsvardande transaktioner som atgirder som
syftar till att f6rbattra marknadens funktion. Exempelvis repofaciliteter, elektronisk
handel och breddning av investerarbasen.

e UPPLANING PA HUSHALLSMARKNADEN

Hushallsupplaningen gav en besparing om 279 miljoner kronor gentemot motsvarade
upplaning pa penning- och obligationsmarknaden. Storsta delen kan dven i ar hinforas till
premieobligationerna. Det sammanlagda resultatet f6r femarsperioden uppgar till ca 1,0
miljarder kronor. (Se avsnitt 3.5.2.)

« STATENS INTERNBANK

Vidareutveckling av webbplatsen for att erbjuda kunderna férbittrad service och
tillgdnglighet pagar och beriknas vara klart under 2002. (Se avsnitt 4.2.3.)

Utvecklingsarbetet med det statliga betalningssystemet under aret har bl. a. inneburit att
den s.k. RRV-modellen f6r tickning och tomning av betalningar via bank slopas vid
arsskiftet 2000/2001. Detta innebdr hanteringsmissiga forenklingar fér myndigheterna

och 6kad konkurrensneutralitet mellan ramavtalsbankerna Nordbanken, Postgirot Bank
och SEB. (Se avsnitt 5.2.1.)

« INVARDERING AV GAMLA GARANTIER

Inom arbetet med invirdering av dldre garantier har det 1 december 2000 skickats
skrivelser till berorda departement med forslag till atgarder, bl.a. anslag till garantiavgifter
och dndring av avgiftsreglering. (Se avsnitt 6.2.1.)

* RISKHANTERING

Nya avtal och andra metoder for att minska motpartsrisker har minskat kontorets
kreditrisker fran 84 till 45 miljoner kronor. (Se avsnitt 7.2.3.)
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1 STATSSKULDEN
1.1 STATSSKULDEN OCH DESS FINANSIERING

Statsskulden uppgick vid utgangen av 2000 till 1 280,6 miljarder kronor; se tabell 1.1. Det
motsvarar ca 61 procent av bruttonationalprodukten, BNP. Totalt sett minskade
statsskulden under 2000 med 93,6 miljarder kronor eller 7,0 procent. Mitt som andel av
BNP har skulden minskat 7,7 procentenheter.

Tabell 1.1  Statsskuldens sammanséttning 1996—-2000, miljarder kronor

1996 1997 1998 1999 2000 | Forandr.

1999-
2000

Instrument

Nominella 1an i svenska kronor

Statsobligationer 638,6 6328 6864 6789 03,7 75,2

Statsskuldvixlar 179,9 1441 2257 2436 2750 31,4

Dagslan 49 252 11,1 00 00 0,0

Premieobligationer 60,1 61,4 58,7 544 50,2 -4,2

Riksgildskonto 11,9 6,7 55 30 1,7 1,3

Riksgildsspar 2,5 4,7 5,6 6,6 1,0

Allemansspar 44,0 29,5

Summa nominella lan i svenska

kronor 939,4 952,2 992,0 9855 937,3 -48,3

Reala lan i svenska kronor

Statsobligationer 739 91,8 938 96,7 1014 4,7

Riksgildsspar 0,2 0,5 0,9 0,9 0,1

Summa reala lan i svenska

kronor 73,9 92,0 94,3 97,6 102,3 4,7

Lan i utlandsk valuta 398,4 3857 3625 291,1 2411 -50,0

Statsskulden 1411,6 1429,8 1448,9 1374,21280,6 -93,6

1) Sparformen upphérde 30 juni 1998.

Statsskulden redovisas till bokf6ért belopp vid emissionstillfillet, dvs. den har inte
marknadsvirderats med avseende pa foérindringar i marknadsrintorna. Diremot tas
valutaskulden upp till sitt aktuella virde, dvs. omriknad med bokslutsdagens valutakurser.
Kontorets s.k. skuldskétselinstrument, t.ex. terminer och swappar ingar inte. En
beskrivning av den marknadsvarderade statsskulden framgar av tabell 1.2, samt inklusive
skuldskotselinstrument, 1 tabell 1.3 och 1.4.

Stocken av nominella statsobligationer minskade med 75,2 miljarder kronor och
statsskuldvaxelstocken 6kade med 31,4 miljarder kronor. Stocken av reala obligationer
okade med 4,7 miljarder kronor. Bakgrunden till dessa forindringar diskuteras i avsnitt 3.

Premieobligationsstocken minskade med 4,2 miljarder kronor. Sparandet pa
Riksgildskonto minskade med 1,3 miljarder kronor. Riksgildsspar 6kade med 1,1
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miljarder, varav reala lin med 0,1 miljarder kronor. Hushallsupplaningen behandlas

utforligare i avsnitt 3.6.

Riksgaldskontorets upplaningsmandat i utlandsk valuta for 2000

Riksgildskontorets upplaningsmandat i utlindsk valuta f6r 2000 var en
nettoamortering pa 25 miljarder kronor, med ett toleransintervall pa £15,0
miljarder. Amorteringen definieras som nettot av de till svenska kronor vixlade
flodena i utlindsk valuta, exklusive rintebetalningar i utlindsk valuta. Enligt den
definitionen blev nettoamorteringen 27,1 miljarder.

Nettoamorteringen beriknas enligt f6ljande: minskningen av anskaffningsvardet
av utlandska lan -59,3 miljarder, drets realiserade valutadifferenser +6,2 och
gjorda kron-/valutaswappar +24,4 samt 6vriga transaktioner med —1,6 miljarder.
Tillhopa 27,1 miljarder. Definitionen av upplaningsmandatet ar inte liktydigt
med foérindringen av valutaskulden enligt tabell 1.1.

Statsskulden till marknadsvérde

I tabell 1.2 beskrivs statsskulden beriknad till marknadsvirdet f6r perioden 1996-2000.

Tabell 1.2 Statsskulden till marknadsvarde 1996-2000, miljarder kronor

1996 1997 1998 1999 2000 |Fdrandr

1999-
2000

Instrument
Nominella lan i svenska kronor
Statsobligationer 856,0 808,6 8399 753,1 0912 -61,9
Statsskuldvixlar 186,5 1462 2285 2463 2791 32,8
Dagslan 49 25,2 11,1 0,0 0,0 0,0
Premieobligationer 67,2 64,3 629 53,2 48,6 -4,7
Riksgildskonto 16,3 9,0 8,1 4,5 2,7 -1,7
Riksgildsspar 0,0 25 5,0 59 7,0 1,0
Allemansspar 440 295
Summa nominella lan i svenska kronor 1174,8 1085,3 11555 1063,0 1028,5 -34,5
Reala lan i svenska kronor
Statsobligationer 105,8 108,8 109,7 123,3 13,6
Riksgildsspar 0,2 0,5 0,9 1,1 0,1
Summa reala lan i svenska kronor 106,0 109,3 110,6 124,3 13,7
Lan i utlandsk valuta 426,9 4158 4029 3119 270,2 41,7
Marknadsvarderad statsskuld 1601,8 1607,1 1667,7 14854 142300 -62,5

Statsskulden redovisad till marknadsvirde omfattar statsskulden enligt tabell 1.1 (dér
instrumenten tas upp till anskaffningsvirde med tilligg av orealiserade valutadifferenser),
kompletterad med upplupna rintor och orealiserade kursdifferenser. En specificering av
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ingaende delposter i den marknadsvirderade statsskulden f6r aren 1999 och 2000 framgar
av tabell 1.4.

Statsskulden till marknadsvérde - inklusive skuldskotselinstrument

I tabell 1.3 redovisas den marknadsvirderade statsskulden kompletterad med
skuldskotselinstrument. Riksgéldskontoret paverkar statsskuldens sammansittning med
hjilp av skuldskétselinstrument, t.ex. terminer och swappar. En berikning dir
skuldskotselinstrument ingar ger dirfér en kompletterande bild av skuldens f6rdelning
och storlek.

Tabell 1.3  Statsskulden till marknadsvarde 1996-2000, kompletterad med
skuldskdétselinstrument, miljarder kronor

1996 1997 1998 1999 2000 | Forandr

1999-
2000

Marknadsvarderad statsskuld

(fran tabell 1.2) 1601,8 1607,1 1667,7 14855 14230 -62,5

Skuldskdtselinstrument

Kronswappar -23.5 -44.77 -79,8  -1139 -147.8 -339

Valutaswappar 249 495 77,3 110,2 145,6 35,4

Ovriga instrument 0,0 -0,2 -6,2 1,1 3,6 2.5

Summa skuldskdétselinstrument 1,4 4.6 -8,7 -2,7 1,4 4,1

Marknadsvarderad statsskuld

inkl. skuldskoétselinstrument 1603,2 1611,7 16590 14828 14244 -58,4

De kron-/valutaswappar kontoret anvinder for att omvandla lan i kronor till exponering i
utlindsk valuta uppgick till omkring 136 miljarder (se tabell 1.4), vilket 4r en 6kning med
cirka 24 miljarder jimfort 1999. Mitt inklusive de kron-/valutaswappar kontoret anvinder
tor att omvandla lan 1 kronor till exponering i utlindsk valuta ér valutaskulden omkring
377 miljarder (404). Nominella lan 1 svenska kronor med hinsyn till kron-
/valutaswapparna blir foljaktligen cirka 801 miljarder (874).

Kompletteras den marknadsvarderade statsskulden med skuldskétselinstrument 6kar
skulden med 1,4 miljarder kronor. En specificering av ingaende delposter i den
marknadsvarderade statsskulden for aren 1999 och 2000 framgar 1 tabell 1.4.
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Tabell 1.4 Statsskuld till marknadsvarde (specificerad) aren 1999 och 2000,
kompletterad med skuldskdétselinstrument, miljarder kronor

Instrument Ansk. Oreal Uppl. Oreal. Summa| Ansk. Oreal Uppl. Oreal. Summa| Forandr
varde valutakurs rantor kurser 1999 varde valutakurs rantor kurser 2000( 1999-2000

Nominella 1&n i

svenska kronor

Statsobligationer 678,9 330 412 7531 6037 273 60,1 691,2 61,9

Statsskuldvixlar 2436 2,9 -0,2 2463 275,0 3,7 0,4 279,1 32,8

Dagslian 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Premieobligationer 54,4 0,5 -1,7 53,2 50,2 04 -20 48,6 4,7

Riksgildskonto 3,0 1,1 03 45 1,7 07 03 2,7 17

Riksgildsspar 5.6 02 0,1 59 6,6 04 0,0 7.0 1,0

Summa nominella lan i

svenska kronor 985,5 37,8 39,7 1063,0 937,3 32,5 58,8 10285 -34,5

Reala 1an i svenska

kronor

Statsobligationer 96,7 99 31 1097| 1014 127 92 1233 13,6

Riksgildsspar 0,9 0,0 0,0 0,9 0,9 0,1 0,0 1,1 0,1

Summa reala lan i

svenska kronor 97,6 10,0 3,1 110,6( 102,3 00 128 92 124,3 13,7

Lan i utlandsk valuta 280,1 11,0 10,0 10,8 311,9 220,8 20,2 8,5 20,7 270,2 -41,7

Marknadsvarderad

statsskuld 1363,2 11,0 57,7 53,6 1485,5|1260,4 20,2 53,7 88,6 1423,0 -62,5

Skuldskotselinstrument

Kronswappar 11,9 00 34 14 -1139] -1363 00 -42 72  -1478 33,9

Valutaswappar 112,5 0,0 04 27 1102| 1369 98 12 23 145.6 35,4

OVtiga instrument 0,0 -1,4 -1,3 3,7 1,1 0,0 43 21 1,4 3,6 2,5

Summa

skuldskotselinstrument 0,5 -1,4 -4,3 2,5 -2,7 0,6 14,1 51 -82 1,4 4,1

Marknadsvarderad

statsskuld inkl.

skuldskotselinstrument 1 363,7 9,6 53,4 56,1 1482,8| 1261,0 34,3 48,6 805 14244 -58,4

Delposternas foérindring mellan 1999 och 2000 framgar tydligare i f6ljande

sammanstillning.

Delposter i den marknads- Statsskulden Skuldskétsel-  Forandring

varderade statsskulden instrument 1999-2000

Anskaffningsvirde -102,8 0,1 102,7

Orealiserade valutadifferenser 92 15,4 24,7

Upplupna rintor 4.0 0,8 48

Orealiserade kursvinster/forluster 35,1 10,7 24.4

Summa -62,5 4,1 -58,4

Den marknadsvirderade statsskulden (exklusive skuldskotselinstrument) har minskat med
62,5 miljarder. Anledningen till den marknadsvirderade statsskulden inte minskat i samma
omfattning som statsskulden (tabell 1.1) dr frimst 6kningen av orealiserade kursférluster
med 35,1 miljarder beroende pa ligre marknadsrintor. Upplupna rintor uppgick till 53,7
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miljarder kronor (57,7) och orealiserade kursforluster uppgick sammanlagt till 88,6
miljarder kronor (53,6), fordelat pa 58,8 miljarder kronor f6r nominella lan i svenska
kronor, 9,2 miljarder for reala lan i svenska kronor och 20,7 miljarder kronor for lan i
utlandsk valuta.

Den marknadsvirderade statsskulden inklusive skuldskotselinstrument uppgick till 1 424,4
(1 428,8) miljarder. Skuldskotselinstrumentens virdering har netto forindrats med 4,1
(-1,4) miljarder jamfort 1999. I marknadsvirdet for skuldskétselinstrument ingar ocksa
upplupna rinteintikter, med 5,1 (4,3) miljarder kronor och orealiserade kursvinster med
8,2 (-2,5) miljarder kronor.

Statsskuldens forfallostruktur som den sag ut den 31 december 2000 framgar av figur 1.1.

Figur 1.1 Statsskuldens forfallostruktur, miljarder kronor

Forfallostruktur statsskulden 2000-12-31
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1.2 STATSSKULDENS KOSTNADER

Statsskuldens kostnader finansieras genom anslag pa statsbudgeten. Redovisningen mot
statsbudgeten avser att visa hur verksamheten finansierats med anslagsmedel.
Finansiering tillgodoriknas efter utgiftsmassiga principer!. De visentliga anslagen som
finansierar statsskuldens kostnader ér

* Anslaget Al Rantor pa statsskulden, m.m., som finansierar rintekostnader m.m. som
avser statsskuldens forvaltning. Vidare ingar rintenettot for in- och utliningen till
statliga myndigheter m.fl. (se not 38).

* Anslagsposten C1 Riksgildskontorets provisionskostnader i samband med upplaning
och skuldforvaltning. Anslaget finansierar utgifter for provisioner i utlindsk valuta
m.m.

* Anslaget B4 Riksgildskontoret: Kostnader £6r upplaning och laneférvaltning. Anslaget
finansierar utgifter for provisioner, andra avgifter och ersittningar till banker m.fl.,
bérsnotering och borsinformation, systemkostnader, marknadsforing, prospekt,
dragningslistor och konsulter m.m.

Belastningen pa anslagen under aren 1996-2000 framgar av tabell 1.5.

Analys av férindringar £6r 2000 avseende rintor pa statsskulden beskrivs i avsnitt 2.1.
Utfallet 2000 pa anslaget rintor pa statsskulden dr 90,19 miljarder kronor.? Fér 2000
paverkade rintor pa statsskulden linebehovet med 90,0 miljarder (se tabell 2.1).
Avvikelsen beror pd en kassamaissig korrigering pa 0,19 miljarder, da anslagen avriknas
utgiftsmassigt.

Minskningen dver aren av provisionskostnader, avgifter m.m. f6r upplaningen i utlindsk
valuta (anslag C1) forklaras frimst av en dndrad inriktning pa upplaningen. Under 2000
utbetalades 17,3 miljoner kronor (59,5). Anledningen till minskningen ar att under aret
har all valutaupplaning gjorts genom s.k. kron-/valutaswappat.

En bidragande orsak till minskade utgifter for provisionskostnader, m.m. avseende
upplaningen 1 svenska kronor (anslag B4) ir att upplaningen via lineformen Allemansspar
successivt minskat fram till dess att den upphérde den 30 juni 1998. For 1997 uppgick
provisionskostnaderna f6r Allemansspar till 230,3 miljoner. Minskningen av
provisionskostnaderna mellan 1999 och 2000 med 93,8 miljoner kronor férklaras till
storsta del av ldgre provisionskostnader f6r premieobligationer som inte dr registrerade
hos Virdepapperscentralen (VPC).

! Utgiftsmissig princip innebir att utgifter och inkomster avriknas. Upplupna kostnader, t.ex. upplupna
rintekostnader, eller andra periodiseringar avriknas inte anslaget (se 4ven not 2 denna sida).

2 Enligt resultatrdkningen ér rets finansiella kostnader (netto) ca 109 miljarder kronor. Skillnaden beror pa att olika
redovisningsprinciper anvinds i den statliga redovisningen (se vidare sid 83, om Foértydliganden av vissa samband i
redovisningen).
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Tabell 1.5 Rantor pa statsskulden och andra utgifter, aren 1996-2000, miljarder
kronor
UTGIFTER (+) OCH INKOMSTER (-) 1996 1997 1998 1999 2000

Rintor pa lan 1 svenska kronor 9240 8246 73,14 6849 61,16
Rintor pi lan i utlindsk valuta 2329 2391 23,64 2204 21,80
Rintor pa in-och utlaning till

statliga myndigheter m.fl. inkomster -1412 562 -387 240 -154
Summa rantor 101,57 100,75 92,91 88,13 81,42
Over-/ underkurs vid emission -1,66 -1,68  -5,69 -2,40 0,78
Valutaforluster/-vinster (realiserade) -6,05  -3,59 9,82  -6,25  -6,20
Kursfotluster /-vinster (realiserade) 5,69 2,776 15,64 10,16 15,03
Ovrigt -0,01 0,11 0,64 0,18 -0,83
Summa Over/underkurser,

realiserade valutaférandringar m.m. -2,03  -2,39 20,40 1,69 8,77
Summa nettoutgifter (Anslaget A1l rintor

pa statsskulden) 99,53 98,36 113,31 89,82 90,19

Provisioner, avgifter m.m. for lan i
utlandsk valuta (C1 Provisionskostnader) 00 005 009 006 0,02

Provisioner (lin i svenska kronor) 0,51 0,47 0,32 0,27 0,17
Ovriga utgifter upplaning och laneforvaltning 0,17 0,07 0,10 0,11 0,11

Summa utgifter for provisioner m.m.
(B4 Upplaning och laneforvaltning) 1) 068 054 042 037 0,29

Summa utgifter avraknade anslag 100,32 98,95 113,82 90,26 90,49

1) Fr.o.m. 1998 har utgifterna fér provisioner m.m. fér 1an i utlindsk valuta, en sirskild anslagspost C1
Provisionskostnader i samband med upplaning och skuldférvaltning. Jimforelseuppgifterna har justerats for tidigare
ar.

Riksgildskontorets 6vriga kostnader for forvaltning av statsskulden finansieras av anslaget
Riksgildskontorets forvaltningskostnadsanslag. Anslaget finansierar bl.a. utgifter for
l6ner, lokaler, utbildning, system och information. For 2000 var utgifterna 73,1 miljoner
kronor (79,8 miljoner). Ovriga anslag for Riksgildskontorets verksamheter framgér av
anslagsredovisningen.
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2 STATENS LANEBEHOV
2.1 UTFALL

Statens lanebehov uppgick under 2000 till -101,9 miljarder kronor. Som framgar av figur
2.1 har staten dirmed haft budgetoverskott under tre budgetar i f6ljd. (Lanebehovet
sammanfaller sedan 1997 definitionsmassigt med statsbudgetens saldo fast med omvint
tecken.) Som nirmare redovisas i avsnitt 1 gjorde 6verskottet att statsskulden minskade
under aret. Skillnaden mellan 6verskottet — 101,9 miljarder — och skuldens minskning —
93,6 miljarder — beror i forsta hand pa att en viss férsvagning av kronan under 2000
okade valutaskuldens virde riknat i kronor, samt pa en tillfillig 6kning av kontorets
kortfristiga placeringar 6ver arsskiftet.

Figur 2.1 Statens lanebehov 1991-2000, miljarder kronor.
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Lanebehovet bestims, som framgar av tabell 2.1, av tre faktorer:
- det primara saldot (nettoflédet av in- och utbetalningar till respektive fran staten
med undantag for betalningar for rintor pa statsskulden)
- forindringar i Riksgildskontorets in- och utlaning till myndigheter och statliga
bolag
- rintor pa statsskulden.
Forindringar i myndigheternas behallningar pa rintekonton paverkar bade det primira
saldot och nettoutlaningen, men med motsatt tecken. Fran analyssynpunkt dr det 1
allminhet bittre att studera det primira linebehovet, som definieras som summan av det
primira saldot och nettoutliningen och foljaktligen dr opaverkat av omflyttningar mellan
dessa.

Det priméra lanebehovet minskade med nirmare 21 miljarder kronor under 2000, och visade
dirmed ett 6verskott pa 192 miljarder kronor. Tillvaxten i skattebaserna gjorde att
inbetalningarna till skattekontosystemet 6kade med drygt 50 miljarder. Den goda
ekonomiska utvecklingen gav ocksa lidgre utbetalningar for arbetsléshetsunderstod.
Inbetalningarna till tullverket 6kade med ca 10 miljarder, som en féljd av stigande
betalningar f6r import fran linder utanfér EU, sannolikt kopplat till att dollarkurs och
oljepris var hogre an 1999.
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Tabell 2.1  Statens lanebehov 1996-2000, miljarder kronor.

1996 1997 1998 1999 2000

Primart lanebehov -79,5 -92,7 -124,0 -171,2 -191,9
Varav

— primart saldo! 46,3 -823 -1212 -1533 -219,7
— Riksgildskontorets nettoutlaning?  -125,8  -10,4 2,8 179 277
Rantor pa statsskulden m.m. 100,5 99,0 1144 89,3 90,0
Varav

— riantor for lan i svenska kronor 83,5 78,2 78,1 746 73,8
— rantor for lan i utlindsk valuta 230 243 264 20,9 224
— realiserade valutadifferenser, netto -6,1 -3.6 9,8 -6,3 -6,2
Statens lanebehov (netto) 21,0 6,2 -9,7 -82,0 -101,9

!'Varav forindring pa rintekonto: 1996: 1,2, 1997: -10,1, 1998: -4,2, 1999: 2,3, 2000: 7,2.
2Férindring pé rintekonto ingdr med samma belopp som i not 1 men med omvint tecken.

Pa utgiftssidan var de storsta férindringarna att omférdelningen av arbetsgivaravgifter
mellan staten och buffertfonderna i pensionssystemet 6kade utbetalningarna till AP-
fonderna med drygt 40 miljarder. Vidare steg utbetalningarna till kommuner och landsting
med nira 30 miljarder, i forsta hand dérfor att stigande inkomster gjort att basen for
kommunalskatten har vuxit. Den stora omsvangningen fran inlaning till utlaning netto
beror frimst pd utbetalningen av 56 miljarder i premiepensionsmedel.

Utbetalningarna for rantor pa statsskulden m.m. uppgick till 90 miljarder kronor, oférindrat
jamfort med aret fore. De 16pande rintebetalningarna pa lan i kronor minskade med drygt
7 miljarder. Det avspeglar dels att statsskulden minskat, dels att staten gradvis 16st in
gamla lan med hoga kupongrintor mot lan med kuponger i linje med det nuvarande
rintelaget. Tva faktorer, kopplade till kontorets upplianing och skuldskotselatgarder,
verkar i motsatt riktning.

For det forsta uppgick kursforlusterna vid byten och uppkop av obligationer till

15 miljarder, ndstan 5 miljarder mer dn 1999. Kontoret gjorde under 2000 stérre sidana
transaktioner, bl.a. uppkop i samband med utférsiljningen av Teliaaktier. Vid uppkép och
byten uppstar kursforluster, eftersom gamla obligationer med héga kupongrintor har ett
marknadsvirde som ligger 6ver det nominella virdet. Erfarenheterna av byten och
uppkop diskuteras utforligare i avsnitt 3. For det andra redovisades under 2000
underkurser vid emission pd nirmare 1 miljard kronor medan det uppstod 6verkurser pa
omkring 2,5 miljarder under 1999. Over- respektive underkurser uppstar dirfor att
kupongrintan pa emitterade lan avviker fran marknadsrintan.

For att tolka utvecklingen av lanebehovet, bade enskilda ar och 6ver tiden, ér det
intressant att soka skilja ut tillflliga betalningar. Under 2000 uppgick de tillfilliga
nettoinbetalningarna till ca 50 miljarder kronor, vilket 4r omkring 5 miljarder mer dn 1999.
Utforsiljning av statlig egendom gav 75 miljarder kronor, huvuddelen fran férsiljningen
av aktier i Telia. Vidare fick staten in 45 miljarder frin AP-fonderna. I motsatt riktning
gick utbetalningarna av de medel som samlats upp i premiepensionssystemet under dren
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1995-1998. Nirmare 50 miljarder av dessa kan klassificeras som tillfalliga betalningar.
Dessutom ledde byten och uppkép av obligationer till tillfalliga rinteutbetalningar pa ca
15 miljarder.

Overforingarna fran AP-fonderna

I uppgoérelsen om det nya pensionssystemet beslutades att statsbudgeten delvis skulle
kompenseras for den férsvagning som pensionsreformen ger upphov till genom
dverforingar frin AP-fonden till statskassan. Overféringarna har bestitt av likvida medel
om 45 miljarder kronor per ar 1999 och 2000, samt stats- och bostadsobligationer med ett
marknadsvirde pa 155 miljarder kronor per den 1 januari 2001.

Overféringen av obligationer vid arsskiftet skedde genom att Riksgildskontoret mottog
nominella och reala statspapper samt bostadspapper. Statspapperen anvindes till
omedelbar amortering av statsskulden, medan bostadspapperen skall behallas till forfall,
som sker efter maximalt fem ar. Vid forfall av bostadspapperen reduceras linebehovet —
och dirmed statsskulden — med motsvarande belopp. Sammansittningen av inleveransen
faststilldes genom regeringsbeslut den 19 oktober 2000. Inleveransen kom darmed att
bestd av 75 miljarder nominella statspapper, 10 miljarder reala statspapper och 70
miljarder bostadspapper. I samband med detta beslutade dven Riksgildskontoret att gora
byten med AP-fonderna i reala statspapper. Syftet var att ge fonderna en mer neutral real
portfolj for att pa sa sitt skapa incitament for fonderna att inte, atminstone pa kort sikt,
dndra sitt innehav av reala statspapper ytterligare. Effekterna pa realobligationsstocken
tramgir av figur 2.2.

Figur 2.2 Utestaende nominell volym realobligationer fére och efter AP-
fondsdverforingen, miljarder kronor.
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Overenskommelsen innebar att de nominella beloppen av de inlevererade obligationerna
taststilldes, varefter en slutjustering av det totala marknadsvirdet den 29 december 2000
(sista bankdagen 2000) till 155 miljarder skulle ske genom en anpassning av det overférda
nominella beloppet av ldn 1033. Overféringen och bytena skedde utan komplikationer
den 2 januari 2001 (férsta bankdagen 2001). Riksgildskontoret har genom detta en
betydande portfdlj av bostadspapper att forvalta. Enligt riksdagsbeslut skall dock detta ske
enbart passivt och separat fran statsskuldsportféljen. De riktlinjer som regeringen ger f6r
statsskuldspolitiken inkluderar inte bostadspappersportféljen. Riksgildskontoret bir heller
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inte nagon kreditrisk for dessa obligationer, varfor dessa obligationer inte inkluderas i de
kreditlimiter som kontoret har mot de svenska bankkoncernerna.

2.2 PROGNOSER OVER STATENS LANEBEHOV
2.2.1 Mal och rapporteringskrav

Verksamhetsmal: Riksgildskontoret skall genom tillférlitliga prognoser Gver statens
linebehov bidra till att statens linekostnader minimeras.

Aterrapportering: Riksgildskontoret skall redovisa en jimforelse mellan prognos och utfall
under de fem senaste budgetaren samt analys av storre avvikelser. Prognosernas effekter
pé upplaningskostnaderna till f6ljd av avvikelse mellan prognos och utfall under samma
period skall analyseras och i méjligaste man kvantifieras.

2.2.2 Prognosverksamheten

Syftet med lanebehovsprognoserna ar att ge underlag f6r kontorets upplaningsplanering
och likviditetshantering. Genom att kontoret publicerar prognoserna ar det lattare for
marknadsaktorer att forsta och férutsiga kontorets agerande. Kontoret lagger darfor stor
vikt vid att gora sa tillforlitliga prognoser som mojligt.

Kontoret gor arsprognoser med en prognoshorisont pa som lingst 18 manader.
Prognoserna iar manadsfordelade och revideras I6pande. I borjan av varje manad
publiceras punktestimat av lanebehovet f6r innevarande och féljande manad. Samtidigt
presenterar kontoret en reviderad drsprognos for innevarande ar och, i férekommande
fall, f6r nistfoljande ar. For internt bruk dagfordelas prognoserna for de tre nirmaste
manaderna som underlag f6r kontorets likviditetsférvaltning.

Som framgar av avsnitt 2.2.3 har prognoserna under de senaste aren genomsnittligt
overskattat linebehovet pa bade ling och kort sikt. Kontoret har saledes planerat for
storre upplaning dn vad som visat sig behovas. De lingsiktiga arsprognoserna ér viktiga
tor planeringen av takten i obligationsemissionerna. Det finns dock ingen entydig relation
mellan prognos och lineplan, eftersom bade prognoserna och emissionsplanerna lépande
revideras. Aven om emissionstakten dndras sker detta med viss tréghet. Fel i prognosen
kan darfor sla igenom pa skuldens duration genom for stor eller f6r liten
obligationsupplaning. Dessutom kan indirekta effekter uppsta i den man férvantningar
om framtida utbud pa statspapper paverkar det aktuella rinteldget. Manadsprognoserna
styr emissionsplanerna for statsskuldvixlar. Emissionerna liggs upp sa att kontoret i
genomsnitt har ett kortfristigt lanebehov. Vid fel i manadsprognoser fungerar
likviditetshanteringen som buffert. Overskattningar av linebehovet f6r innevarande eller
foljande manad kan saledes leda till att kontoret far mindre behov av kortfristig upplaning
dn planerat och vice versa vid underskattningar.

Att beddoma kostnaderna for prognosavvikelser dr svirt. Kvalitativt kan det finnas skal att
anta att 6verskattningar av linebehovet fordyrar upplaningen. Om avkastningskurvan har
positiv lutning dr det billigast att lina pa dagslan. Minskar den korta upplaningen till
torman for vixelupplaning 6kar siledes kostnaderna. Detsamma giller om 6kad
obligationsupplaning drar upp loptiden i skulden. Effekterna av detta eller andra
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prognosavvikelser liter sig emellertid inte kvantifieras. Resultatet beror pa hur och vid
vilka tidpunkter kontoret skulle ha linat om utfallet varit forutsett, samt pa vilka
lanevillkor som ratt da dessa lan tagits upp. Under den period utvirderingen avser har de
riktlinjer och riktmirken som styr upplaningen varit sa allmint formulerade att de inte kan
anvindas fOr att Gversitta ett visst lanebehov till en viss upplaning. Kontorets agerande
kan ocksd 1 sig paverka lanevillkoren, dvs. en annan lineplan hade gett andra lanevillkor
in de som kan avlisas frin den observerade avkastningskurvan. Kontrafaktiska
berakningar riskerar dirmed att bli godtyckliga. Kontoret gor f6r den aktuella perioden
inget forsok att kvantifiera effekterna pa kostnaderna av prognosavvikelser. Det dr heller
inte sjilvklart att anvinda perfekt férutseende som bas f6r prognosutvirdering, eftersom
detta dr ett 1 praktiken ouppnaeligt mal.

Kontorets kvalitativa bedémning ir att ars- och manadsprognoserna har stor betydelse,
vilket avspeglas i de prioriteringar som gors bade l6pande och i piagaende
utvecklingsarbete. Framstillningen nedan inriktar sig pa att mita prognosernas absoluta
och relativa precision.

2.2.3 Prognosernas tillforlitlighet

Utvdrderingsmetoder

Grunden f6r att analysera prognosernas tillférlitlighet dr att berdkna matt pa avvikelser
mellan prognos och utfall. For drsprognoserna gors detta enklast genom att jimféra
prognoserna vid skilda tidpunkter med det slutliga utfallet. Férutom prognosavvikelser f6r
det totala lanebehovet studeras avvikelser mellan prognos och utfall f6r lanebehovet
justerat for effekter fran utférsiljningar. F6r manads- och dagsprognoserna anvinds flera
matt som fangar det genomsnittliga prognosresultatet. Om stora prognosfel uppfattas
som allvarligare in sm4, ar kriteriet Root Mean Square Error (RMSE) det mest relevanta
mattet. RMSE beriknas som roten ur genomsnittet av de kvadrerade prognosfelen och
utgar implicit frin att kostnaderna for ett prognosfel ar proportionella mot kvadraten pa
prognosfelen. Om kostnaderna ir proportionella mot prognosfelet kan genomsnittet av
prognosfelens absolutvarden anvindas. Ett problem med detta matt 4r att ett fatal stora
prognosfel kan fa stort genomslag om stickprovsstorleken ar liten. Ett alternativt matt kan
da vara medianen av prognosfelens absolutvérden, som ar mindre kinslig for extremvirden. For
att kontrollera for systematiska fel i prognosernas punktskattningar redovisas aven
medelvirdet f6r prognosfelen.

Aursprognoser

Arsprognoser i nuvarande struktur har gjorts sedan prognoséret 1996. 1 figur 2.3 visar de
vinstra diagrammen hur prognosen for respektive ar efter hand justerats. Vid den externa
presentationen av arsprognosen anges ett prognosintervall om 10 miljarder kronor i jimna
tiotal (gratt falt). Den heldragna linjen visar utfallet. Under perioden har bade prognoser
och utfall paverkats kraftigt av (férvintade och oforvintade) utférsaljningar. For att
belysa hur prognoserna i 6vrigt utfallit redovisas i de hégra diagrammen i figur 2.3
prognoser och utfall exklusive utforsaljningsinkomster.
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Figur 2.3  Riksgaldskontorets arsprognoser 1996-2000, totalt (vanster figur) samt

exklusive utforsaljningar (hoger figur), miljarder kronor.
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Under de senaste fem aren har lainebehovet mer eller mindre systematiskt 6verskattats,
atminstone i borjan av varje prognosar. Detta giller aven om prognoserna justeras med
hansyn till utférsaljningar. En aterkommande faktor har varit att kontoret underskattat
skatteinkomsterna.

Bilden av 2000 priglas av samma faktorer som under 1999, dvs. stora revideringar till
toljd av enskilda politiska beslut, 1 forsta hand kopplade till utforsiljningsinkomster.
Prognosen lag inledningsvis pa vad som skulle visa sig vara en riktig niva. Under 1999
gjorde kontoret tva justeringar till f6ljd av ny information om politiska beslut. I juli kom
beslutet att féra 6ver 30 miljarder kronor mer till AP-fonden redan fran 2000. Vidare
inneho6ll budgetpropositionen f6r 2000 information om skattesinkningar som kontoret
inte tidigare férutsett. Efter sammanbrottet av fusionen mellan Telia och Telenor i bérjan
av 2000 togs det olyckliga beslutet att dra ner utforsiljningsinkomsterna, vilket gjorde att
prognosen under tva manader lag kraftigt fel. Manaderna fore och efter det beslutet avvek
prognosen som mest 20 miljarder frin det slutliga utfallet.

Prognosen exklusive utférsiljningsinkomster uppvisar ett mer normalt ménster. Efter de
bada revideringarna under 1999 justerades den gradvis nerat. En storre revidering i juni
2000 berodde pa storre skatteinbetalningar dn vantat. Liksom 1998 och 1999 6verraskades
kontoret dessutom av fyllnadsinbetalningarna infor arsskiftet. Storre skatteinbetalningar
an vantat ar saledes den viktigaste forklaringen till 6verskattningen av lainebehovet
exklusive utfoérsaljningsintikter. Noterbart dr att om information om finansieringen av
pensionsreformen och skattesinkningarna hade kommit 1 varbudgeten 1999 hade
prognosbanan exklusive utforsiljningsinkomster f6r 2000 haft annu storre likheter med
de tidigare dren, dvs. en gradvis nedrevidering av lanebehovet, 1 férsta hand till f6ljd av
Overraskande stora skatteintikter.

Sammanfattningsvis kan konstateras att prognosavvikelserna, liksom tidigare ar, till viss
del beror pa faktorer som kontoret har svirt att férutse. Utférsiljningar styrs av politiska
beslut som inte girna later sig prognostiseras, bl.a. dirfor att informationen, t.ex. i
budgetpropositionen ger liten vigledning. Detta torde f6rbli en killa till osdkerhet i
prognoserna. Dessutom har kontoret haft problem att férutse skatteinbetalningarnas
storlek. I mycket harror felen fran fyllnadsinbetalningar. Dessa dr notoriskt
svarprognostiserade, eftersom de paverkas av enskilda personers skattesituation och
betalningsvanor. Aven om stora fel i prognoserna av 6vriga skattebetalningar inte
noterats, har kontoret i genomsnitt underskattat aven dessa. Kontoret arbetar med att
utveckla battre metoder for skatteprognoser, bl.a. genom férdjupad analys av sambanden
mellan den allminekonomiska utvecklingen och skatteinbetalningar.

Manadsprognoser

I bérjan av varje manad t har Riksgildskontoret gjort en intern prognos f6r manad t + 2
(prognos 1). Dessutom har prognosen for manad t + 1 (prognos 2) och innevarande méanad
(prognos 3) reviderats, varefter punktestimat publicerats. Mitt pa avvikelser f6r dren 1996—
2000 presenteras i tabell 2.2.1

1 Rutinerna f6r publicering av manadsprognoser har dndrats fran januari 2001.
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Betraffande 2000 kan konstateras att medelvardet av de absoluta felen ar storre dn
motsvarande medianfel, vilket indikerar att medelvirdet dras upp av enskilda stora fel.
Detta resultat stirks i och med att RMSE, som ger extra vikt at stora avvikelser, ar
genomgaende storst. Medelfelen var aven f6r 2000 genomgaende negativa vilket bekriftar
att kontoret 6verskattat lanebehovet.

Tabell 2.2 Matt pa avvikelser mellan utfall och prognos i manadsprognoser
1996-2000, miljarder kronor.

1996 1997 1998 1999 2000
Prognos 1
Medelfel abs. 2.8 6,4 5,3 6,7 5,6
Medianfel abs. 2.8 5,9 4.6 5,9 42
RMSE 6,0 7,3 7,0 8,0 6,7
Medelfel -4.0 0,2 1.4 -1,7 -4 5%
Prognos 2
Medelfel abs. 5,0 42 5,5 5,6 7,7
Medianfel abs. 3,6 23 5,0 3,6 5,3
RMSE 59 6,3 73 7,3 11,9
Medelfel -4.2 -2.5 -0,9 -1,7 -0,7
Prognos 3
Medelfel abs. 4,1 3.9 53 3,5 5,5
Medianfel abs. 4,2 2.1 3,9 3.0 5,1
RMSE 4.9 5,8 7.3 4.4 7.1
Medelfel -3,5 2.4 -1,6 -2,7* -2,5

* markerar att medelfelet 4r signifikant skilt fran noll pa femprocentsnivan.

Jamfort med 1999 var prognosfelen storre f6r prognos 2 och 3, men lagre f6r prognos 1.
Sammantaget har under 2000 har prognos 1 givit minst fel. Det dr notabelt att
revideringarna av ursprungsprognosen lett till 6kade avvikelser, ett ménster som inte
upptritt tidigare ar och som heller inte bor forvintas, eftersom informationen borde bli
battre ju narmare prognosperioden man stir. En orsak ar att information om storlek och
tidsfordelning av stora betalningar i vissa fall kommit sent. En missbedomning av
tordelningen mellan manader av en forvintad betalning leder ofta till fel 1 tva
manadsprognoser. I kombination med underskattning av fyllnadsinbetalningarna 1
tebruari och december har detta dragit upp bade medel- och medianfelen.

Viktigaste atgirden for att minska felen dr, liksom for arsprognoserna, att s6ka forbattra
skatteprognoserna. Nir det giller engangstransaktioner, t.ex. utférsiljningar, stir kontoret
infor informationsproblem, snarare dn prognosproblem. Kontoret skall striva efter att fa
besked sa tidigt som mojligt i de enskilda fallen, men ofta fattas avgérande beslut sa sent
eller under sidana omstindigheter att information inte finns att tillga.

Dagsprognoser

De dagfordelade prognoserna, som avser primirsaldot, justeras 16pande.

I grundprognoserna, som limnas vid manadsskiftet, ingar betalningar som i brist pa
information om betalningsdag dr jimnt férdelade 6ver manaden. Prognosen justeras si
snart betalningsdagen blir kind. Omkring kl. 9.00 kan utfallet f6r dagens
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skatteinbetalningar avlasas, varefter prognosen justeras (morgonprognosen). Prognosen
som limnas efter justeringen kl. 11.30 (lunchprognosen) dr darfor nastan lika med utfallet,
eftersom de flesta betalningarna da dr gjorda. Matt pa avvikelser for aren 1997-2000
presenteras i tabell 2.3.

Tabell 2.3 Matt pa avvikelser mellan utfall och prognos i dagsprognoser 1997—
2000, miljoner kronor.

1997 1998 1999 2000
Grundprognos
Medelfel abs. 885 1189 816 1005
Medianfel abs. 463 590 523 599
RMSE 1519 2121 1380 1972
Medelfel -71 -60 =77 -62
Morgonprognos
Medelfel abs. 513 561 503 608
Medianfel abs. 292 290 344 327
RMSE 756 1189 721 1397
Medelfel 27 -51 -62 -52
Lunchprognos
Medelfel abs. 59 74 109 106
Medianfel abs. 7 20 60 53
RMSE 250 194 166 230
Medelfel -32% -39% -84* -49*
Standardavvikelse 5933 7028 7277 8458
I utfallet

* markerar att medelfelet 4r signifikant skilt fran noll pa femprocentsnivan.
2.2.4 Jamforelser med andra prognosmakare

I tabell 2.4 jamfo6rs kontorets drsprognoser £6r 1997-2000 med motsvarande prognoser
fran Finansdepartementet, KI och ESV. Det bor noteras att jimforelsen gérs mellan
kontorets férsta prognos, sedan 1998 gjord 1 juni dret innan, och prognoser presenterade
upp till sex manader senare.

Trots att Riksgildskontoret, som framgatt ovan, genomgaende Overskattat linebehovet
under aren star sig kontorets bedémningar vil 1 jimforelse med andra myndigheters
prognoser. Ovriga prognosmakare brottas med samma problem som Riksgildskontoret.
Detta illustrerar att lanebehovet absolut sett dr svarbedomt.

De tre senaste aren har Riksgildskontoret legat nirmare utfallet dn de Gvriga
prognosmakarna, trots att prognoserna gjorts tidigare. De stora revideringarna under aret
gor att f6r 2000 dr den foérsta prognosen mindre representativ dn Ovriga ar. Bilden dndras
dock inte nimnvirt om fler jimforelsetidpunkter inkluderas. Liksom under tidigare ar har
kontoret, delvis genom att folja manadsutfallen noga, dndrat arsprognosen i riktning mot
det slutliga utfallet tidigare dn andra prognosmakare.
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Tabell 2.4 Arsprognoser och utfall for Ianebehovet 1997-2000, miljarder kronor
(prognostidpunkt inom parentes).

Utfall RGK Finansdepartementet Kl ESV
1997 6,2 33 29! 11 39
(okt. -96) (sept. -96) (nov.-96)  (dec. -96)
1998 -9,7 -0 15 5 20
(juni -97) (sept. -97) (aug. -97)  (dec. -97)
1999 -82 -31 -16 -16 14
(juni -98) (okt. —98) (aug. -98)  (dec. -98)
2000 -101,9 92 82,5 -39 73
(juni -99) (sept. -99) (nov. -99)  (dec.-99)

! Inklusive utférsiljningsinkomster.
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3 UPPLANING OCH SKULDFORVALTNING

Riksgaldskontoret bedriver upplaning i syfte att finansiera statens lanebehov.
Dessutom forvaltar Riksgaldskontoret den utestaende skulden. Upplaningen och
skuldforvaltningen sker pa den svenska rantemarknaden — bade den nominella
och reala — och pa den internationella marknaden.

Det 6vergripande malet f6r forvaltningen av statsskulden ér att langsiktigt minimera
kostnaden f6r skulden samtidigt som risken i férvaltningen beaktas. Baserat pa detta mal
beslutar regeringen arligen om riktlinjer 6ver hur skulden skall férvaltas. Riktlinjerna
innehaller bl.a. strategiska beslut som férdelningen mellan skuld i svenska kronor och
utlindsk valuta, amorteringstakten av valutaskulden och den totala skuldens duration.
Riksgildskontorets styrelse bestimmer sedan utifran riktlinjerna mer detaljerade mal som
anvinds 1 den operativa forvaltningen av statsskulden, exempelvis férdelningen av den
totala durationen mellan kron- och valutaskulden och valutaférdelningen i valutaskulden.

Stor betydelse f6r maluppfyllelsen i statsskuldférvaltningen har aven marknadsvardande
atgirder. Dessa syftar till att forbattra den svenska rintemarknadens funktionssitt och
dirmed sinka den absoluta kostnaden for skulden. Exempel pa marknadsvardande
atgirder dr att statsskuldsforvaltningen bedrivs med stor férutsiagbarhet och transparens
mot marknadens aktorer.

3.1 REGERINGENS RIKTLINJER FOR STATSSKULDENS
FORVALTNING

Sedan 1999 styrs statsskuldsforvaltningen av arliga riktlinjer som faststélls av
regeringen efter forslag fran Riksgéldskontoret. | detta avsnitt redovisas underlag
for utvardering av regeringens beslut med utgangspunkt i riktlinjernas karaktéar
och utformning.

3.1.1 Principer for utvardering

Enligt regleringsbrevet skall kontoret limna underlag f6r utvirdering av regeringens
riktlinjebeslut. Principerna for hur utvirderingen bor liggas upp behandlades i en
regeringsrapport som Riksgildskontoret, 1 samrad med Finansdepartementet, limnade till
regeringen varen 1999.1 Dir konstateras bl.a. att det inte finns nagon sjéalvklar
jamforelsenorm for utvirderingen av riktlinjerna. Samtidigt betonas vikten av att
utvirderingen bygger pa 1 f0rvdg angivna principer och matt. I annat fall riskerar
utvirderingen att enbart reflektera efterklokhet.

Teoretiskt skulle man kunna tinka sig ett 6verordnat riktmirke som anger en (i ndgon
mening) idealisk sammansittning av statsskulden. Regeringens beslut skulle sedan kunna
utvirderas genom jimforelse av kostnaderna f6r skulden finansierad enligt regeringens
riktlinjer respektive den ideala skuldportfdljen. Denna ansats fungerar emellertid inte i
praktiken. Dels saknas underlag f6r att ange ett 6verordnat riktmirke av detta slag. Dels,

I”Metoder for utvirdering av regeringens beslut om riktlinjer f6r statsskuldens foérvaltning”, 1999-05-25.
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om ett sadant riktmirke funnes, vore det naturligt att regeringens riktlinjer 6verensstimde
med idealportfoljen. Foljaktligen skulle en sidan utvirdering alltid ge ett nollresultat.

Som en mer praktisk ansats pekade kontoret i rapporten pa mojligheten att
Riksgildskontorets riktlinjeforslag utformas sa att regeringen erbjuds ett antal alternativa
portfoljsammansattningar. Alternativens egenskaper i termer av forvintad kostnad och
risk bor vara angivna. Regeringens uppgift blir da att virdera kontorets analys samt gora
en avvagning mellan férvintad kostnad och risk. Utvirderingen skulle sedan avse
jamforelser mellan kostnaderna for skulden enligt regeringens beslut respektive for de
alternativa portfoljsammansittningar som kontoret presenterat.

Den tanke- och analysram som krivs for att stilla upp preciserade portfoljalternativ fanns
inte pa plats nir riktlinjebesluten avseende 1999 och 2000 fattades. Fortfarande éterstar en
hel del arbete innan denna ambition fér uppliggningen av riktlinjeférslagen kan realiseras.
Foljaktligen kan denna utvirderingsansats dnnu inte tillimpas. I regeringsrapporten
noteras dock att vid utvirderingen kan det finnas skil att ligga sirskild tonvikt pa den
ursprungliga statsskuldsportféljen. Den har egenskapen att vara en otvetydigt mojlig
skuldportfélj. Dessutom ger en sidan jamforelse mojlighet att bedoma huruvida de
torindringar som regeringen beslutat om gett till besparingar eller ej.

Det kan finnas anledning att vidga perspektivet och soka analysera alternativa strategier
mer forutsittningslost. Detta forutsitter dock att det finns en lingre historia av
riktlinjebeslut att studera. Regeringsrapporten betonar att utvarderingsmetoder, liksom
riktlinjeprocessen i 6vrigt, maste prévas och utvecklas pa basis av vunna erfarenheter.
Kontoret kommer att ha anledning att aterkomma till dessa fragor, bade i kommande
riktlinjeférslag och kommande arsredovisningar.

Den utvirdering som redovisas nedan har tagit fasta pa ursprungsportféljen som
jamforelseobjekt. Det bor noteras att jaimforelsen 1 flera avseenden ar partiell. For det
forsta innefattar den ingen hinsyn till risk i vare sig kvantitativ eller kvalitativ bemirkelse.
Det kan sdledes inte uteslutas att en eventuell 6kning i kostnaden kan vara motiverad
dérfor att risknivan i skulden minskat pa ett sitt som gett en bittre avvigning mellan
kostnad och risk. For det andra omfattar utvirderingen bara tva ar. Det ir sannolikt en
tor kort tid for att eventuella strategiska bedomningar som paverkat regeringens beslut
skall kunna utvirderas. Resultatet beror oundvikligen 1 hog grad pa hur kostnaderna fo6r
olika laneformer utvecklats under den aktuella perioden. Ju kortare utvarderingsperiod,
desto storre ar inslaget av slump 1 berdkningarna. Eftersom regeringens beslut bor bygga
pa langsiktiga strategiska 6verviganden, bor dven utvirderingen vara langsiktig, och inte
styras for mycket av rinte- och vixelkursrorelser under vissa perioder.

3.1.2 Riktlinjernas utformning

Riktlinjerna har haft samma grundliggande utformning bade 1999 och 2000. Regeringen
har sdledes angivit dels ett gemensamt riktvirde f6r I6ptiden (durationen) i kron- och
valutaskulden, dels ett riktvirde for takten i amorteringen av valutaskulden. Kring
respektive riktvirde har avvikelseintervall angivits. Dirtill har regeringen gett mer
kvalitativa anvisningar om inriktningen pé den reala upplaningen.
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I torhallande till utgangsportféljen har besluten inneburit fa forindringar. Riktlinjerna for
1999 syftade uttalat till att halla skuldens egenskaper konstanta, med hanvisning till att
regeringen inte fatt tillrickligt underlag for att ta stillning till eventuella f6randringar. For
1999 ger saledes en utvardering genom att jamfora med utgangsportféljen
definitionsmassigt ett nollresultat.

I riktlinjerna f6r 2000 beslutade regeringen att Riksgildskontoret skulle striva efter att
halla andelen valutaskuld konstant. I denna del blir siledes resultatet noll aven f6r 2000.1
Betriffande durationen i kron- och valutaskulden beslutade regeringen att riktvirdet
skulle dndras fran 3,0 ar vid arets borjan till 2,7 ar vid utgangen av 2000. En berikning av
resultatet av denna férindring redovisas 1 avsnitt 3.1.3.

3.1.3 Utvardering av regeringens val av duration

Enligt de principer som angavs i regeringsrapporten fran 1999 skall utvirderingen av
regeringens riktlinjebeslut ske i termer av genomsnittlig emissionsrinta. Detta innebir att
den genomsnittliga emissionsrinta som den beslutade neddragningen av durationen givit
upphov till jimférs med den genomsnittliga emissionsrinta en portfolj skulle ha haft om
durationen varit 3,0 ar under hela aret.

Skillnaden beraknas utifran tva férenklade portfoljer. Givet de tva portféljernas
durationsbanor gar det att berdkna hur mycket lingre upplaningen skulle behévt vara i
varje period for att halla durationen pa den 6vre banan (riktmiarket). Utifran
avkastningskurvans lutning beridknas sedan skillnaden i kostnad i varje period. Pa sa vis
erhalls ett matt pa hur mycket dyrare (eller billigare) upplaningen varit i genomsnitt under
aret. Detta dr dock inte detsamma som skillnad 1 genomsnittlig emissionsranta, eftersom
genomsnittlig emissionsrinta mats vid ett givet tillfille. For att berdkna skillnaden i
genomsnittlig emissionsrinta maste darfor slutligen skillnaden 1 upplaningskostnad
multipliceras med andelen skuld som refinansierats under aret.

Sammantaget visar kontorets kontrafaktiska beridkningar att neddragningen av skuldens
duration ledde till att den totala skuldens genomsnittliga emissionsrinta vid arets slut var
omkring 8 baspunkter (motsvarande ca 800 miljoner kronor) ligre 4n om durationen
hallits kvar pa 3,0 ar. Kostnadsbesparingen kan forefalla stor, men detta beror pa att den
beriknade besparingen uppstir genom att durationen dragits ner till 2,7 ar under bara ett
ars tid. Eftersom endast en del av lanen refinansieras varje ar maste dessa lan lanas upp pa
en kortare 16ptid an om durationen skulle ha dragits ner under t.ex. tre ar. Den kortare
upplaningen innebir, med begrinsningen av gjorda antaganden i berdkningen, ligre
kostnader. Den langsiktiga kostnadsskillnaden mellan en statsskuld med en duration pa
2,7 eller 3,0 ar, dir lanen har en jamnare forfalloprofil, ar av allt att doma visentligt lagre.

Det bor framhallas att berdkningarna gjorts med férenklade antaganden och endast ger en
uppskattning av kostnadseffekten av att sinka skuldens duration. Virt att notera ar ocksa
att sa linge avkastningskurvan lutar uppat kommer en neddragning av durationen alltid att
leda till ett positivt resultat. Avkastningskurvans positiva lutning var ocksa

! Riksgildskontoret féreslog en nigot snabbare amortering av valutaskulden, men skillnaden ar alltfor liten f6r att det
skall vara meningsfullt att utvirdera den med hjilp av metoder som i sig innefattar relativt grova approximationer.
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huvudargumentet bakom kontorets foreslag till en neddragning av skulden. Metoden att
mita resultatet fangar dock inte upp andra centrala delar i skuldférvaltningen, t.ex.
effekter av avsteg fran tidigare upplaningsmonster och inte heller rinterorelser. Som
nimndes ovan beaktas heller inte effekter pa risknivan i skulden.

3.2 OVERGRIPANDE STRATEGIER

Baserat pa regeringens riktlinjer lade Riksgéaldskontoret styrelse fast ett antal
operativa riktlinjer av 6vergripande och strategisk karaktar for 2000. | detta avsnitt
beskrivs erfarenheter av dessa beslut.

3.2.1 Fordelning av duration mellan valutaskuld och nominell kronskuld

I regeringens riktlinjer bestimdes att durationen i den samlade nominella skulden skulle
minskas fran 3,0 ar till 2,7 ar under aret. Riksgildskontoret valde att uppna malet genom
att ha 3,0 ars duration i kronskulden och 2,0 ér i valutaskulden. Valet av uppdelad
duration styrdes delvis av praktiska overviganden. For det forsta var durationen hégre 1
kronskulden 4dn i valutaskulden i ursprungsliget. I den svenska skulden har det varit
prioriterat att bygga upp en likvid benchmarkkurva upp till tio ar, varfér emissionerna till
storsta delen skett i langa obligationer. En omliggning till samma duration i kron- och
valutaskuld hade inneburit stora transaktionskostnader, eftersom durationen di maste
sinkas med hjilp av derivattransaktioner eller uppk&p av obligationer. En kortare
duration i valutaskulden motiverades ocksa av att risken med kort 16ptid beddmdes vara
mindre i en portfdlj av fler valutor dn i en portfolj med en valuta.

Da beslutet om uppdelad duration fattades fanns ingen kvantitativ uppskattning av
skillnader i kostnader och risker. Beslutet baserades pd ovanstaende skil. Det fanns behov
av att emittera dven lingre obligationer och risken av en kort valutaskuld bedémdes
hanterbar da denna ir spridd pa flera olika valutor. Berakningar pa historisk data,
redovisade i regeringens skrivelse till riksdagen angaende statsskuldf6rvaltningen fram till
1999, har bekriftat antagandet att skillnaderna 1 kostnader och risk mellan en portfélj med
2,7 ars duration i bada kron- och valutaskulden och en portfélj med 2,0 och 3,0 ars
duration i valuta- respektive kronskuld 6ver en lingre tid dr sma. For 2000 visar
berakningarna att kostnaden med uppdelad duration blev tva baspunkter hogre, vilket
stodjer antagandet att kostnadsskillnaderna dr sma.

Utover att besluta om férdelning av durationen mellan kron- och valutaportféljen
bestimdes ocksa vilka banor som durationen i de olika skuldslagen skulle f6lja. Detta
gjordes bl.a. genom att studera fyra olika alternativa vigar f6r durationen. Kvantitativt
stod for valet saknades, istillet baserades beslutet pa kvalitativa bedémningar. Mest
indamalsenligt bedémdes alternativet dér kronskuldens duration gradvis minskades fran
3,2 till 3,0 4r och valutaskuldens duration omedelbart sanktes fran 2,2 till 2,0 4r. Detta
alternativ innebar att kontoret hade forutsittningar att uppratthalla en langsiktig
lanestrategi pa den inhemska marknaden samtidigt som fordelen med att ha en nigot
kortare duration i valutaskulden tillvaratogs.

For att undvika omfattande uppkop eller derivattransaktioner for att sinka durationen i
bérjan av aret valde kontoret att avvika nagot fran den linjirt avtagande durationsbanan
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tor kronskulden, den bana styrelsen beslutade om infér 2000 den 9 december 1999. Den
tinkta banan kom sedan att dndras vid tva tillfillen. Skilen till indringarna var férindrade
torutsattningar som uppstod under 2000, se vidare avsnitt 3.2.2. I den ursprungliga banan
hélls durationen oférandrad fram till den 31 maj 2000, f6r att darefter f6lja en nagot
brantare bana ner mot 3,0 ar. Banan kom saledes att likna ett kna, se figur 3.3. Kontoret
har i en kontrafaktisk berakning forsokt att skatta kostnaden av att inte folja den linjirt
avtagande durationsbanan. Berikningen baseras pa avkastningskurvans lutning, vilken
under forra aret innebar att laing upplaning var dyrare dn kort. Eftersom durationen i det
valda kniliknande riktmirket var nagot hogre 1 borjan av daret gav detta en nigot hogre
lanekostnad mitt som genomsnittlig emissionsrinta. Berdkningarna, som bygger pa tva
torenklade portfoljer, indikerar en 6kad linekostnad for den totala skulden pa ca 4
baspunkter jamfoért med en linjirt avtagande durationsbana.

3.2.2 Tillampningen av valutamandatet

Regeringens beslutade infér 2000 att amortering av valutaskulden skulle ske med 25
miljarder kronor med ett tillitet variationsutrymme pa +15 miljarder kronor. Regeringen
angav att malsittningen skulle vara att halla valutaandelen oférindrad under dret, och att
variationsutrymmet darfor 1 forsta hand skulle anvindas vid férandringar i lanebehovet.
Vid tva tillfallen tog kontoret beslut att andra amorteringstakten inom mandatet. Den
torsta revideringen, fran 25 miljarder kronor till 10-15 miljarder kronor, skedde nir det
blev klart att sammanslagningen mellan Telia och Telenor inte skulle bli av. Overskottet i
lanebehovet reviderades ner med 60 miljarder kronor, vilket motiverade en ligre
amorteringstakt. Den andra revideringen var en atergang till en amorteringstakt pa 25
miljarder kronor i samband med att det blev klart att en del av aktierna i Telia skulle siljas
ut. Utfallet f6r amorteringen blev 27,1 miljarder kronor. Avvikelsen pa 2,1 miljarder fran
riktmirkets mittpunkt beror pa realiserade valutakursdifferenser och variationer av
marginalsikerheter.

I enlighet med regeringens riktlinjer baserades besluten att indra amorteringstakten pa
forindringar i lanebehovet. En lirdom fran 2000 ér att det hade varit bittre med en mer
langsiktig inriktning av amorteringen f6r valutaskulden. De mekaniska forindringar av
amorteringstakten som genomférdes skulle da inte ha varit nédvindiga. I kontorets
torslag till riktlinjer infér 2001 foreslogs att riktlinjerna fortsattningsvis skall ha ett tredrigt
perspektiv, vilket regeringen foljde 1 sitt beslut.

3.2.3 Riktmarket for valutaskulden

Utvdrdering av forandrad schweizerfrancandel

Syftet med valutaskuldens valutaférdelning har varit att minimera risken f6r fluktuationer
1 valutaskuldens virde mitt i svenska kronor till £6ljd av kursrérelser mellan de i skulden
ingiende valutorna. Eftersom Riksgildskontorets uppgift dr att minimera kostnaderna
med hinsyn tagen till risk dr ett sadant riskminimerande riktmirke inte nédvindigtvis det
sjalvklara valet. Ett mindre avsteg fran denna riskminimeringsstrategi gjordes infér 2000
da andelen schweizerfranc i valutaskulden 6kades med fem procentenheter och andelen
euro minskade i motsvarande omfattning. Schweiz har under de senaste 20 aren haft ligre
rantor an Tyskland (den tyska rintan har anvints som en approximation for eurorantan).
Samtidigt har rintedifferensen inte uppvigts av en appreciering av schweizerfrancen.
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Kontorets berakningar visar att det under de senaste 20 aren varit billigare att lana i
schweizerfranc jamfért med euro i ca 80 procent av tiden.! Kontorets bedémning var att
de schweiziska rintorna dven i framtiden kommer att vara lagre utan att detta fullt ut
kompenseras av en apprecierande schweizerfranc. Omviktningen bedémdes darfor
medfora att kostnaderna langsiktigt minskar samtidigt som risken inte férandras
namnvart,

Under 2000 stirktes schweizerfrancen mot euron med ca 5,31 procent. Samtidigt var
rintekostnaden i1 schweizerfranc ca 1,43 procent ligre dn i euro (baserat pa en duration pa
tva ar och berdknat med tremanadersrinta och femarsrinta). Nettokostnaden f6r den
ut6kade andelen schweizerfranc blev ddrmed ca 3,9 procent, vilket motsvarar knappt 900
miljoner kronor. Till stérre delen dr dock kostnaden orealiserad. Forutsatt att
schweizerfranc behaller sin status som lagrantevaluta — vilket alljamt tycks vara fallet —
pekar berdkningar pa att upplaning i schweizerfranc ér billigare dn i euro 6ver lingre
tidsperioder. Andelen schweizerfranc har darfor hallits konstant i riktmirket f6r 2001.
Under vissa ar kan dock strategin med en storre andel skuld i schweizerfranc vara dyrare
an skuld 1 euro, vilket blev fallet under 2000.

Andring av dollarandelen

Under 2000 gjorde kontoret férhallandevis stora terminskép av euro mot savial USA
dollar som brittiska pund, vilket skedde inom den aktiva férvaltningen av valutaskulden.
Positionstagandet grundades pa en lingsiktig bedémning om att euron var mycket lagt
virderad mot dessa valutor. Kontoret ansag dock att det vore limpligare att stora
valutapositioner, grundade pa liangsiktiga valutakursbedémningar, istillet avspeglas i
riktmirket f6r valutaskuldens valutaférdelning och inte i den aktiva foérvaltningen av
valutaskulden. Kontorets styrelse beslot darfor den 19 december att euroandelen 1
valutariktmarket skulle minskas fran 65 till 59 procent och dollarandelen 6kas fran 14 till
20 procent. Anpassningen till det nya riktmarket avslutades den 20 december till en kurs
pé strax under 0,90 dollar/euro.

Kontorets valutabedomning avspeglas nu till viss del i riktmarket. Kontoret har darfoér
bedomt det som limpligt att valutapositionerna i den aktiva (taktiska) portfoljen
reduceras. Resultateffekterna i den taktiska portféljen minskar dirmed. Aven
jaimforbarheten med kontorets externa forvaltare minskar, da dessa har mojlighet att ta
jamforelsevis storre positioner. Vid bedomning av kontorets resultat bor framgent dven
resultatet av férindringen av valutaandelarna i riktmiérket vigas in.

I ”Sammanfattning av studie till stéd f6r valutariktmarktes sammansittning”, 1999-11-17
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3.3 NOMINELL UPPLANING | SVENSKA KRONOR

Statens upplaning i svenska kronor sker till storsta delen i nominella statsobligationer
och statsskuldvaxlar. Utvardering skedde under 2000 mot en riktmarkesportfolj vilket
mater de relativa kostnaderna.

3.3.1 Verksamhet och marknadsutveckling

Nominella statsobligationer

Aret priglades av relativt laiga emissionsvolymer av nominella statsobligationer. Orsaken
var det stora budgetéverskottet, vilket i sin tur frimst berodde pa statens férsiljning av
aktier 1 Telia.

Emissioner hoélls en ging per manad 1 stallet for som tidigare tva ganger per manad.
Auktionsvolymen under arets forsta atta manader uppgick till tva miljarder kronor per
auktionstillfalle (se figur 3.1). Frin och med september héjdes volymen till fyra miljarder
kronor. Anledningen till att volymen héjdes var att effekterna pa likviditeten av
Teliaforsiljningen da avtagit. Den utbjudna volymen uppgick under 2000 till sammanlagt
32 miljarder kronor, jamfort med 76 miljarder 1999.

De emitterade lanen hade en genomsnittlig 16ptid pd 6,9 4r och en duration pa 5,5 ar.
Generellt sett emitterades kortare lan under f6rsta halvaret 4n under andra. Anledningen
var att halla kronskuldens duration inom ramen fér det uppsatta riktmirket.

Figur 3.1 Utbjudna auktionsvolymer av nominella statsobligationer
1996-2000, miljarder kronor.
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I november introducerades en ny benchmarkobligation i tiodrssegmentet, lan 1045 med
kupongrintan 5,25 % och forfall i mars 2011. Kontoret valde att ge ut ett lain med en
16ptid pa drygt tio ar, eftersom det med radande linebehov inte finns behov av att ge ut
nya tioariga lan varje ar. Lanet kommer dirmed att handlas i tioarssegmentet under lingre

tid.
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Forfall av obligationer uppgick under aret till ca 12 miljarder kronor. Att beloppet inte var
hogre beror pa att marknaden under aret erbjods byta in benchmarklin med ett ar kvar till
torfall mot statsskuldvixlar. I juni genomférdes t.ex. ett byte av lan 1030 med f6rfall juni 1
2001. Ungefar 80 procent av lan 1030 byttes in, motsvarande ca 63 miljarder kronor, mot
ett durationsneutralt paket av statsskuldvixlar. Stocken nominella statsobligationer
minskade under dret med ca 75 miljarder kronor.

Forutom byten mot statsskuldvixlar genomfordes uppkop av obligationer for ca 30
miljarder kronor i samband med Teliaférsiljningen, vilket beskrivs ndrmare pa sidan
36-37. Byten genomférdes under hésten om ca 20 miljarder kronor £6r att snabbt far upp
likviditet i det nya lanet 1045. Alla byten och uppkop genomférdes 1 auktionsform.

Tabell 3.1  Medelvéarde for rantespridning, rantepaslag i baspunkter och
teckningskvot for nominella obligationer halvarsvis 1996-2000
(standardavvikelser inom parentes)

1996 1997 1998 1999 2000
96:1 96:2 97:1 97:2 98:1 98:2  99:1 99:2 001 00:2

Rinte- 1,02 1,05 0,55 0,53 059 0,60 061 091 034 0,79
spridning!

(1,100 (0,56)  (0,67)  (0,30) (0,39) (0,23) (0,36) (0,58) (0,26) (0,53)
Rinte- -0,04 1,71 0,39 0,56 09 0,61 0,74 128 -031 0,11
paslag?

2,58 (1,78) (1,58 (1,200 (1,71) (1,74 (1,66 (1,86) (0,53) (1,16)

Tecknings 2,27 2,00 2,46 2,58 2,33 2,50 3,08 2,62 413 2,42
-kvot3

(1,38) 0,85 (1,12 (1,020 (0,83 (0,96) (217) (1,18) (0,61) (1,12)

! Skillnaden mellan genomsnittsrinta och hdgsta accepterade rinta vid emissionerna.

2 Skillnaden mellan genomsnittlig emissionsrinta och marknadsrintan precis fére emissionen. D4 den exakta marknadsrintan inte
alltid har funnits att tillga har denna fétt efterkonstrueras i vissa fall. Siffrorna bor ddrfor tolkas med viss forsiktighet.

3 Inkommen budvolym i férhallande till utbjuden emissionsvolym.

Intresset f6r auktionerna var enligt de métt som redovisas 1 tabell 3.1 storre an foregaende
ar. Speciellt galler det forsta halvaret da rintepaslaget var negativt och teckningskvoten
betydligt hogre dn vad som tidigare varit fallet. Minskade emissionsvolymer var
tormodligen det viktigaste skalet till resultaten.

Statsskuldvaxlar

Emissionsvolymerna av statsskuldvaxlar varierar mer mellan méanader dn
emissionsvolymerna av nominella obligationer, eftersom vixelupplaningen i hogre grad
anpassas efter sdsongsmaissiga och andra tillfilliga variationer i lanebehovet. Under
sommarmanaderna radde ett stort likviditetséverskott i samband med Teliaférsaljningen,
varfor sma volymer av statsskuldvixlar da emitterades.

Statsskuldvixlar for totalt 282,9 miljarder kronor emitterades under aret. Den
genomsnittliga 16ptiden f6r emitterade statsskuldvixlar var atta méanader. Forhallandet
mellan emitterad volym och utbjuden volym uppgick till 94,6 procent; motsvarande siffra
tor 1999 var 93,2 procent.
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Figur 3.2  Utbjudna auktionsvolymer av statsskuldvéxlar 1996 — 2000,
miljarder kronor.
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Tabell 3.2  Medelvarde for rantespridning, rantepaslag i baspunkter och
teckningskvot for statsskuldvéxlar halvarsvis 1996-2000
(standardavvikelser inom parentes)

1996 1997 1998 1999 2000
96:1 96:2 971 97:2 98:1 98:2 99:1 99:2 00:1 00:2

Rante- 0,98 0,78 0,88 0,76 0,66 0,71 0,76 1,30 1,03 1,42
spridning!
0,79) (0,57) (0,71) (0,52) (0,61) (0,65) (0,64) (0,86) (0,84) (0,95)

Rinte- 0,40 0,76 123 137 123 106 052 035 055 1,38
paslag?
(1L40)  (1,56) (145 (L10) (L06) (0.86) (128) (L47) (260) (1,77)

Tecknings 3,61 295 260 1,85 270 232 236 229 3,19 2,00
-kvot3

@04 (1,77 (L78) (1,22 (L,76) (128) (L17) (1,60) (1,66) (1,15)

1 Skillnaden mellan genomsnittsrinta och hogsta accepterade rinta vid emissionerna.

2 Skillnaden mellan genomsnittlig emissionsrinta och marknadsriantan precis fére emissionen. D4 den exakta marknadsrintan inte
alltid har funnits att tillga har denna fétt efterkonstrueras i vissa fall. Siffrorna bor ddrfoér tolkas med viss forsiktighet.

3 Inkommen budvolym i férhallande till utbjuden emissionsvolym.

For auktionerna i statsskuldvixlar som helhet var det inte nidgon storre skillnad 1 intresset
mot féregaende ar. Det gar mojligen att sdga att prissittningen var nigot mindre
tordelaktig f6r kontoret att déma frain matten for rintespridning och rintepaslag. Vad
giller de olika I6ptiderna var intresset storst i de kortaste vixlarna pa en till tre méanader.
En 6kad osikerhet om forindringar av riksbankens styrrinta kan kanske vara en orsak till
att placerare féredrog de kortaste placeringarna.
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Kontoret avser att nirmare utreda funktionen inom den korta marknaden under 2000.
Syftet ar att utvirdera hur likviditeten i marknaden har férindrats och om det krévs
atgirder i kontorets emissionsverksamhet.

3.3.2 Resultat och utvérdering

Utvirdering av den nominella kronskulden skedde under 2000 mot ett av styrelsen
faststillt riktmirke. Riktmirket forskrev att kronskuldens duration under dret skulle f6lja
en bana dir durationen minskade fran 3,2 till 3,0 ar, se figur 3.3. Maximal tillaten avvikelse
tran riktmarket var +0,3 ar. For att utvirdera styrningen av kronskulden beslutade
Riksgildskontoret styrelse ocksa om ett sndvare intervall pa +0,07 ar. Utanfor detta
intervall uppstod en position som utvirderades i marknadsvirdestermer, avvikelsen gav
upphov till en resultateffekt.

Som framgar av figur 3.3 dndrades rikmirket vid tva tillfallen. Detta skedde huvudsakligen
av tva skil. Dels paverkades durationsutvcklingen i stor utstrickning av férindrade planer
av Teliaforsiljningen genom den 6verskottslikviditet som uppstod, se sidan 37. Vidare
innebar en sniv styrning av kronskulden pa daglig basis mot ett durationsmal ett
hanteringsmaissigt problem, se vidare sidan 36. Det sistnimnda resulterade i att grinsen
fran vilken resultateffekter uppstod vidgades fran +0,07 ar till 0,2 ar.

Figur 3.3 Durationsbanor 2000, riktmarkeskorridorens mittpunkt.

3,25

Styrelsebeslut 1999-12-09

.
\‘ . - - - Styrelsebeslut 2000-02-03
3,20

\ = Styrelsebeslut 2000-05-10

3,15 A

3,10

~
N
.
N
.
N
N
N
.
N
N
.
.
N
.
3,05 <
N
N
N
N
.
N
N
N
S
D

3,00

Dec Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec

Den nominella kronskulden avvek fran riktmirket under sammanlagt 36 bankdagar. Detta
gav ett resultat pa 227 miljoner kronor. Resultatet uppstod frimst i bérjan av aret, i
torhallande till den utestdende skulden motsvarar det ca 0,2 baspunkter. Durationens
utfall i férhallande till riktmarket visas i figur 3.4. For att minska avvikelsen mot
riktmirket genomforde kontoret faktiska rinteswappar vid fyra tillfillen om sammanlagt
2,5 miljarder kronor. I de faktiska swapparna betalade kontoret rorlig rinta och erhdll fast.
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Figur 3.4  Duration och riktmarke fér den nominella kronskulden under 2000.
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Tabell 3.3 nedan visar femarsresultatet f6r den nominella kronskulden. Under perioden
1995/1996 till 2000 gav den nominella kronskulden ett negativt resultat pa
14 386 miljoner kronor.

Tabell 3.3  Resultat for den nominella kronskulden relativt riktmarke 1996-2000

1995/1996 1997 1998 1999 2000Summa

(18 man)
Resultat (miljoner kr) -16 250 661 1178 -202 227 -14 386
Resultat (i % av skulden) 11 0,06 0,11 20,02 0,03 -0,25

Av de fem édren ir det framférallt 1995/96 som uppvisar ett betydande resultat. Detta
torklaras av att kontoret da, pa grund av den stora skuldékningen i bérjan av 1990-talet,
valde att 6ka skuldens genomsnittliga 16ptid 1 syfte att minska refinansieringsrisken.
Riktmirket f6r kronskulden dndrades emellertid fOrst efter det att den verkliga skuldens
genomsnittliga 16ptid forlingts. Dirmed uppstod en avvikelse mot det ursprungliga
riktmirket vilket kom att ge en stor resultateffekt. Som framkommit i tidigare utredningar
hade det varit limpligare att dndra riktmirket i linje med den verkliga skuldens
genomsnittliga 16ptid. D4 hade ingen avvikelse uppstitt och dirmed ¢j heller nigon
resultateffekt; den verkliga kostnaden for skulden hade dock varit densamma i vilket fall.

Utvirderingsmetoden av kronskulden ifragasattes 1 riksdagens utvirdering av
statsskuldsforvaltningen. Eftersom Riksgaldskontoret ar den dominerande lintagaren pa
den svenska rintemarknaden dr det inte forenligt med en lingsiktig lanestrategi att ta
aktiva positioner pa den svenska marknaden, det skulle skada marknadens fortroende.
Det har ocksa framforallt under 2000 orsakat en del operativa problem i styrningen av
kronskulden mot ett riktmarke, se faktaruta pa nasta sida. Detta har lett till att regeringen i
riktlinjerna for 2001 bestimde att utviarderingsmetoden som anvints hittills kommer att
ersittas med en som utgar fran mer kvalitativa termer. Riktmarket kommer framgent att
anvindas enbart f6r styrning av skulden.
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Erfarenheter av styr- och utvarderingssystemet for kronskulden

Styr- och utvirderingssystemen har under senare ar varit féremal for foérandringar,
framforallt inom den nominella kronskulden. Under 2000 maittes resultateffekter om
durationen 6ver- eller understeg riktmirkets grinser, vilket till skillnad fran tidigare ar
skedde pa daglig basis.

Ett riktmarke tjanar i princip tva syften. For det forsta styr riktmirket skuldens
durationsbana och for det andra kan riktmirket anvindas som en bas vid utvirdering.
Styrningen kan av praktiska och kostnadsmaissiga skil inte innebiéra att skulden skall ha ett
exakt durationsvirde varje dag. Ett visst variationsutrymme dr nédvindigt, vilket hanteras
genom att ligea en korridor kring riktvirdet f6r durationen. Att anvinda riktmirket for
utvirdering av forvaltningen av kronsskulden har emellertid visat sig mindre meningsfullt
eftersom kontorets dominerande stéllning pa obligationsmarknaden om&jliggor ett aktivt
positionstagande.

Under 2000 innebar systemet en mer detaljerad styrning av skulden jamfort med tidigare
ar. Det intervall som durationen forvintades utvecklas inom visade sig vara alltfor snavt
och den durationsbana som var tinkt fran borjan av dret blev dirmed svar att f6lja.
Sdsongsvariationer i lanebehovet och den utestiende skuldens sammansittning gjorde att
durationen i det korta perspektivet tidvis uppvisade kraftiga fluktuationer kring sin mer
trendmadssiga utveckling. Detta innebar att det pa daglig basis, i vissa fall dven pa
mainadsbasis, var svirt att halla den nominella kronskuldens duration inom det faststillda
riktmirket. Riktmirket behovde dirfér antingen vara relativt brett eller ha en bana som
anpassades efter hur skulden utvecklade sig under aret. En starkt bidragande orsak till
svarigheten att styra skulden mot ett riktmirke var osidkerheten i lanebehovet till £6ljd av
statens forsiljning av aktier 1 Telia, se faktaruta pa nista sida.

Styrelsen fattade som en f6ljd av detta vid tva tillfallen under aret beslut om att riktmarket
skulle indras. Aven mer normala fluktuationer i linebehovet och rinteliget visade sig
paverka durationen mer dn vad en riktmarkeskorridor pa +0,07 ar tillit. Kontorets
bedomning var att de avvikelser som dessa fluktuationer gav upphov till var av tillfallig
natur, varfor det av kostnadsskil inte var férsvarbart att genomfora motverkande atgarder
i form av ranteswappar eller uppkop. Marknaden for rinteswappar bedémdes heller inte
vara tillrickligt djup for att kontoret skulle kunna géra de volymer som skulle behévas for
att aterfora durationen till riktmarket. Kontoret skulle senare under aret ocksa ha tvingats
avsluta genomférda swaptransaktioner for att halla skulden pa riktmirket. Om durationen
hade aterforts till riktmirket genom uppkop skulle kontoret behévt emittera samma lan
som nagra manader tidigare hade kopts upp. Ett saidant férfarande hade inte varit
torenligt med vare sig kostnadsminimering eller ett transparent och férutsigbart agerande.
Problemet med utvirdering mot ett durationsmal pa daglig basis ledde fram till att
Riksgildskontoret rekommenderade regeringen att ta bort utvirderingsmetoden.
Regeringen beslutade i enlighet med detta 1 riktlinjebeslutet, vilket innebdr att systemet
bor bli mer dandamalsenligt under 2001.
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Uppko6p av obligationer i samband med Telia

Intdkterna fran den privatisering av Telia som staten pabérjade under 2000 utgjorde en
stor osakerhetsfaktor f6r Riksgildskontorets lanebehovsprognoser. I januari dndrades
lanebehovsprognosen fran ett dverskott pa 80-90 miljarder kr till ett Gverskott pa 20-30
miljarder som f6ljd av den uteblivna sammanslagningen av Telia och Telenor. I mars
justerades linebehovsprognosen ater upp till ett 6verskott pa 90-100 miljarder efter att
staten ater forvintades silja ut en del av aktierna i1 Telia.

Hela likviden vid forsiljningen av Telia forvantades inkomma pa en dag. Svarigheten for
kontoret lag i att hantera intdkterna utan att 6verskrida de kreditrestriktioner som
kontorets styrelse satt upp. Vidare maste likviditeten i obligationsmarknaden virnas.
Fortsatt emissionsverksamhet dven under andra halviret bedomdes dirfér som central.
Slutligen innebar riktmirket en restriktion for hur mycket durationen kunde tillatas oka,
vilket innebar en begrinsning pa hur stora marknadsrisker kontoret kunde ta. Kontoret
valde att kompensera intdkterna med uppkop av obligationer samt att reducera
statsskuldvixelemissioner. I och med att uppképen inleddes 3 veckor fore likviden,
reducerades det belopp som maste placeras 1 banksystemet via dagslinemarknaden och
kreditriskerna begrinsades. Emissionsverksamheten i obligationsmarknaden kunde
uppritthallas dven under resten av aret och durationsuppgangen begrinsades.

Vilka obligationer och hur mycket som Riksgildskontoret avsag att kopa upp meddelades
till marknaden den 15 maj. Detta baserades pa den bedémning som da fanns av hur
mycket Teliaforsiljningen skulle inbringa. En vecka senare meddelade
Niringsdepartementet, som var ansvarig for forsiljningen, att intdkterna beridknades bli
mindre dn de 95 miljarder kronor som tidigare hade angetts. Eftersom det understeg det
belopp Riksgildskontoret riknat med reviderades de planerade uppkopen ned fran 55 till
30 miljarder kronor. Att kontoret under si pass kort tid forst publicerade och sedan
dndrade sina planer ledde till negativ publicitet. Sett pa utvecklingen i efterhand hade det
varit battre att vinta med besked om exakt uppkopsvolym tills ett slutligt besked kommit
fran Niringsdepartementet om beriknat likvidbelopp. D4 hade marknaden svivat i
ovisshet nagot lingre men kontoret hade inte tvingats ga ut och revidera
uppkopsvolymen. Det dr dock i sammanhanget viktigt att erinra om att mycket av den
kritik som framférdes byggde pa tron att kontoret hade — eller borde ha haft —
térhandsinformation om villkoren f6r Teliaférsiljningen, vilket inte var fallet.

Uppképen 1 kombination med andra faktorer ledde till fallande svenska rintor, framfor
allt i de tre lan som blev féremal f6r uppkép. Under den dryga méanad som uppkopen
genomfoérdes f6ll svenska langriantor under de tyska. Som mest var skillnaden mellan
svenska och tyska langrantor minus 26 baspunkter. Efter aterkopen steg dock bade den
absoluta rantenivan och rinteskillnaden mot Tyskland nagot, men inte till de nivaer som
radde innan aterképen. Kontoret hade riknat med en viss nedgang i marknadsrintorna
p.g.a. uppképen, men nedgangen kom att bli storre dn férvantat. De ligre rintorna
innebar en kostnad for aterkopen. For att kunna faststilla hur stor kostnaden blev maste
en neutral rinteniva faststillas som rantorna under uppkopsperioden sedan relateras till.
Jamfoérs rintenivan under perioden mars till maj, dvs. tre manader innan aterképen
annonserades, visar det sig att den absoluta svenska rintenivan f6ll under
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uppkopsperioden med 20 baspunkter. I kronor riknat motsvaras det av en kostnad pa
omkring 400 miljoner kronor. Det gar att havda att rintenivan innan aterképen inte ir en
helt rittvisande jaimforelsenorm. Skil som talar for detta ar att kontorets aterkop var en
del 1 ett storre internationellt monster med starkare statsfinanser, fallande lanebehov och
minskat utbud av statspapper. Férandringen fran perioden fére aterkopen till perioden
efter aterkopen skulle dd vara av mer permanent karaktir, och rintelidget under sjilva
aterkopen kan istallet jimforas med perioden efter. Matt pa detta sitt blev kostnaden
omkring 250 miljoner kronor. Sammantaget ar det svart att isolera effekten av kontorets
aterkop fran andra faktorer som paverkar rinteliget. Berdkningar av detta slag maste
dirfor tolkas med stor férsiktighet. Detta dr saledes ett ofullstindigt sitt att uppskatta
transaktionskostnaden for att genomfora ett relativt stort uppkép under kort tid. For att
bedéma om nivan pa kostnaden dr stor maste alternativa strategier utvirderas. Hur
mycket skulle likviditeten i1 obligationsmarknaden férsimras om obligationsemissionerna
hade reducerats eller helt stillts in under andra halvaret? Hur mycket var det virt att
begrinsa kreditexponeringen gentemot bankssystemet genom att reducera Gverskottet
genom att kopa upp obligationer i férvig? Vad hade en hogre duration inneburit?

Vad giller likviditeten ar det nira nog omoijligt att forsoka kvantifiera detta. Men klart ar
att aven mindre 6kningar i likviditetspremien kan hoja statens lanekostnader avsevart, da
det paverkar all upplaning, och kanske under lingre tid. Betydelsen av god likviditet har
inte minst tydliggjorts inom EMU, dir medlemstaternas lanekostnader 1 storre
utstrackning tycks forklaras av skillnader 1 likviditeten 4n av skillnader 1 kreditbetyg; att
virna skuldens likviditet 4r siledes av stor betydelse.

Att Oka kreditexponeringen 6vervigdes aldrig. Kontorets synsitt innebar att kreditlimiter
dr satta pa sa sitt att de ska hallas. Att 6ka dessa limiter da eventuella behov uppstar skulle
urholka betydelsen av limiterna, vilket pa sikt skulle kunna innebdra en mindre sund
kredithantering. Dessutom innebir alltid stora kreditexponeringar att férlustriskerna 6kar.

Att lata durationen ga upp genom att skjuta pa aterképen innebir att kostnaden kommer
att paverkas av rinteutvecklingen 6ver tiden. Aterkdpen kan komma att géras till mer eller
mindre férdelaktiga rintor. Rintorna gick upp nagot under hosten for att sedan falla i
slutet av 2000 och 1 bérjan av 2001. Kostnaden f6r att kopa upp senare skulle saledes bero
pa nir dessa gjordes, vilket gér en kvantifiering svar.

Kontorets bedomning dr att uppkopsstrategin i stort var rimlig. Viktiga lirdomar gar dock
att dra. For det forsta kunde informationen om strategin varit tydligare, en del
missforstind hade da kanske kunnat undvikas och rintenedgangen hade sannolikt blivit
lagre, vilket minskat kostnaderna for uppképen. For det andra skulle kontoret ha avvaktat
ett slutligt forsiljningsbesked innan uppképsvolymen annonserades.
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3.4 REAL UPPLANING

Upplaningen pa den reala vardepappersmarknaden skall langsiktigt innebara
samma eller lagre kostnad &n upplaning pa den nominella obligationsmarknaden.
Dessutom ar realobligationer ett satt att diversifiera statsskuldens
sammansattning samt att tillhandahalla diversifieringsmaojligheter for investerare.
Regeringen angav i riktlinjerna for 2000 att stocken utestaende realrantelan inte
skulle minska under 2000.

3.4.1 Verksamhet och marknadsutveckling

For att 6ka marknadsnirvaron 6vergick kontoret till att hélla auktioner manadsvis 1 stallet
tor kvartalsvis. Totalt genomférdes atta emissionsperioder om antingen tva eller tre
auktioner per period. Samtliga auktioner 6vertecknades och endast vid ett tillfalle skars
den erbjudna volymen ned. De utbjudna volymerna varierade fran 250 miljoner kronor till
750 miljoner kronor per auktion. Auktionsverksamheten fortsatte att striva mot att
emittera storre volymer i kupongobligationerna. Utestaende nollkupongobligationer
fortsatte att bytas in mot kupongobligationer och képas tillbaka. Totalt emitterades ca fyra
miljarder kronor netto i realobligationer inklusive bytesverksamheten.

Den totala utestaende stocken av realobligationer, mitt som ackumulerat diskonterat
belopp, 6kade under 2000 fran 96,7 till 101,4 miljarder kronor. Det motsvarar en 6kning
fran 7,0 procent till 7,9 procent av den totala statsskulden.

Under aret forandrades ocksa kontorets I16pande bytesverksamhet. Aterforsiljarna gavs
mojlighet att lopande gora riskneutrala byten med kontoret. For att minska
bytesverksamhetens effekt pa andrahandsmarknaden och auktionsverksamheten
maximerades volymerna till 50 miljoner kronor per dag och aterforsaljare.

Arbetet med att forbattra realobligationsmarkandens funktionssitt fortsatte. For att 6ka
kunskapen hos investerare deltog kontoret under aret bl.a. i bade internationella och
nationella seminarier. Ett aterforsaljarsystem som ar battre anpassat till nya férutsattningar
och med avtal som stiller storre krav pa aterforséljarna togs fram, dar dterforsiljare
provas och utvirderas pa érlig basis. Samtidigt har nya aktorer mojlighet att ansoka om att
bli aterforsiljare. Aktorernas agerande kommer frimst att utvirderas utifran deras
aktivitet 1 realobligationsmarknaden.

3.4.2 Resultat och utvérdering

Det beriknade resultatet £6r upplaningen 1 realobligationer under perioden 1996 till 2000
var ca 8,5 miljarder kronor, se figur 3.5. Resultatet beror till stor del pa laga inflationstal
som har kidnnetecknat de senaste dren. En stigande inflation kan férsimra det faktiska
resultatet nir obligationerna 16ses in. Resultatet beriknas som kostnadsskillnaden mellan
upplaning i nominella och reala obligationer, vilket utgérs av skillnaden mellan forvintad
inflation vid upplaningstillfallet och realiserad inflation fram till utvarderingstillfallet.
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Figur 3.5
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emissionsbelopp framgar av figur 3.6 nedan. Av figuren framgar att relativt stora volymer
emitterades under 1996 och 1997 da break-even inflationen var hogre dn utfallet av
inflationen. Detta dr grunden till det positiva resultatet for perioden 1996 till 2000.

Figur 3.6

70

60 +

50 +

miljarder kronor

20 +

10 +

Volym emitterade realobligationer, break-even inflation
(vagt genomsnitt) och utfall av arlig inflation.

40 |

30 +

‘ I Emitterat belopp —e—BEI —aA—|nflation

1996 1997

2,50%

r 2,00%

r 1,50%

r 1,00%

r 0,50%

39

0,00%



RIKSGALDSKONTORETS ARSREDOVISNING 2000

3.5 LIKVIDITETSHANTERING

Fluktuationerna i statens betalningsfloden &r stora vilket medfér att kontoret varje
dag hanterar underskotts- eller dverskottslikviditet.

3.5.1 Verksamhet och marknadsutveckling

Likviditeten under en manad féljer 1 regel ett monster med Gverskottslikviditet under ett
par dagar i mitten pa manaden, i samband med skatteinbetalningar, och underskott 6vriga
dagar under manaden. Vid 6verskottslikviditet placerar kontoret detta pa repo- och
depositmarknaden. Vissa manader varar 6verskottet i likviditeten under lingre perioder,
t.ex. i februari da fyllnadsinbetalningar gérs. Under 2000 var 6verskotten stora dven i juni,
vilket berodde pa intikterna i samband med forsiljningen av Telia. I samband med dessa
lingre perioder har kontoret ocksa képt upp utestdende statsskuldvaxlar eller certifikat
utgivna av bostadsinstitut.

Finansieringen av likviditetsunderskott skedde genom depositlan, repor och
statsskuldvixlar som emitterades “on-tap”. Under aret emitterades on-tapvixlar till ett
nominellt virde av 128 miljarder kronor. Den genomsnittliga utestaiende volymen av
on-tapvixlar var ca 7,1 miljarder, motsvarande siffra f6r 1999 var ca 3,5 miljarder. Den
genomsnittliga uppldningskostnaden f6r on-tapvixlarna var marginellt hégre dn
kostnaden f6r dagslan. Férdelarna med on-tapvixlarna dr dels att refinansieringsrisken

som uppstar vid rullning av dagslin minskar, dels att placerare kan erbjudas en
skriddarsydd produkt.

De dagar som det radde underskott i likviditeten, vilket var ca 80 procent av dagarna,
uppgick underskottet i genomsnitt till ca 20 miljarder kronor. I genomsnitt finansierades
ca 45 procent via depositmarknaden, ca 36 procent via emission av on tap-vixlar och
resten via repomarknaden.

3.5.2 Resultat och utvérdering

Upplaning via depositmarknaden sker i regel pa dagslanebasis och till en rinta som
motsvarar Riksbankens reporinta. Finansiering via repomarknaden dr en forhallandevis
billig upplaningsform eftersom kontoret repar ut statspapper pa en niva som ligger 15
punkter eller ligre under Riksbankens reporinta. Kostnadsbesparingen via upplaning pa
repomarknaden uppgick under 2000 till 18 miljoner kronor, vilket dr 16 miljoner kronor
hégre dn dret innan. Den 6kade kostnadsbesparingen berodde frimst pd att storre
volymer finansierades via repor.
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3.6 UPPLANING FRAN HUSHALLEN

Upplaningen pa hushallsmarknaden skall under en femarsperiod uppna storsta
mojliga kostnadsbesparing i forhallande till kontorets alternativa
upplaningsformer pa penning- och obligationsmarknaden. Malet avser saval
hushallsupplaningen totalt sett som varje enskilt l[aneinstrument.

3.6.1 Verksamheten och marknadsutveckling

Lan fran hushallen och andra mindre placerare uppgick till totalt 59,6 miljarder kronor vid
utgangen av 2000, vilket var en minskning med 7 procent jaimfért med motsvarande
tidpunkt 1999. Trots minskade volymer ligger andelen hushallsupplaning av den totala
statsskulden kvar pa samma niva som forra arsskiftet, 4,7 procent, eftersom den totala
statsskulden samtidigt har minskat.

Figur 3.7  Hushallsupplaningens andel av statsskulden
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Tre nya lin av premieobligationer lanserades under 2000. I bérjan av aret saldes tva lan
under namnet trio-linen och under hosten den s.k. julpremien. Sammanlagt uppnadde
dessa lin en volym om 6,5 miljarder kronor. Eftersom forfallen under 2000 uppgick till
10,7 miljarder kronor minskade den totala utestaende stocken av premieobligationer med
4,2 miljarder kronor. Produktutvecklingen av premieobligationerna har fortsatt, vilket
resulterat i att de olika emissionerna sett olika ut och innehallit flera nyheter f6r kunderna.
Den egna forsiljningen som andel av den totala férsaljningen vid det senaste lanet
uppgick till ca 45 procent. Det ar atta procentenheter hégre an vad som tidigare som bist
uppnitts. Den egna forsiljningen minskar kontorets kostnader jamfort med forsiljning
via aterforsiljare, eftersom provisionskostnaderna da minskar.

Satsningen pa att Ska volymerna i RiksgildsSpar, dvs. Ars- och ManadsSpar, fortsatte

under aret. Ett nytt placeringsalternativ i form av ett inliningskonto inom ArsSpar med
rorlig rinta och utan bestimd 16ptid lanserades under slutet av dret: ”RiksgildsSpar utan
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tidsgrins.” Intresset for denna produkt var stort och under december manad placerades
180 miljoner kronor pa denna placeringsform. Under januari 2001 placerades ytterligare
372 miljoner kronor. Volymerna inom ArsSpar har ékat med ca 1 miljard kronor under
aret. Aven stocken i ManadsSpar har ¢kat niagot under aret. Den reala upplaningen inom
RiksgildsSpar 6kade med 64 miljoner kronor under 2000 och uppgick till 930 miljoner
kronor. Den totala volymen i RiksgildSpar uppgick vid arsskiftet till ca 7,3 miljarder
kronor. Vid foregaende arsskifte var volymen ca 6,5 miljarder. En stor del av inflodet kom
fran konverteringar av foérfallande Riksgildskonton.

Riksgildskontorets egen forsiljning av reala statsobligationer var under 2000 liten. Det
finns dnda en viss efterfragan och kostnaderna i samband med forsiljningen ér laga,
varfor verksamheten fortgar. Upplaningen i de SOX-noterade realrinteobligationerna
uppgick till ca 185 miljoner kronor!. Det dr en blygsam 6kning jimfért med motsvarande
tidpunkt 1999.

Riksgildskonto, for vilket ingen nyforsiljning dgt rum sedan november 1997, minskade
med 1,3 miljarder kronor. Det ger en kvarvarande utestaiende volym om 1,7 miljarder
kronor.

Marknadsforing for att sprida kinnedom om Riksgildskontoret som aktor pa
sparandemarknaden fortsatte. Undersokningar visar att Riksgaldskontoret har hog
trovardighet och att allt fler kinner till kontorets sparprodukter. Den dominerande
kanalen for forsiljning och bokningar av RiksgildsSpar ar fortfarande telefon. Internet
har vuxit 1 betydelse bade avseende kontakter med kunder och som foérsiljningskanal. En
ut6kad automatisering av rutinerna med kunderna innebir att kostnaderna for
transaktionerna kan minskas.

3.6.2 Resultat och utvérdering

For att ange Riksgildskontorets marknadsandel pa sparmarknaden krivs att en limplig
definition av marknaden gors. I det hir sammanhanget har kontoret, i likhet med forra
aret, valt en bred definition dir samtliga rintebirande sparalternativ ingar (inlaning pa
bankkonton, rintefonder och privatobligationer). Med denna definition uppgick den
totala rintesparmarknaden till ca 631 miljarder kronor den 30 september 2000.
Riksgildskontorets andel av denna marknad var ca 9,2 procent. Vid samma tidpunkt 1999
uppgick rintesparmarknaden till ca 665 miljarder kronor varav Riksgildskontorets andel
var ca 9,5 procent. Marknadsandelen har siledes minskat med 0,3 procentenheter. Detta
bor dock ses i ljuset av att privatobligationsmarknaden, exklusive Riksgildskontorets
upplaning, minskade med 27 procent under samma period.?

! Detta avser endast kontorets egen fOrsiljning av realrdnteobligationer. Statistik for aterforsiljares forsiljning till
mindre placerare gir ej att erhélla.
2 Killa: Finansinspektionen, Sparbarometer Tredje kvartalet 2000, Fondbolagens Férening, Riksgildskontoret.
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Tabell 3.4  Besparing genom upplaning fran hushallen jamfort med
motsvarande upplaning med I6ptid pa penning- och
obligationsmarknaden, miljoner kronor.
1995796 1997 1998 1999 2000

AllemansSpar (jmf. med kort upplining) 253 102 34 - -

Premieobligationer (jmf. med

nollkupongrantestrukturen)! 28 89 123 136 271
Riksgildskonto (jamfért med

nollkupongrantestrukturen) -11 -2 2 3 3
RiksgildsSpar (jamfort med

nollkupongriantestrukturen) - -20 -27 5 5
Summa besparing 270 169 132 144 279

1) Avser premielan emitterade frain och med 1996

I tabell 3.4 framgar att resultatet av den sammanlagda hushallsupplaningen f6r 2000
uppgick till en besparing om ca 279 miljoner kronor jaimfért med motsvarande kostnad
tor upplaning pa penning- och obligationsmarknaden. Storsta delen av arets resultat kan
hinféras till premieobligationerna. Hushallsupplaningen uppnadde under 2000 malet att i
sin helhet och per laneinstrument uppna kostnadsbesparingar f6r Riksgildskontoret. For
femarsperioden 1995/1996 till 2000 uppgick det sammanlagda resultatet for
hushallsupplaningen till ca 1 miljard kronor.
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Andrahandsmarknaden for premieobligationer

Det senaste aret uppmirksammades det att flera av de VPC-noterade premielinen
handlades till kraftiga underkurser i férhallande till garantiavkastningen. Med en
telprissittning under en lingre tid finns det risk for att kommande emissioner av nya
premieobligationslan paverkas negativt. De kunder som viljer att kbpa premieobligationer
1 samband med emissionen och siljer dessa innan foérfall till underkurser som ar stérre dn
vad som foljer av rinteutvecklingen missgynnas.

Att hitta ndgon entydig forklaring till varfor prissdttningen pa
premieobligationsmarknaden har forsimrats under det senaste aret ar svart. De sjunkande
priserna sammanfoll dock med privatiseringen av Telia. En orsak kan méjligen ha varit att
premieobligationer salts f6r att kopa Teliaaktier. Méjligen kan ocksa bérsnedgangen ha
bidragit genom att vissa grupper kan ha tvingats silja fOr att ticka forluster pa aktier.

Med tanke pa att den uppkomna situationen kunde komma att urholka
premieobligationernas starka varumirke och darmed minska statens tillgang till denna
relativt billiga upplaningsform ansag kontoret att det var angeldget att gora nagot for att
torbattra prisbilden. Dessutom innebar de laga priserna pa premieobligationer i
andrahandsmarknaden att uppkop ocksa kunde motiveras av direkta
kostnadsminimeringsskal. I mitten av september gick kontoret ut med ett
pressmeddelande som poangterade att felprissittningen gav ett mycket bra koptillfalle i
vissa premieobligationer. Kontoret aviserade samtidigt avsikt att képa upp kraftigt
felprissatta premier i marknadsvardande syfte. Kontoret har sedermera képt VPC-
registrerade premieobligationslan f6r sammanlagt ca 190 miljoner kronor.

Fran att pressmeddelandet gick ut och fram till arsskiftet har priserna pa de VPC-
registrerade premierna kontoret varit aktivt i generellt stigit. Exempelvis har 98:2 gitt upp
med drygt 8 procent, 99:2 med drygt 5 procent medan 99:1 gitt upp med cirka 17
procent. Prisuppgangen kan atminstone delvis férklaras av kontorets insatser. Kontoret
stod under perioden for en stor del av den totala omsittningen pa
premieobligationsmarknaden. Uppképen i forhallande till den utestaende stocken ar dock
liten och uppgir till 0,4 procent av den VPC-noterade stocken. Uppkopen skedde till

priser som understeg den teoretiska prissittningen och var darfér Il6nsamma for kontoret.

For att pa lingre sikt kunna etablerar rimliga prisnivaer kriavs det dels att priserna stods av
naturliga placerare, dels att det stora siljtyck som finns i vissa premier minskar. Kontoret
ser atagandet att varda premiemarknaden som langsiktigt, men ser samtidigt att behovet
av insatser med tiden troligen kommer att minska.
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3.7 MARKNADSVARD OCH UTVECKLING

Forutom en val avvagd fordelning mellan skuldslag och 16ptider &r en vél
fungerande marknad for statspapper viktig for att na det 6vergripande malet om
kostnadsminimering med beaktande av risk. Som dominerande lantagare och
aktor pa den svenska rantemarknaden har kontoret ett stort ansvar for att
marknaden for statspapper fungerar och utvecklas val.

Riksgildskontoret genomfér en rad olika dtgirder som ofta benamns under
samlingsbeteckningen marknadsvard. Detta innebir direkta savil som indirekta atgarder
som bidrar till en langsiktig sinkning av de absoluta rintekostnaderna. Marknadsvard har
tidigare exemplifierats som investerarinformation, engagemang i marknadsstrukturfragor
och annan verksamhet som ligger utanfoér de faktiska lanetransaktionerna. Kontoret har
valt att utvidga begreppet till att innefatta saval marknadsvardande transaktioner som
atgarder som syftar till att fOrbattra marknadens funktion.

Atgirder inom marknadsvird 4r i manga fall svira att utvirdera i kvantitativa termer.
Stillningstaganden 1 dessa fragor maste dirfor 1 stor utstrickning bygga pa kvalitativa
analyser och 6verviganden. I det féljande beskrivs genomférda marknadsvardande
transaktioner och visentliga atgirder inom detta omrade som vidtagits under 2000.

3.7.1 Lanestrategi

En grundpelare i kontorets marknadsvird dr en lanestrategi som syftar till att uppna god
torutsidgbarhet, hog likviditet och ldg refinansieringsrisk. Strategin genomférs genom fasta
och i férvig annonserade emissionsscheman samt koncentration av
obligationsupplaningen till ett litet antal s.k. benchmarklan. Lanestrategin har tidigare
striavat efter att ha ett obligationsforfall varje ar. Ett avsteg fran detta gjordes under 2000
da ett nytt benchmarklan (1045) i tioarssegmentet emitterades med forfall 2011, vilket
innebir att det inte finns nagot lan med forfall 2010. Anledningen var att det bedomdes
viktigare att koncentrera upplaningen én att ha arliga forfall av benchmarklan.

3.7.2 Marknadsvardande byten mellan obligationer och statsskuldvaxlar

For att framja likviditeten genomfér kontoret marknadvirdande byten. Investerarna
erbjuds att byta benchmarkobligationer med kort aterstiende 16ptid mot statsskuldvixlar.
Dessa byten tjanar tva syften. For det forsta far placerare méjlighet att byta korta
obligationslan, som riskerar att fa férsimrad likviditet, mot mer likvida statsskuldvixlar.
Dirmed gynnas dven likviditeten i statsskuldvixelmarknaden. For det andra minskas
refinansieringsrisken da forfall av stora obligationsldn sprids ut pa flera statsskuldvixellan.
Niagon kostnad uppstar inte i dessa byten da dterkGpsrintan pd obligationslanet satts
utifran ett vigt genomsnitt av de emitterade statsskuldvixlarna. Under 2000 byttes ca 63
miljarder kronor in av lan 1030 mot statsskuldvaxlar.

3.7.3 Marknadsvardande byten mellan obligationslan

Kontoret genomfor aven uppkops- och bytestransaktioner av aldre lan med simre
likviditet mot mer likvida lan. Dessa byten ir férenade med en transaktionskostnad till
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toljd av skillnaden mellan kop- och séljrintan. Kostnaden skall sittas i relation till vinsten
av en mer likvid marknad. Denna vinst dr dock svir att kvantifiera. Erfarenheter fran
andra marknader, exempelvis den amerikanska statspappersmarknaden, visar att skillnad
mellan likvida och mindre likvida lan kan uppga till 10-15 rintepunkter. Kostnaden for
torsimrad likviditet kan darfér antas 6verskrida transaktionskostnaderna som foljer av
bytestransaktionerna. Fér 2000 har dock endast byten genomforts i auktionsform, det
finns dar inte ndgon direkt kostnad. Byten genomfordes om sammanlagt 20 miljarder
kronor for att snabbt fa upp volym ilan 1045.

3.7.4 Marknadsvardande repofaciliteter

Genom repofaciliteter garanterar Riksgildskontoret dterférsiljarna tillgang till statspapper.
Dirigenom underlittas statspappershandeln genom att risken fOr bristsituationer minskar.
Under 2000 6vertog kontoret de marknadsvardande repofaciliteter Riksbanken tidigare
tillhandahallit marknaden parallellt med kontorets. Atgirden underlittar for aterforsiljarna
genom att repoverksamheten samlas pa ett stille. Kontoret ar dven involverat i
repoverksamheten i likviditetshanteringssyfte.

For att kontoret inte skall inta en alltf6r dominerande position pa repomarknaden ér
aktiviteten begrinsad. Varje aterforsiljare garanteras en volym pa 500 miljoner kronor per
dag och statsobligation respektive statsskuldvixel. Prissittningen ér fast. Kontoret
erbjuder en generosare niva for statskuldvixlarna pa grund av att likviditeten i
statskuldvixelmarknaden inte varit lika god som pa statsobligationsmarknaden.

I anslutning till uppképen som gjordes i samband med privatiseringen av Telia inforde
kontoret en speciell facilitet som gillde under perioden 22 maj till 11 augusti. Totalt
repades statsskuldvixlar och statsobligationer ut £6r ca 408 miljarder kronor under denna
period. Detta motsvarar ca 43 procent av den totala repovolymen under 2000. Priset var
15 punkter under Riksbankens reporinta. Syftet var att underlitta f6r marknaden under
den tid som den péaverkades av uppképsprogrammet. Utan den extra repofaciliteten var
risken stor att bristsituationer skulle uppstatt i frimst de statsobligationslan som var
toremal f6r uppkop och dirmed férdyrat uppképen.

Utover denna l6pande verksamhet sker repor i nyemitterade statspapper dir den
utestaende stocken ar liten. Denna facilitet syftar till att underlitta handeln i de
nyemitterade lanen med sma utestaende volymer. Utan denna facilitet finns risk f6r
inlasningseffekter 1 det fall en stor del av den utestaende volymen ligger hos ett fatal
placerare. Dessa repor sker 15 baspunkter under Riksbankens reporanta och innebir
dirmed en besparing for kontoret.

Trots att repofaciliterna i jaimforelse med tidigare ar blivit generosare, bada vad galler pris
och volym, ir kontorets andel av den totala omsittningen pa repomarknaden fortfarande
relativt liten, ca fem procent.

3.7.5 Marknadsvardande byten i realobligationsmarknaden

Utover repofaciliteterna erbjuder kontoret I6pande aterforsiljarna kursriskneutrala byten i
alla realobligationer for att forbittra likviditeten. Den totala volymen f6r dessa byten
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uppgick under 2000 till ca 1 miljard kronor. Handeln underlittas genom att aterforsiljarna
via byten kan erhilla realobligationer som inte gar att képa pa marknaden.

3.7.6 Information och kommunikation

Forutsiagbarheten i kontorets beteende frimjas dven genom en korrekt och konsekvent
informationsgivning. Genom detta minskar osikerheten i marknaden vilket minskar
investerarnas avkastningskrav. Kontoret annonserar exempelvis i god tid laneplaner och
torindringar i upplaningen och skuldférvaltningen.

Aven kommunikation direkt med placerare har stor betydelse. Under 4ret har kontoret
deltagit 1 ett antal seminarier, investerar- och analytikertriffar. Kontoret har dven anordnat
s.k. kundtriffar dir riktlinjeférslaget och upplaningsstrategi presenterats och diskuterats.
Satsningen pa att forbittra informationsspridningen mellan kontoret och marknaden har
ocksa omfattat hemsidan och det manatliga marknadsbrevet. Dessa har uppdaterats och
tornyats. Pa hemsidan publiceras 16pande information om auktionsvillkor och resultat
samt viktiga férindringar och beslut i upplaningsfrigor.

3.7.7 Modernisering av handeln i statsobligationer

Hittills har den svenska rantehandeln — som en av de sista — varit telefonbaserad. En
overgang till ett elektroniskt handelssystem innebar mojlighet till 6kad transparens vilket 1
sin tur bor leda till ett Skat antal aktorer i marknaden. Okad konkurrens bér medféra
sankta transaktionskostnader. Det kan i sin tur minska likviditetspremien och pressa ner
statens lanekostnader. Slutligen bor 6kad elektronisk handel pa sikt innebira att en
strukturomvandling pa marknaden paskyndas. Utvecklingen pa andra marknader,
exempelvis aktiemarknaden, tyder pa att ett 6kat inslag av elektronisk handel effektiviserar
marknadsplatsen. Det bor saledes pa sikt vara mojligt att na placerare i statspapper till
ligre kostnad.

Diskussioner om att 6verga fran telefonbaserad till elektronisk handel pa den svenska
marknaden har pagatt en lingre tid. En férutsittning f6r inférande av elektronisk handel
har varit att ena aterforsiljarna kring en férindrad handel. Riksgildskontoret har dirfor
under 2000 varit engagerad som padrivare och katalysator i diskussioner i denna fraga. I
diskussionerna har Riksgildskontoret fitt gehor f6r behovet av 6kad genomlysning och
vikten av att attrahera nya aktorer. Riksgildskontoret kommer dessutom via t.ex.
provisioner att skapa incitament for marknadens aktorer att ga over till en ny typ av
handel. Kontorets bedomning ar att ett elektroniskt handlarsystem etableras under forsta
halvaret av 2001.

3.7.8 Breddning av investerarbasen mot mindre placerare

Ett utvecklingsarbete bedrivs inom kontoret med malet att bredda den inhemska
investerarbasen genom att kontorets samtliga instrument skall kunna erbjudas dven
mindre placerare. Hittills har dessa placerarkategorier haft mycket begrinsad tillgang till
statspappersmarknaden. Svirigheten har gillt savil mojligheten att fa tillgang till
statspapper i primarmarknaden som mojligheten att képa och silja papper i
andrahandsmarknaden.
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For att nd dessa placerarkategorier maste kontoret verka for att kostnadeseffektiva och
enkla kanaler 6ppnas. Bade gamla kanaler — framforallt kontorets aterforsiljare — och nya
kanaler kan anvindas. Detta kan ske via internetkanaler, antingen direkt till kontoret eller
via en eller flera samarbetspartners.

3.8 VALUTAUPPLANING

Enligt regeringens beslut skulle en amortering av valutaskulden ske med 25
miljarder kronor. Aven om valutaskulden minskar i absoluta tal maste forfallande
lan till viss del refinansieras.

3.8.1 Verksamhet och marknadsutveckling

Amorteringen for 2000 blev 27,1 miljarder kronor. Avvikelsen pa 2,1 miljarder fran
riktmarkets mittpunkt beror pa realiserade valutakursdifferenser och variationer av
marginalsikerheter. Den totala statsskulden minskade samtidigt, andelen valutaskuld
torblev darfor oforindrad. Under 2000 £61£61l valutalan £6r 51,5 miljarder kronor. For att
refinansiera dessa lan — med avdrag f6r den beslutade amorteringen — genomférde
kontoret upplaning motsvarande 24,4 miljarder kronor. Detta behov ticktes genom
kron/valutaswappar. Inga nya lan i utlindsk valuta togs upp.

Tabell 3.5  Volymer olika upplaningsformer 1996-2000, miljarder kronor

1996 1997 1998 1999 2000
Forfall av publika lan och 64,9 55,6 64,4 64,7 59,3
private placements
Realiserade valutadifferenser  -6,1 23,1 10,4 -6,2 -6,2
Ovrigt - 0,4 -1,9 1,4 -1,6
Summa refinansiering 58,8 52,9 72,9 59,9 51,5
Kron-/valutaswappar 20,8 20,6 30,7 40,0 244
Publika lan 56,4 341 342 223 -
Private placements 15,0 15,8 1,9 - -
Commercial paper! 3.4 -20,12 -20,32 -25,7 -
Summa upplaning 88,8 50,4 46,5 36,6 24,4
Nettoupplaning 30,0 -2,5 -26,4 -23,3 -27,1

1'Uppldningen via commercial paper avser nettoupplaning, Gvriga poster avser bruttoupplaning
2 Siffrorna dr reviderade frin féregiende dr.

Kron-/valutaswappar gav kontoret ligre upplaningskostnad dn alternativa
uppliningsformer. Genom kron-/valutaswappar frimjas dven likviditeten i den svenska
obligationsmarknaden via 6kade emissionsvolymer. (Upplaningen sker i kronor som
sedan genom en eller flera swappar omvandlas till en skuld i utlindsk valuta.) Vid
utgangen av dret uppgick den totala utestdende volymen kron-/valutaswappar till ca 136
miljarder kronor, motsvarande ca 36 procent av skulden i utlindsk valuta.
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Genom kron-/valutaswappat paverkas kostnaden f6r valutaupplaningen av
swapspreadarna, skillnaden mellan swaprintan och statsobligationsrintan. Ju storre
skillnad desto mer fordelaktigt f6r kontoret. Under forsta halvaret steg swapspreadarna i
kronor. Detta var en internationell trend som bl.a. berodde pa dndrade
utbudsforhallanden mellan statsobligationer och foretagsobligationer. Toppen for
swapspreadar i kronor ndddes i samband med Riksgildskontorets uppkop av
statsobligationer under sommaren som pressade ner de svenska statspappersrintorna och
dirmed 6kade swapspreaden. Direfter minskade swapspreadarna bade internationellt och
1 kronor. For att minska risken genomférde kontoret swaptransaktionerna jimnt férdelat
over arets manader. Den erhéllna swapspreaden blir dirmed ett snitt av marknadens
spread under dret. Upplaningskostnaden for kron-/valutaswappar under 2000 ir den
ligsta sedan kontoret pabérjade verksamheten 1996.

Figur 3.8 Utveckling av swapspreadar tio- och fem ar, baspunkter.
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3.8.2 Resultat och utvérdering

Tabell 3.6 Upplaningskostnader olika upplaningsformer 1996-2000, baspunkter
under USD Libor

1996 1997 1998 1999 2000

Kron-/valutaswappar -30,8 -31,8 -52,3 -60,0  -606,6
Publika lan -14,7 21,3 -6,7 -3,0 -
Private placements -6,0 -23.2 -23,5 -24.8 -
Commercial paper -12,5 -19,0 -17,5 -18,8

Genomesnittlig kostnad ! -19,6 -24,7 -27,9 -39,6  -66,6

! Genomsnittlig kostnad exklusive commercial paper

Kostnaden for valutaupplaningen uppgick till ca 66 baspunkter under USD Libor. Jamfort
med foregiende ar var den genomsnittliga upplaningskostnaden ca 27 baspunkter ligre.
Den forbittrade lanekostnaden berodde pa att upplaningen helt koncentrerades till
kron-/valutaswappar. Ingen direkt internationell upplining skedde under dret. En direkt
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jamforelse ar darfor inte mojlig, men en uppskattning av nuvardet av kostnaden visar att
besparingen till f6ljd av att lana via swappar istillet for kapitalmarknadslan uppgick till
drygt 500 miljoner kronor.

Under tidigare ar har kontoret bl. a. genomfort obligationsupplaning i euro med en exakt
motsvarighet i svenska kronor, s.k. parallellobligationer. Under 2000 bedomdes det
strategiska virdet av detta inte vara tillrickligt stort for att uppvaga den 6kade kostnad
som denna upplaning innebar jimfért med kron-/valutaswappat.

Fortida uppkép av valutalan motsvarande cirka 4,5 miljarder kronor har genomforts till 1
genomsnitt 6 baspunkter under USD Libor. Dessa uppkép kan anses ha finansierats till
den genomsnittliga upplaningskostnaden, 66 baspunkter under USD Libor.
Nuvirdesberiknat innebir det en kostnadsbesparing pa drygt 140 miljoner kronor.

3.9 FORVALTNING AV SKULDEN I UTLANDSK VALUTA

Valutaférdelningen och nivan pa ranterisken i skulden i utlandsk valuta faststélls av
Riksgaldskontorets styrelse och avspeglas i riktmarket. Genom att styrelsen &ven inom
val definierade granser har gett utrymme for avvikelser fran riktméarket kan en aktiv
forvaltning av skulden bedrivas. Sammantaget sett 6ver de fem senaste budgetaren har
Riksgaldskontoret presterat ett béattre resultat &n genomsnittet av forvaltarnas resultat.

3.9.1 Verksamhet och resultatutvardering 2000

Riksgildskontorets férvaltning av valutaskulden under 2000 gav upphov till ett negativt
resultat pa ca 604 miljoner kronor, motsvarande ca 0,16 procent av valutaskuldens
genomsnittliga virde under dret. Det negativa resultatet forklaras helt av valutapositioner.

Kontorets rantepositioner

Under stérre delen av 2000 var de internationella rinterdrelserna begrinsade.
Riksgildskontoret drog under denna period férdel av svingningar som skedde i den tyska
tioarsrintan 1 intervallet mellan 5,10 procent och 5,45 procent. I november och december
gick den tyska rintan ned, vilket kontoret var positionerat fér. Det positiva resultatet av
denna rinteposition motverkades dock av ett negativt resultat pa grund av positioner f6r
en rintenedgang i Japan, samtidigt som den japanska rintan sjonk. Totalt gav kontorets
rintepositioner ett positivt resultat pa knappt 0,03 procent under 2000.

Kontorets valutapositioner

Riksgildskontoret bedémde att euron under loppet av 2000 skulle aterhimta en del av
toregaende ars fall mot USA dollarn. I bérjan av januari 2000 képtes euro mot dollar.
Samtidigt genomférdes mindre terminskdp av euro mot brittiska pund. Under april
deprecierades euro kraftigt mot dollar och positionen minskades dirfér samtidigt som
positionen i euro mot pund Skades. I och med att euro aterhimtade sig mot savil dollar
som pund under maj och juni kunde merparten av de valutaférluster som uppstatt t.o.m.
april atervinnas. Kring halvarsskiftet 6kades dter positionerna i euro mot dollar och pund.
Efter en markant nedgang i kapitalutflodet fran eurolinderna till USA under maj och juni
kom utflodet att tillta efter halvarsskiftet. Detta gav upphov till en press nedat pa euro
mot frimst dollar men dven mot pund. Trots att kontoret minskade terminsképen av euro
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mot dollar och dven kopte optioner for att skydda sig mot en fortsatt depreciering av euro
mot dollar vaxte forlusterna. Drygt hilften av forlusterna kunde dock atertas under arets
tva sista manader 1 och med den forstirkning som skedde av euro mot savil dollar som
pund. For aret som helhet uppgick kontorets valutaresultat till minus 0,18 procent,
motsvarande ca minus 714 miljoner kronor.

Resultat externa forvaltare

For att bla. fa en mattstock pa graden av maluppfyllelse anlitar Riksgildskontoret sedan
budgetiret 1992/93 externa forvaltare. Forvaltning sker under samma villkor som
kontorets egen forvaltning. Kontorets resultat kan dirmed jamféras med de externa
forvaltarnas. Risken i forvaltningen mats genom att berikna informationskvoten, dvs.
resultatet i relation till risken mitt som manadsvariationen i resultatet. En hog
informationskvot indikerar ett bra resultat i relation till risken, dvs. ju hégre virde desto
bittre. Den sammanlagda storleken pa forvaltarnas referensportfoljer var tolv miljarder
kronor under 2000, vilket motsvarar ca tre procent av skulden i utlindsk valuta.

Kontorets bada externa forvaltare uppnadde ett positivt resultat pa totalt 0,22 procent
respektive 0,13 procent av foérvaltat belopp.

Pa rintepositioner uppnadde kontorets tva externa forvaltare ett resultat pa minus 0,07
procent respektive plus 0,04 procent av forvaltat belopp.

Pa valutapositioner uppnadde kontorets tvd externa forvaltare ett positivt resultat pa 0,29
procent respektive 0,09 procent av férvaltat belopp.

Aktiv och passiv forvaltning

Den 15 februari gick kontoret 6ver till att skéta valutaskuldsférvaltningen med hjilp av
tva separata portfoljer istillet f6r som tidigare en enda. Foérvaltningen av den ena
portfdljen — den ”passiva” portfoljen — avser att dagligen placera skulden enligt
riktmarkets valutaférdelning och durationsmal. Den andra portfoljen — den “aktiva”
portfoljen — avser kontorets positionstagning inom de limiter styrelsen beslutat om.

Den stora térdelen med uppdelningen ér att det 6kar genomlysningen. Att rikna resultatet
i den aktiva portféljen har forenklats betydligt. Till skillnad mot tidigare behover inte en
hypotetisk kostnad for en riktmarkesportf6lj beriknas och sedan jamforas med hela
valutaskuldens kostnad. Resultatet uppstar nu direkt i de transaktioner som positionerna
tagits med. Forindringen innebir dven att antalet transaktioner att berdkna édr endast en
brakdel av vad de var tidigare. Aven forvaltningen av den passiva portfoljen underlittas.
En avvikelse fran riktmirket uppmirksammas littare och riktmirket kan replikeras med
tillitna avvikelser inom ett mycket sndvt band. (Ingen resultateffekt uppstar per definition
1 den passiva portfoljen eftersom exponeringen alltid hélls pa riktmirket.)

Sammantaget bedoms utfallet av det nya systemet ett knappt ar efter inférandet som bra
och de fordelar som foérutsags har infriats.
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3.9.2 Resultat och utvardering budgetaren 1995/96 - 2000

Under de senaste fem budgetaren har den aktiva forvaltningen av skulden i utlindsk valuta
medfort ett positivt resultat pa drygt fyra miljarder kronor, motsvarande 0,9 procent av den
genomsnittliga skulden under forvaltning.

Under budgetaren 1995/96-2000 gav rintepositioner ett Gverskott pd ca tre miljarder kronor.
En stor del av resultatet uppstod mellan budgetiren 1995/96 och 1998. Resonemanget bakom
positionerna da byggde nagot férenklat pa att planerna att inféra en gemensam europeiska
valuta (euro) skulle leda till att de europeiska rintorna skulle konvergera mot den tyska.
Kontorets positionerade sig dirfér £6r en rintenedgang i Italien, Spanien och Storbritannien.
Forvintningarna om en rintenedgang i dessa linder infriades, vilket medférde ett positivt
resultat.

Aven valutapositioner gav under perioden 1995/96-2000 sammantaget upphov till ett
positivt resultat. Resultatet kan framst forklaras av kontorets positionering for en
torsvagning av yen under andra halvaret 1995 och bérjan av 1996. Fér 2000 uppgick
kontorets valutaresultat till minus 0,18 procent, motsvarande ca minus 714 miljoner
kronor.

Sammantaget sett 6ver de fem senaste budgetiren har Riksgildskontoret presterat ett
battre resultat 4n genomsnittet av forvaltarnas resultat. Kontoret har under
femarsperioden 1995/96-2000 aven uppnatt en hogre informationskvot d4n genomsnittet
tor de externa férvaltarna. Det innebir att kontorets resultat inte uppstatt till f6ljd av ett
hogre risktagande 4n hos de externa forvaltarna.
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Tabell 3.7 Resultat av forvaltning av skulden i utlandsk valuta i forhallande till
riktméarket samt externa forvaltares resultat

Hela
1995/96 1997 1998 1999 perioden
Resultat i miljoner kr,
Riksgildskontoret Rintepositioner 2352 -97 611 05 3041
Valutapositioner 2316 13 41 -571 1003
Totalt resultat 4 668 -84 570 -506 4 044
Resultat 1 procent av
torvaltat belopp Riksgildskontoret 1,08% -0,02%  0,12% -0,12% 0,90%
Externa forvaltare ” 0,83%  0,09% -0,16% -0,33% 0,60%
Genomsnittligt
arsresultat Riksgildskontoret 0,16%
Externa forvaltare * 0,11%
Risk” Riksgildskontoret 0,29%  0,17%  0,28%  0,10% 0,26%
Externa forvaltare ? 0,32%  0,17%  0,29%  0,17% 0,26%
Informationskvot * Riksgildskontoret 3,7 Negativ 0,4 Negativ 0,6
Externa forvaltare ? 2,6 0,5 Negativ Negativ 0,4

1) Budgetdret 1995/96 omfattade 18 méinader. Mitt i drstake uppgick resultatet detta 4r till 0,72% for
Riksgildskontoret och 0,55% for snittet av de externa forvaltarna.

2) Avser genomsnittet av samtliga férvaltare.

3) Anger hur mycket kostnaden varierat. Berdknat som érlig standardavvikelsen skattad med ménadsdata.

4) Anger resultatet i relation till risken. Beriknas som (12 X genomsnittligt manadsresultat) / (\/ 12X

standardavvikelsen f6r manadsdata).
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4 IN- OCH UTLANINGSVERKSAMHET
4.1 MAL OCH STRATEGIER

Riksgildskontoret skall bidra till en effektiv finansforvaltning i staten genom att sitta ritt
pris pa lan och placeringar till statliga myndigheter, affarsverk och vissa bolag. Dessa skall
dven erbjudas en god service. Verksamhetens intikter skall ticka dess kostnader sa att full
kostnadstickning uppnas.

Genom utveckling av system och kompetens avseende finansiella, kvantitativa metoder
skall siakerstillas att malet om ritt pris kan nas. I begreppet god service ingar att kunderna
(myndigheterna) skall uppleva en hog tillganglighet till internbankens personal och att den
har god kunskap om myndigheternas finansiella verksamhet och de férordningar som styr
kassahallningen. Information via seminarier, nyhetsbrev och hemsida skall upplevas som
relevant och littillganglig.

4.2 VERKSAMHETEN UNDER 2000

Kundperspektivet ar naturligt i in- och utlaningen. Verksamheten inriktas i allt
vasentligt pa att i samverkan med kunderna 6ka tillgangligheten via internet,
forenkla handlaggningen och bredda informationen. Den arliga kundenkaten visar
fortsatt hogt kvalitetsbetyg.

4.2.1 Redovisning av sammanlagda in- och utlaningsvolymer

Inlaningen minskade med 15 miljarder kronor till 111 miljarder kronor medan utliningen
6kade med 13 miljarder kronor till 157 miljarder kronor under 2000. Det betyder en
6kning i nettoutliningen (utlaning minus inldning) med 28 miljarder kronor till totalt 46
miljarder kronor. Okningen i nettoutliningen kan nistan helt forklaras av minskade
innestaende premiereservsmedel (31 miljarder kronor). Visserligen 6kade utlaningen till
Centrala studiestodsnamnden relativt kraftigt (11 miljarder kronor), men denna 6kning
motsvarades av en ungefir lika stor 6kning av inldningen fran ovriga statliga myndigheter
(13 miljarder kronor).

Tabell 4.1  In- och utlaningsvolymer samt forandring under 2000,
miljoner kronor

Inlaning Utlaning
Stallning Foradndring Foréndring Stéllning Forandring Forandring
2000-12-31 2000 2000 2000-12-31 2000 2000
(mkr) (procent) (mkr) (procent)

Affirsverk m.fl. 676 169 33 36 435 761
Aktiebolag 486 -282 -37 4020 -50 -1
CSN 0 0 0 92 420 11 344 14
Insittningsgaranti-
nimnden 9 826 2320 31 0 0 0
Kirnavfallsfonden 23 059 650 3 0 0 0
Premiereservsystemet 40 372 -31 027 -43 0 0 0
Statliga myndigheter 36 588 13 201 56 24592 616 3
SUMMA 111 006 -14 969 -12 157 468 12 671 9
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Premiepensionsmyndighetens sammanlagda inlaning avseende premiereservsystemet
uppgick som hégst (under september) till drygt 90 miljarder kronor. Med start 1 september
betalades pengarna avseende 1995-1997 irs pensionsritter successivt ut 1 takt med att
pensionstagarna gjorde sina val av fonder. Fram till arsskiftet betalades sammanlagt nastan
56 miljarder kronor ut. Av den 6kade inldningen fran statliga myndigheter svarade AB
Svenska Spel och Forsvarsmakten tillsammans f6r hilften.

4.2.2 Modernisering av systemsttd

Under aret undersoktes mojligheterna att anvinda det finansadministrativa systemet TMS
1in- och utlaningsverksamheten. Systemet anvinds sedan ett antal ar i kontorets
upplaning och skuldférvaltning. Det visade sig dock att TMS inte uppfyller alla krav inom
in- och utliningen. Kontoret beslét dirfor att upphandla en omprogrammering av det
befintliga internbankssystemet. I forsta hand skall systemet kompletteras med mojligheter
att anvinda euro och andra utlindska valutor. Dessutom behéver systemet ett s.k.
webbgrinssnitt. Avsikten dr att utvecklingsarbetet skall vara klart under hosten 2001.
Driftstarten dr planerad till den 1 mars 2002.

4.2.3 Kundrelationer

Webbplatsutveckling

Vidareutveckling av avdelningens webbplats var ett prioriterat omrade under det gingna
aret och kommer att vara sa dven kommande ar. Det Overgripande malet for utvecklingen
ar att erbjuda kunderna forbittrad service och tillginglighet. For att sikerstilla att ritt
tjanster utvecklas och utformas pa ett anvindarvinligt sitt bedrivs allt utvecklingsarbete i
samarbete med en referensgrupp bestiende av representanter for 5-10 myndigheter.

Som ett steg mot Okad interaktivitet lanserades en line- och placeringskalkylator samt ett
blankettarkiv under aret. Bada tjdnsterna mottogs vil av kunderna. Cirka hilften
utnyttjade t.ex. blankettarkivet for att ansoka om lan och placeringar. Detta innebar en
effektivare hantering for saval kunderna som avdelningens handldggare, da antalet steg i
arendehanteringen minskar. Det paborjade arbetet med att méjliggora f6r kunderna att via
internet ta upp och 16sa lan, placera medel samt himta rapporter och kontoinformation
fortsitter. Parallellt fortskrider arbetet med den l16pande utvecklingen, sisom avlidsning av
rintekontosaldon pa webbplatsen, ”fragor och svar”, en applikation for en alternativ
lanemodell och utékad interaktivitet med blankettarkivet. Vidare kommer information
avseende betalnings- och kassahallningsfragor ges utékad plats pa avdelningens
webbplats.

Information och utbildning

Kontoret har under dret genomfort dels ett basseminarium pa grundniva (45 deltagare),
dels en Finansdag (70 deltagare) med forelisningar pa allman makroekonomisk niva och
medverkan av inbjudna gastférelasare. Bida seminarierna fick ett positivt mottagande och
enligt kursutvirderingar var de flesta deltagarna n6jda eller mycket néjda med
seminariernas form och innehall. For detta talar ocksa att manga aterkommer pa
finansdagar och skickar nya medarbetare pa basseminarier.
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InterbanksNytt med aktuell information till myndigheterna utkom med sex nummer
under aret. Ett extranummer med referat och sammanfattningar av de fragor som
behandlades pa Finansdagen utgavs ocksa. Utforlig information om dndringar i statens
betalningssystem och nyheter pa kontorets hemsida lamnades 1 samband med
Ekonomistyrningsverkets ESV-dagar.

4.2.4 Ovrigt

Myndigheters valutahantering

Den modell £6r terminssikring av valutafldden som utvecklats i samarbete med
Forsvarets Materielverk har under dret 6vergatt fran forséksverksamhet till drift. FMV har
som forsta myndighet borjat terminssikra en del av sina utlandsbetalningar. Syftet med
terminssakringen ar att skapa storre sikerhet 1 planeringen av medelsférbrukningen.
Verksamheten har hittills inte fatt ndgon storre omfattning dven om ytterligare nagra
myndigheter visat intresse av att borja terminssikra sina utlandsbetalningar.

Forslag om Gversyn av placeringsregler

Riksgildskontoret féreslog under dret i en skrivelse till Finansdepartementet att
myndigheter som bedriver aktiv och/eller lingsiktig tillgdngsforvaltning bor placera i
vanliga statsobligationer och inte lingre vara hinvisade till placeringar pa konton i
kontoret for just sadan verksamhet. Den féreslagna 6versynen avser regelverket i sin
helhet, men de myndigheter som primirt skulle beréras dr Insattningsgarantinimnden,
Kirnavfallsfonden och Premiepensionsmyndigheten. Fraigan om en Gversyn av
regelverket aktualiserades av en forfragan fran PPM om att placera till real avkastning hos
kontoret. I avvaktan pa den foreslagna utredningen har kontoret tillsammans med PPM
arbetat for att finna en Gvergangslosning inom ramen for nuvarande regelverk.

Hanteringen av AB Svenska Spel (regeringsuppdrag)

Enligt regeringsbeslut skall AB Svenska Spel placera vinstmedel pa rintelést konto i
kontoret, 1 avvaktan pa att det slutliga resultatet for aret faststillts. Den utdelning som
senare beslutas av bolagsstimman kommer att inlevereras till inkomsttitel. Vid arsskiftet
uppgick behallningen pa kontot till 2 200 miljoner kronor.

4.3 RESULTAT OCH MALUPPFYLLELSE

Enligt regleringsbrev skall resultatet f6r in- och utliningsverksamheten redovisas. Om
resultatet avviker fran ett nollresultat med mer 4n 5 procent av avgiftsverksamhetens
omsattning skall bakomliggande faktorer analyseras. Riksgaldskontoret skall vidare
redovisa kundernas uppfattning om verksamhetens kvalitet och service samt vidtagna och
planerade atgarder for att uppna verksamhetsmalet.

4.3.1 Ekonomiskt utfall for avgiftsfinansierad verksamhet

Den avgiftsfinansierade in- och utliningsverksamheten genererade ett 6verskott om cirka
2,2 miljoner kronor. Malet om full kostnadstickning dr dirmed uppfyllt. Daremot
overstiger resultatet 5 % av avgifternas omslutning om ca 22 miljoner. Framfoérallt tva
torhallanden foérklarar storleken pa avgifterna och det under dret uppkomna Gverskottet,
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dels en senareldggning av en investering i ett nytt ADB-system, dels ligre kostnader dn
budgeterat f6r administrativt stod m.m. till verksamheten.

Riksgildskontoret hade planerat att ett nytt ADB-system for in- och
utlaningsverksamheten skulle borja inféras under 2000. Kontoret 6vervigde att ta i bruk
samma finansadministrativa system som det som anvinds sedan ett antal ar i kontorets
upplaning och skuldférvaltning. Kontoret beslot emellertid efter en analys av
forutsittningarna harfor att i stillet upphandla en omprogrammering av det befintliga
internbankssystemet, se avsnitt 4.2.2. Det innebar en senareliggning av detta
utvecklingsprojekt. De investeringar som ursprungligen beridknades kunna ske under 2000
har dirmed forsenats och bidragit till Gverskottet i verksamheten 2000.

4.3.2 Kundernas uppfattning om verksamheten

Riksgildskontoret inhdmtar arligen med hjilp av en enkit kundernas bedémning av in-
och utliningsverksamheten. Det primira syftet dr att fd en samlad bild av kundernas
uppfattning av verksamhetens kvalitet. Utover detta skall enkédten ocksé finga in sidana
6nskemal som idag inte tillgodoses 1 verksamheten. Enkiten skickades ut till 100
slumpmassigt utvalda kunder, en férdubbling jimfért med tidigare ar. Svar inkom fran 85
myndigheter. De huvudomraden som belysts i undersékningen ar ridgivning/setvice,
hantering och kvalitet, information, hemsidan, nya produkter och betalkortstjanster.
Resultatet av enkiten visar att drygt 80 procent av kunderna ir n6jda eller mycket n6jda
med den sammanvigda kvaliteten pé internbanksverksamheten. Hog tillginglighet och
korta handliaggningstider kinnetecknar verksamheten. Resultatet av enkiten visar ocksa
att anvandningen av hemsidan stadigt har okat, vilket dr en utveckling som ligger helt i
linje med kontorets utvecklingsplaner.

4.3.3 Atgarder for att uppna verksamhetsmalet

Av redovisade aktiviteter kan sirskilt framhallas den pagiende upphandlingen av
systemutveckling, arbetet med internetbank och 6vrig webbutveckling samt den
toreslagna renodlingen av verksamheten framhallas som atgirder for att uppna
verksamhetsmalet.
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5 BETALNINGS- OCH KASSAHALLNINGS-
VERKSAMHET

51 MAL OCH STRATEGIER

Riksgildskontoret skall bidra till en effektiv finansforvaltning i staten genom att verka for
en god likviditetsstyrning. Kontoret skall vidare se till att det statliga betalningssystemet
m6jliggor effektiva betalningar, héller en hog sakerhet, ar anpassat till statens
redovisningssystem och tillgodoser statens informationsbehov. Slutligen skall kontoret
erbjuda en god service till andra myndigheter samt genom fdrslag och initiativ till
strukturella atgdrder bidra till att forbittra statens likviditetsstyrning.

Operationaliseringen av dessa mal sker genom en Gvergripande strategi f6r cash
management, dven om en sadan strategi ocksa kommer att innefatta delar av in- och
utlaningsverksamheten. Detta arbete har inletts under dret och kommer att prioriteras
ytterligare framover (se separat avsnitt).

5.2 VERKSAMHETEN UNDER 2000

Att enkelt och effektivt kunna gora betalningar ar centralt i en val fungerande
verksamhet, antingen den &r finansiell eller av annat slag. Nya ramavtal for
myndigheterna och slopandet av den s.k. RRV-modellen &r viktiga, genomfdrda steg
med den inriktningen. Att finna gemensamma statliga strategier inom ett antal omraden
ar viktiga aktuella uppgifter; att utveckla system fér samlad information om
betalningar, att ta till vara stordriftfordelar vid samhéllsbetalningar och att skapa ett
gemensamt synsatt pa cash management ar nagra sadana omraden dar arbetet just har
inletts.

5.2.1 Fortsatt utveckling av statens betalningssystem

Pa grundval av bl.a. Riksgildskontorets rapport i oktober 1999 beslutade regeringen i
januari 2000 om den fortsatta utvecklingen av statens betalningssystem. Fyra fragor har
under dret prioriterats. Dessa édr 1) slopandet av RRV-modellen, 2) férberedelser £6r ett
betalregister av datalagertyp, 3) kartligening av samhallsbetalningar samt 4) enhetligt
granssnitt gentemot betalningsférmedlare.

Slopandet av RRV/-modellen
Som ett fOrsta steg i den fortsatta utvecklingen av statens betalningssystem har kontoret

under aret férberett slopandet av den s.k. RRV-modellen, dvs. det sirskilda ticknings-

och tomningsforfarandet vid betalning genom annan ramavtalsbank dn Postgirot Bank
AB.

Fran och med januari 2001 ticker Riksgaldskontoret direkt till SE-banken och
Nordbanken fran statsverkets checkrakning de utbetalningar som sker fran myndigheters

bankkonton. Den tidigare gillande rutinen — att en enskild myndighet sjalv ticker sadana
betalningar genom att uppdra at Postgirot att fora 6ver medel fran myndighetens
postgirokonto till Ekonomistyrningsverkets utjamningskonto i Postgirot, for fortsatt

overforing till myndighetens bankkonto — har ddrmed slopats. P4 motsvarande sitt fors
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fortsittningsvis inbetalningar som sker till bankkonton i SE-banken och Nordbanken inte
lingre over till myndighetens postgirokonton innan medlen fors vidare till statsverkets
checkrikning, utan toms i stéllet frain banken direkt till statsverkets checkrikning.

For Riksgildskontoret och bankerna innebdr férindringen nya rutiner for avveckling i
RIX-clearingen av betalningar pa statliga myndigheters konton i berérda banker.
Bankerna limnar fortsittningsvis daglig och manatlig information om
betalningsstrommarna till kontoret och ESV, pa samma sitt som hittills enbart Postgirot
har beh6vt gora. Fér myndigheterna innebir férindringen en linge 6nskad férenkling av
administrationen av betalningar via SE-banken och Nordbanken. Férindringen innebir
dven att den sirstillning som Postgirot haft 1 konkurrensen om de statliga betalningarna
bortfaller, vilket ligger i linje med vad regering och riksdag uttalat om att skapa en
konkurrensneutral relation mellan staten och Postgirot (prop. 1998/99:100, bet.
1998/99:FiU27, rskr. 1998/99:249).

Forslag om att till drsskiftet 2000/2001 slopa RRV-modellen limnades i maj i en sirskild
projektrapport inom kontoret. Forslaget behandlades den 14 juni i kontorets
referensgrupp med foretridare f6r myndigheterna. Referensgruppen stallde sig positiv till
torslaget. Genomforandet har kunnat ske i biasta samférstand med bankerna.

Betalningsregister

Slopandet av RRV-modellen innebir att information om de statliga myndigheternas
betalningar maste limnas av varje betalningstérmedlare och pa ett flertal sitt bade till
myndigheterna och till de centrala anvindarna av informationen. I syfte att pa sikt
forenkla informationshanteringen har kontoret darfor inlett férberedelser for att utveckla
ett centralt, statligt betalningsregister som skall mojliggora effektivare insamling, hantering
och distribution av information om myndigheternas betalningar.

Betalningsregistret kommer att innehalla samlad information om utfallet pa statliga
myndigheters konton i ramavtalsbankerna och om direktbetalningar 6ver statsverkets
checkriakning. Informationen kan dirmed anvindas for ett flertal syften. Myndigheterna
kan fa en samlad bild av sina betalningsfléden som underlag for sina avstimningar. Det
blir enkelt f6r kontoret att stilla utfallssiffror mot prognostiserade betalningar som
underlag f6r den dagliga kortfristiga likviditetshanteringen. For det fortsatta cash
managementarbetet far kontoret tillgang till en samlad information om hur myndigheterna
utnyttjar olika betalningsvigar och betalningsprodukter. Kontoret erhaller ocksa ett bittre
beslutsunderlag vid framtida upphandlingar av ramavtal f6r betalningsférmedling.

Under budgetaret har kontoret upphandlat konsulthjilp f6r att dokumentera krav,
overviga tekniska l6sningar och kartligea tillgingliga applikationer pa marknaden. Arbetet
skall resultera i en kravspecifikation och ett forfragningsunderlag avseende utvecklingen
av betalningsregistret, vilket 1 sin tur kommer att bli f6remal f6r en egen upphandling.
Registret planeras kunna tas i drift 1 april 2002.

Kartldggning av samhallsbetalningar

Riksgildskontoret har under dret paboérjat en studie om férutsittningarna for att utveckla
en samlad hantering av s.k. samhillsbetalningar (transfereringar, skatter, tullar, avgifter,
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studieldn, etc). Karaktiriserande for dessa 4r ett stort antal betalare och/eller
betalningsmottagare, relativt sma betalningsbelopp och lagbundna betaltidpunkter. En
arbetsgrupp med representanter fran Centrala studiestédsnamnden,
Riksforsakringsverket, Riksskatteverket, Statens pensionsverk samt Tullverket har
tillsammans med kontoret kartlagt samhillsbetalningarna, med inriktning pa floden,
problem och utvecklingsbehov. Kartliggningen har visat att de mer centrala
utvecklingsbehoven kan sammanfattas pa foljande sitt:

- att skapa mojligheter att i 6kad omfattning betala till konton vid utbetalningar och
dirmed minska anvindningen av utbetalningskort (se nista stycke)

- att skapa enhetligt grinssnitt gentemot bankerna (se sirskild rubrik)

- att m6jliggdra enklare, sikrare och billigare utlandsbetalningar

- att utforma och tillimpa gillande regler f6r betalningstidpunkter och
betalningsperiodicitet med hinsyn till de krav som en effektiv likviditetsstyrning innefattar
- att sikerstilla kassaservice/kontantforsotjning.

En grundlidggande fraga dr hur man pa ett kostnadseffektivt sitt sikerstiller att
utbetalningar effektivt, snabbt och sikert nar ritt mottagare. Gireringar till konton eller
kontoinsittningar ar enligt gillande bankavtal generellt att foredra framfor andra
betalningssatt. Ett problem ér dock att fa tillgang till uppgifter om mottagarkonton,
eftersom inte alla betalningsmottagare har konto eller lamnar uppgift om kontonummer. 1
dessa fall sker utbetalning med nagon form av utbetalningskort, vilket av savil
kostnadsskil (bade utbetalatren/staten och mottagaren far betala avgift till
betalningsférmedlaren) som ur sikerhetssynpunkt bor undvikas i méjligaste man.
Myndigheterna har, trots utbetalningskortens nackdelar, hittills inte ansett sig kunna kriva
av mottagarna att de skall ha konto dit betalningar kan géras. Kontoret har dirfor inlett
en studie om mdijligheterna att inritta ett system med nidgon form av gemensamma
samhillsbetalningskonton; ett konto per medborgare till vilka alla statliga
samhillsbetalningar skulle kunna goras. Pa sa sitt skulle det bl.a. skapas méjlighet till
enhetliga betalningsrutiner och samordnade betalningsstrommar.
Sambhillsbetalningskonton skulle ocksa kunna minska koncentrationen till enskilda
utbetalningsdagar samt mojliggdra ett mer flexibelt agerande dven for
betalningsmottagarna.

Enhetligt granssnitt

I regeringens beslut om den fortsatta utvecklingen av betalningssystemet finns sarskilt
angett att Riksgildskontoret skall verka for att ett enhetligt statligt granssnitt infors i
forhallande till betalningsférmedlarna. For narvarande stiller respektive
bank/betalningsférmedlare olika krav pd system- och rutinférindringar som
myndigheterna maste anpassa sig till. For en myndighet med flera utbetalningssystem
innebir det att anpassningar blir tidsédande och kostsamma. Det innebir ocksé att
konkurrensen mellan bankerna om de statliga betalningarna begrinsas; det blir t.ex. svart
och dyrt fér en myndighet att byta betalningsférmedlare. Med enhetligt grinssnitt blir det
moijligt att fortlopande valja betalningstérmedlare med hiansyn till 1 forsta hand
banktjansternas karaktir, kvalitet och pris. Handlingsfriheten begransas inte av tekniska
eller administrativa hinder. Frigan om gemensamt grinssnitt rymmer saval tekniska som
administrativa aspekter, t.ex. sigillrutiner, aterredovisningsrutiner samt sakerhets- och
beredskapsrutiner. En forstudie har inletts under aret f6r att inhdmta kunskap 1 fragan.
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5.2.2 Ramauvtal

Nya ramavtal avseende betalningsformedling

Den 1 januari 2000 tridde de av Riksgildskontoret upphandlade ramavtalen avseende
betalningsférmedlingstjdnster for statliga myndigheter med Nordbanken, Postgirot
respektive SEB i kraft. Statliga myndigheter har méjlighet att avropa dessa avtal for sina
betalningar. F6r Nordbankens del avser ramavtalet betalningstérmedling inklusive s.k.
administrativa tjdnster (I6ner, pensioner, reseersittningar m.m.) medan ramavtalen med
Postgirot respektive SEB begrinsas till betalningsférmedling. Samtliga ramavtal 16per
t.o.m. den 31 december 2001 med moijlighet f6r kontoret att forlinga avtalen med 1 + 1
ar.

Myndigheterna har i 6kad utstrickning anvint sig av de konkurrensmaoijligheter som
ramavtalen erbjuder vid val av betalningsférmedlare. De nya ramavtalen har inneburit
besparingar for statliga myndigheter i form av ligre avgifter och minskad float i
torhallande till tidigare avtal. Nar Nordbanken och SEB framover ticker respektive
tommer sina floden direkt mot statsverkets checkrikning och inte via Postgirot (pa grund
av att RRV-modellen slopats), bortfaller ocksa den ersittning som kontoret betalat till
Postgirot f6r handhavandet av denna sirskilda bankkoppling.

Upphandling av ramavtal for betalkort

I juni sl6ts avtal med Eurocard AB (Eurocard/MasterCard), ForeningsSparbanken
(VISA) respektive Nordbanken Finans AB (First Card/MasterCard) avseende
betalkortstjanster for statliga myndigheter. Avtalstiden utgor tre ar raknat fran den 1
januari 2001 (med option f6r kontoret att forlinga ramavtalen med ytterligare ett ar till
senast den 31 december 2004). I de nya ramavtalen har avgiftsnivan kunnat pressas
ytterligare i och med att arsavgiften for samtliga ramavtal nu dr noll kronor. Vissa nyheter
ingar dven, bla. dllfilliga konferenskort/projektkort, mojlighet att testa s.k. inkopskort
och faktureringsrutiner via internet.

5.2.3 Sé&kerhetsaspekter avseende betalningar 6ver internet

Statliga betalningar Gver internet har inte reglerats sirskilt med undantag for de
stadganden som ingér i ramavtalen avseende betalningsférmedlingstjinster f6r statliga
myndigheter. Enligt dessa avtal skall internetlésningar som har koppling till statens
betalningssystem vara godkinda av Riksgildskontoret.

Allt fler rutiner hos betalningsinstituten bygger pa elektroniska tjanster Gver internet.
Kontoret har darfér under aret testat olika internettjanster med fokusering pa
sakerhetsfragor. Kontoret har for avsikt att utarbeta riktlinjer for statliga myndigheter
avseende ekonomiska transaktioner Gver internet.

5.2.4 Strategi for cash management

I syfte att utveckla en strategi for cash management i staten har kontoret under aret dels
systematiserat existerande information om betalningar/betalningsfléden, dels tagit initiativ
till forbattrad informationsinhdmtning om och analysmdijligheter av de statliga
likviditetsflodena.
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Av den inhamtade informationen, som bl.a. visar bankernas marknadsandelar for in-
respektive utbetalningar, framgar att fler banker 4n ramavtalsbankerna férmedlar statliga
betalningar. Statistiken visar dven sisongsmassiga variationer och storre enskilda
betalningsfloden. En fortsatt utveckling av mojligheterna att pa empirisk grund studera
och analysera de statliga betalningsflédena sker inom ramen for utvecklingen av ett
betalregister (se sarskilt textavsnitt), dir kravspecifikationen innefattar att kontoret bl.a.
skall ges mojligheter att analysera den statliga kassahallningen, savil totalt som for
enskilda myndigheter och betalkonton. Registret kommer att innehalla statistik och
volymuppgifter fordelat pa betalningsférmedlare, betalningsprodukter, betalningsvigar,
internstatligt/externt etc.

Pa grundval av det empiriska underlag som l6pande samlas in, samt de ytterligare
analysmojligheter som betalningsregistret kommer att ge, kan en verklighetsférankrad,
langsiktig strategi utvecklas for att operativt driva en aktiv cash management pa alla nivaer
1 de statliga betalningsflédena. Inom det sirskilda projektet om kartligening av
samhillsbetalningar har gillande betalningsregler, tillimpningen av dem samt
periodiciteten i utbetalningarna aktualiserats. Strategin beriknas bl.a. ange principer for
hur och nir statliga betalningar bér ske med hansyn till risk, kassahallning och
administrativa aspekter. I den riskanalys som under aret genomférts inom internbanken
har sarskilt floaten i inbetalningarna till staten uppmarksammats. Floaten utgor en grund
tor ersittning till betalningsférmedlarna men ger ocksa upphov till en likviditetsrisk.
Genom strategin avser kontoret tydliggora sin instillning till denna typ av risk. En
onskvird begrinsning av riskexponeringen kan komma att stalla krav pa andra
ersattningsformer till betalningsférmedlarna.

53 RESULTAT OCH MALUPPFYLLELSE

Enligt regleringsbrev skall resultatet i form av ldgre kostnader for staten redovisas.
Viktigare forslag och initiativ till strukturella atgarder skall redovisas och atgirdernas
effekter analyseras. Riksgildskontoret skall bidra till en utvardering av statens
betalningssystem genom att underséka myndigheters uppfattning om systemets
funktionssatt.

Genom slopandet av RRV-modellen (avsnitt 5.2.1) ticks och téms betalningsflédena via
Nordbanken och SE-banken fortsittningsvis direkt mot statsverkets checkrikning och
inte som hittills via Postgirot. Dirigenom bortfaller den ersittning som Postgirot enligt
avtal hittills haft f6r denna bankkoppling (avtal frain 1994 mellan Postgirot Bank AB och
Svenska staten respektive RRV).

Savil de enskilda myndigheterna som staten som helhet har uppnatt besparingar i form av
ligre avgifter och minskad float pa grund av de nya ramavtalen.

Inom utvecklingsarbetet med det statliga betalningssystemet har endast ett forsta steg
hunnit slutféras. Slopandet av RRV-modellen innebir dels hanteringsmassiga férenklingar
for myndigheterna, dels en 6kad konkurrensneutralitet mellan ramavtalsbankerna. Ovriga
delar av utvecklingsarbetet (datalager, samhillbetalningar, gemensamt grinssnitt) kommer
ocksa att innebdra avsevirda effektiviserings- och rationaliseringsvinster, men dessa ligger
lingre fram 1 tiden.
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6 GARANTIER OCH LAN
6.1 MAL OCH STRATEGIER

Riksgaldskontoret skall bedriva garanti- och kreditverksamhet pa ett effektivt satt
och tillse att andra statliga myndigheters garanti- och kreditverksamhet bedrivs
effektivt.

En statlig kreditgaranti innebar att staten tar pa sig kreditrisken for lan till en investering i
infrastruktur, jordbruk etc., men 6verlater sjalva kreditgivningen till andra langivare.
Genom en statlig kredit tar staten pa sig savil kreditrisken som att f6rmedla
kreditbeloppet. En statlig kapitaltickningsgaranti eller grundfondsférbindelse innebar att
staten dtar sig att under vissa betingelser skjuta till medel till ett foretag.
Kapitaltickningsgarantierna dr obegrinsade dtaganden.

Ett nytt sitt att hantera garantier i staten inférdes den 1 januari 1998 da ocksa
garantiférordningen (SFS 1997:1006) tridde i kraft. En huvudprincip i den nya modellen
ar att kostnaderna skall tickas dd atagandena gbrs och inte limnas at framtiden pa ett
okontrollerat sitt. Utgangspunkten ér att obegrinsade dtaganden inte lingre skall
térekomma. I samband med omliggningen av den statliga garantiverksamheten 6vertog
Riksgildskontoret ansvaret for dels ett stort antal garantier som utfardats av andra
myndigheter, dels ett betydande antal regressfordringar.

For verksamheten giller foljande mal:

* Ekonomiskt ansvarsfull provning och hantering. I detta ligger att genom att sitta avgifter och
villkor, bevaka och driva in fordringar och genom annan hantering se till att statens risk
begrinsas, att statens ritt tryggas och att uppfoljning och redovisning sker.

* Kostnadstackning. I detta ligger att kostnaderna for verksamheten med nya garantier 6ver
en lingre tidsperiod skall motsvaras av dess intikter. Genom prissittning enligt
torsiakringsmassiga principer skall Riksgildskontoret bidra till ett effektivt utnyttjande
av statens resurser.

« Effektiv garanti- och kreditverksamhet. Riksgaldskontoret skall tillse att denna verksamhet
hos andra statliga myndigheter bedrivs effektivt.

6.2 VERKSAMHETEN UNDER 2000

Riksgaldskontoret hanterar garantier och krediter pa éver 200 miljarder kronor.
Arbetet har fokuserats pa att fullflja 6vergangen till den nya garantimodellen och pa
effektivare hantering av statens ataganden och risker.

6.2.1 Omfattande arbete med 6verforing av gamla garantier till det nya systemet

De idldre garantier som utfirdats enligt villkor fére den nya modellen skall féras Gver till
den nya modellen senast vid utgangen av ar 2001. Ett viktigt led i detta arbete var de
skrivelser som Riksgildskontoret den 14 december 2000 skickade till berérda departement
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med forslag till dtgirder. Det handlar om att dels ansla pengar i statsbudgeten till
garantiavgifter, dels dndra vissa gamla riksdags- och regeringsbeslut som reglerar avgiften.

De ildre garantierna representerar ataganden pa ca 200 miljarder kronor och har i tidigare
rapporter uppskattats representera 6ver 10 miljarder kronor 1 férvintade kostnader. Nu
torutsitts att flera garantidtaganden reduceras eller avvecklas. Det giller bl.a. garantierna
for SBAB och SVEDAB (som #ger halva Oresundsbro Konsortiet). Fér Stockholmsleder
och Goéteborgsleder har medel anvisats pa annat sitt och for Arlandabanan liksom for
internationella finansieringsinstitut forutsitts att sa kommer att ske. Riksgildskontorets
arbete med att ta fram ett forslag rorande garantierna for Venantius AB pagar fortfarande
och kommer att presenteras senare. Mot denna bakgrund anges for ar 2002 ett behov av
anslagsmedel pa sammanlagt ca 700 miljoner kronor. I detta belopp ingar garantierna for
Oresundsbro Konsortiet enbart med en preliminir arlig avgift.

Orsaken till att arbetet med garantierna f6r Venantius AB dnnu inte dr klart dr frimst
svarigheterna att bedéma och virdera Venantius ekonomiska stillning och dirmed de
ckonomiska risker staten tar genom att garantera Venantius upplaning. Venantius har
nominellt lanat ut 22,8 miljarder kronor, framfor allt till bostadsrattsféreningar som till
stor del ligger 1 landsorten. Riksgildskontorets bedomning ar att risknivan dr hog.

For Oresundsbro Konsortiets upplaning anges en preliminir arlig avgift for 2002 och
2003. Riksgildskontoret kommer att aterkomma till regeringen med forslag till slutlig
avgift hosten 2002. Den kommer att beraknas mot bakgrund av trafikflédet pa bron.

I skrivelsen foreslogs vidare att garantikapital till internationella institut som t.ex.
Virldsbanken och Europeiska investeringsbanken skall hanteras 1 en separat garantireserv.

Betriffande garantierna f6r SBAB skrev Riksgildskontoret den 30 december 1999 till
regeringen och foéreslog att kapitaltickningsgarantin avskaffas och ersitts med ett mer
begrinsat garantiditagande som sedan avvecklas under en tioarsperiod. Detta férslag, som
ocksa stods av SBAB, aterkom i decemberskrivelsen. Angiende SVEDAB skrev
Riksgildskontoret till regeringen den 15 mars 2000 och féreslog att bolaget far ett
kapitaltillskott direkt fran budgeten och att kapitaltickningsgarantin f6r bolaget samtidigt
tas bort. Denna fraga togs upp i budgetpropositionen f6r 2001 med en hinvisning till den
kommande infrastrukturpropositionen.

6.2.2 Vardering och hantering av statens risker

Ataganden

Riksgildskontorets garantiportf6lj domineras av den finansiella sektorn, internationella
ataganden, infrastrukturprojekt och pensionsataganden. Garantidtagandena redovisas i
tabell 6.1. Garantier inom finansieringsomradet motsvarar en tredjedel av portféljens
totala varde pa ca 200 miljarder kronor. Kapitaltickningsgarantierna till SBAB och
Venantius AB ir utan tids- och beloppsgrins, men redovisas till specifika belopp
motsvarande bolagens upplaning.

Bland infrastrukturprojekten finns Oresundsforbindelsen, Botniabanan, Arlandabanan
och de s.k. Stockholmslederna och Goéteborgslederna. Garantier for pensionsataganden
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handlar om ett tryggande av upparbetade avtalspensioner for anstillda vid statliga verk
och myndigheter som har bolagiserats. Utgangspunkten ir statens ensidiga atagande i
kollektivavtal 1991 (PA-91) gentemot de enskilda arbetstagare som da var statligt
anstallda.

Tabell 6.1  Garantiatagande 1997-2000, miljoner kronor

Sektor » 1997 1998 1999 2000
Infrastrukturprojekt 2 16 948 27 517 31010 32 480
Finansiering 99 681 88 805 72 447 64 263

varav kapitaltdckningsgarantier 76530 77482 65028 60603
Pensionsatagande 22 641 24177 23 494 23791
Energi 1717 1608 1564 209
Tillverkning 493 328 139 122
Ovriga svenska dtaganden 260 1122 893 720
Internationella ataganden 3 4 628 61 575 75 891 80 159
SUMMA 2 146 368 205132 205438 201744

1) Uppgifter med denna sektorindelning for tidigare ar saknas.

2) Kreditgarantier utfirdade av Ban- och Vigverken f6r SVEDAB redovisas hir inte som
garantidtagande utan enbart som lin med kreditrisk (tabell 6.2). Jimforelseuppgifterna fér 1997
och 1998 har justerats.

3) Fran och med 1998 redovisar Riksgildskontoret dven ett antal garantier utfirdade av andra
myndigheter. Detta férklarar huvudsakligen 6kningen med nirmare 60 miljarder kronor under 1998.
Huvuddelen av beloppet avser de av finans- och utrikesdepartementen gjorda dtagandena till
internationella finansieringsinstitut.

Kontorets utestiende lan med kreditrisk per den 31 december 2000 uppgick till ca

4 miljarder kronor. Lintagare och lanevolymer redovisas 1 tabell 6.2. Fran och med ér
2001 kommer de bolag som tar 6ver verksamheten fran Statens jirnvigar att under en
overgangsperiod om tre ar fi ta upp lan i1 Riksgildskontoret (se regleringsbrevet f6r
affarsverket Statens jarnvagar).

Tabell 6.2  Utestaende lan med kreditrisk 1995-2000, miljoner kronor

Lantagare 1996 1997 1998 1999 2000
A-Train AB 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000
Haninge Holding AB 300 300 300 300 0
SVEDAB 640 1040 2 340 2770 3 020
Venantius AB 6 009 0 0 0 0
Vasakrim AB 1453 0 0 0 0
Vasakronan AB 2000 0 0 0 0
Vattenfall AB 5206 0 0 0 0
SUMMA 16 608 2 340 3640 4070 4020

Den nya modellen for statens garantier stiller krav pa kostnadstickning. Verksamheten
skall finansieras av riskbaserade avgifter, vilka kan tillskjutas fran anslag om det ar fraga
om subventioner. En central uppgift for Riksgildskontoret ar darfor att bedoma och
virdera de ekonomiska risker som ett garantidtagande innebir for staten och se till att
varje drende far en ekonomiskt ansvarsfull prévning och hantering. Arbetet med
utveckling av virderingsmodeller, som bedrivs i samverkan med forskare vid
Handelshogskolan 1 Stockholm, har fortsatt.
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Merparten av de dldre garantierna ir, som namnts ovan, dnnu inte 6verforda till det nya
systemet. Det innebir att det fortfarande finns betydande subventionsvirden 1
garantistocken. Detta redovisas i1 en separat rapport till Finansdepartementet ”Garanti-
och kreditrapport, februari 2001

Sammantaget beridknas att subventionerna av Riksgildskontorets befintliga garantistock
motsvarar en forvintad framtida budgetutgift pa ca 10 miljarder kronor i dagens
penningvirde. Jimfort med tidigare ars siffror pa 6ver 10 miljarder kronor har den
torindringen nu skett att riksdagen har beviljat medel f6r rintor och amorteringar f6r
Stockholmsleder och Géteborgsleder. Detta dr orsaken till att den férvintade utgiften nu
ligger pa 10-miljardersnivin. I rapportens sekretessbelagda bilaga presenteras en lista Gver
subventionsvirden pa individuell basis.

Tre faktorer kan lyftas fram som centrala fOr risken 1 statens garantidtaganden. Den forsta
ar rinteutvecklingen. En 6kning i rintenivan skulle generellt innebdra 6kade kostnader fo6r
de garanterade foretagen samtidigt som manga sikerheter (fastigheter) minskar i varde.
Urbaniseringen tillsammans med fastighetsmarknadernas utveckling 4r den andra faktorn.
Forutom en hog rantekinslighet har flera stora engagemang en hog kanslighet f6r lokala
efterfrageforindringar via avflyttningar, vakanser och férsvagad betalningsférmaga. For
det tredje ar en stor del av portfoljen exponerad mot lonsamheten i enskilda
infrastrukturprojekt. Betydande kreditforluster kan f6lja om nagot eller nagra projekt far
svarigheter att sta for rintor och amorteringar.

Infrianden

Riksgildskontorets befintliga stock med garantier utékades den 1 januari 1998 genom
overtagande av garantier fran bl.a. linsstyrelserna och Fiskeriverket. Det dr inom denna
grupp av Overtagna garantier som det 16pande sker infrianden. Ndgra andra infrianden har
inte férekommit under aret.

Tabell 6.3  Infrianden 1998-2000, miljoner kronor

Sektor 1998 1999 2000
Lantbruks- och glesbygdsgarantier 16,2 15,5 9,7
Fiskegarantier 0,1 1,8 0,2
Ovrigt - - -
SUMMA 16,3 17,3 9,9

a) Uppgifter finns ej samlade f6r perioden fére Riksgildskontorets 6vertagande 1 jan 1998.
b) I tidigate redovisning av infriaden under 1998 har ingitt en 6verforingspost
fran linsstyrelserna pa 3 678 tusen kronor som givit en total pd 19 958 tusen kronor.

Uppf6ljning och riktlinjer

Riksgildskontorets styrelse har faststallt riktlinjer f6r kontorets egen upplianing vad galler
anvindning av olika lineinstrument, derivat och swapmotparter. For att begransa statens
risk stéller Riksgildskontoret ocksa krav pa de garanterade lintagarnas upplaning och pa
vilka risker de tar pa sig.

En 6verenskommelse har under 4ret triffats med Oresundsbro Konsortiet om riktlinjer
tor deras upplaning. Arbetet med riktlinjer f6r Venantius upplaning har inte kommit lika
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langt. Riksgildskontoret arbetar dven med riktlinjer f6r Botniabanan AB, Stockholmsleder
AB och Goteborgsleder AB.

6.2.3 Arbete for en effektivare hantering av statens krediter och fordringar

Arbete med regeringens uppdrag att utarbeta forslag till hur statens krediter bor hanteras
avseende vardering av kreditrisk, ansvarsférdelning m.m. har pagatt under aret. Ett forslag
overlimnades till regeringen i januari 2000. Huvudlinjen i forslaget ar att statliga krediter
skall hanteras enligt samma principer som nu galler fOr statliga garantier. Den nuvarande
garantiférordningen foreslas omvandlas till en gemensam garanti- och kreditférordning.
En kartligening av statens kreditataganden har ocksé gjorts 1 anslutning till detta arbete.

I avvaktan pa att stillning tas till Riksgildskontorets forslag till ny linemodell gar
Riksgildskontoret igenom den befintliga lainestocken fOr att se 6ver strukturen och det
administrativa ansvaret. Regeringen har uppdragit at Riksgildskontoret att limna en
redovisning av arbetet senast under mars 2001. Under aret har genomgangar gjorts med
bl.a. Kammarkollegiet, Nutek, Energimyndigheten, Fortifikationsverket och nagra
linsstyrelser. Ett pilotprojekt med ny hantering av krediter och fordringar har startats med
Energimyndigheten. Arbete har ocksa lagts ned pa férutsittningar f6r en samhantering av
lane- och regressfordringar med betalningsproblem.

Riksgildskontorets befintliga stock med regressfordringar utdkades den 1 januari 1998
med regressfordringar fran tidigare infriade garantier hos linsstyrelserna och

Fiskeriverket. Arbetet med genomgang och atervinning av fordransstocken har fortsatt
under 2000.

Under 2000 har ca 4 miljoner kronor dtervunnits (se tabell 6.4). Merparten av
atervinningarna har foljt av individuella uppgorelser om avbetalningsplaner, men
atervinning har ocksa skett genom utdelningar i konkurser, kronofogdedrenden och
kvittning av EU-st6d. Samtliga atervinningar avser verksamheten med gamla garantier.

Tabell 6.4  Atervinningar under 1998-2000, miljoner kronor

Sektor 1998 1999 2000
Fartygsgarantier 1,3 0,2 0,8
Lantbruks- och glesbygdsgarantier 1,7 3,2 3,2
SUMMA 3,0 3,4 4,0

Uppgifter finns ej samlade for perioden fére Riksgildskontorets Gvertagande 1 januari 1998

6.2.4 Arbete for en effektiv hantering av statens portféljrisk och implicita
ataganden

Ett arbete har nu pabérjats for att se 6ver uppfoljningen och styrningen av statens risk
med hinsyn till samvariation och stora engagemang i statens samlade portfélj. Ett sadant
samlat grepp pa portfoljen ir i sin tur en férutsittning for avvagningar om eventuella
aterforsakringsarrangemang eller andra riskbegrinsande atgarder. Vidare har arbete
bedrivits pa ett antal omraden for att avgrinsa och tydliggora statens betingade dtaganden.
Det giller bl.a. kostnader for avtalspensioner och for hantering av karnkraftsavfall.
Betriffande finansieringen av avfallshanteringen underséks maojligheterna att finna
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torsikringslosningar. For att fa en kraftsamling pa detta nya och viktiga omrade har det
organisatoriskt urskiljts ett tredje verksamhetsomrade vid sidan av garantier och krediter.

6.3 RESULTAT OCH MALUPPFYLLELSE

Den nya modellen for hanering av statliga garantier syftar till ett effektivare
utnyttjande av statens resurser. Det pagaende forandringsarbetet ar nodvandigt for
att na effektivitetsmalet.

Verksamheten med nya garantier innebir att storleken pa premieintikter har sin grund i
riskbaserade avgifter. Dessa medel samlas i en garantireserv i Riksgaldskontoret for att
finansiera infrianden och administrativa kostnader. Arets resultat for verksamheten med
nya garantier ar noll efter en avsittning om ca 52 miljoner kronor netto for att ticka
kommande infrianden. Intakterna uppgick till ca 60 miljoner kronor och kostnaderna fére
avsittningen till ca 8 miljoner kronor. Inga nya garantier har infriats.

Behallningen pa rintekontot f6r verksamheten med nya garantier var den 31 december
2000 ca 487 miljoner kronor, vilket kan jimforas med ca 434 miljoner kronor den 31
december 1999.

Verksamheten med dldre garantier uppvisade ett Gverskott pa ca 19,6 miljoner kronor.
Intakterna uppgick till omkring 40,5 miljoner kronor, varav garantiavgifter ca 30,6
miljoner och 9,9 miljoner intikter av regressfordringar. Kostnaderna uppgick till ca 20,9
miljoner kronor, varav ca 9,9 miljoner kronor utgjordes av infriade garantiataganden.
Resterande 11 miljoner kronor utgjordes av 2,1 miljoner i nedskrivna regressfordringar
samt 8,9 miljoner i administrativa kostnader. Ovan redovisas utfall for
garantiverksamheten enligt kostnadsmissig redovisning. Uppgifterna som limnas i tabell
0.5 avser inkomster och utgifter som avraknats anslag eller inkomsttitlar enligt
utgiftsmassiga principer.
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Tabell 6.5 Uppgifter om garantiverksamheten 2000, miljoner kronor

Nya Aldre garantier  Aldre garantier Totalt
garantier utfardade av Overtagna av

Riksgaldskontoret Riksgéldskontoret
1. Totala ataganden 1999 8812 126 058 70 568 205 438
2000 2732 124 521 74 491 201 744
2. Sammanvigd risk jaimfért med 1999 0 0
a) garantireserv 2 2000 0 0
b) anslag 3 1999 -10 436 -844 -11 280
2000 -9108 -886 -9 994
3. Utgifter till f6ljd av infrianden 1999 0 0 -17,3 -17,3
2000 0 0 -9,9 -9,9
4. Garantiavgifter och rintor 1999 113,4 12,3 6,3 132,0
2000 60,6 11,8 0,8 73,2
5. Inkomster frin anslag 4 1999 17,2 17,2
2000 9,8 9,8
6. Atervinningar (inkl rintor) 1999 0 0,2 34 3,6
2000 0 0,8 32 4,0
7. Administrativa kostnader 1999 -6,7 2.4 -49 -14,0
2000 -7,9 -2,9 -5,9 -16,7
8. Behillning p4 rintekonto 1999 434,1 434,1
2000 487,1 487,1

1) Denna uppstillning féljer mallen enligt regleringsbrevet f6r 2000. Uppgifter enligt denna indelning anges dven f&r 1999, men
saknas for tidigare 4r. Atagandet fér Svedab 4r i denna uppstillning inte redovisat som garanti (redovisas som lin med kreditrisk).
2) Siffran noll uttrycker att riskvirdet f6r de nya garantierna dr tickt av garantireserven. Virderingen hir baseras pa den risk som
forelag nir respektive invirdering gjordes. Nir invirderingen dr helt genomférd kommer alla garantier att vara kopplade till
garantireserven och tillh6ra denna kategori. En siffra skild fran noll kommer dé att uttrycka att den aktuella risken avviker frin

avgiftsuttaget.

3) De negativa talen representerar subventionsvirdet av de dldre garantierna, dvs.den férvintade kostnaden fér vilka medel inte
avsatts. Nir invirderingsarbetet dr klart kommer inga garantier lingre att vara kopplade till anslag, varfér denna kategori dé utgar.
4) For dldre garantier utfirdade av Riksgildskontoret belastas frimst anslaget (A14) I6pande med utgifter och inkomster. Vid arets
slut férdes arets Gverskott med 8,0 miljoner kronor mot inkomsttitel. Fér dldre garantier 6vertagna av Riksgildskontoret har 7,5

miljoner inlevererats mot inkomsttitlar.
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7 RISKHANTERING
7.1 MAL

Regeringen har satt upp som mal f6r riskhanteringen att Riksgildskontoret skall striva
efter att uppna basta marknadspraxis (“best practice”). Kontoret skall vidare se till att
hanteringen av finansiella och administrativa risker uppfyller de f6r kontorets verksamhet
relevanta krav som stills i lagstiftning och i Finansinspektionens foreskrifter och allmanna
rad gallande finansiella f6retag.

7.2 VERKSAMHET 2000
7.2.1 Organisation

Riksgildskontorets styrelse har det 6vergripande ansvaret for riskhanteringen pa kontoret.
Styrelsen faststiller ramar och riktlinjer for riskhanteringen samt instruktioner for intern
kontroll. Utifran dessa 6vergripande beslut faststiller riksgildsdirektéren antingen mer
detaljerade foreskrifter eller delegerar denna uppgift vidare i organisationen.
Riksgildskontoret har en kreditkommitté och en operationell riskkommitté for att leda
arbetet med riskhanteringen inom dessa bada omraden. Avdelningen Riskkontroll
ansvarar for en oberoende riskkontroll av kontorets finansiella och operationella risker.

7.2.2 Marknadsrisker i den aktiva skuldférvaltningen

Riksgildskontoret begrinsar marknadsriskerna i den aktiva férvaltningen av valutaskulden
genom limiter pa hur stor exponeringen far vara. Kontoret har limiter for
valutaexponering och rinteriskexponering.

Kontoret berdknar och f6ljer ocksa riskerna 16pande med s.k. Value at Risk-teknik (VaR).
VaR beriknas utifrin historiska statistiska samband och ir ett matt pd den maximala
torlusten f6r en bestimd portfolj under en bestimd period och med en bestimd
sannolikhet. I figur 7.1 anger VaR den hégsta forlusten under den narmaste veckan som
man med 95 % sikerhet kan forvinta sig. Berdkningarna avser kontorets valutapositioner,
exklusive optionspositionet.
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Figur 7.1  Veckoresultat av kontorets valutapositioner (exkl optioner) samt VaR
med en veckas horisont och med 95 % konfidens, miljoner kronor
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Under aret 6kade risken i den aktiva skuldforvaltningen till £6ljd av 6kade positioner
baserade pa en forstirkning av euro, se avsnitt 3.1.3. VaR pa en veckas sikt 6kade
fran ca 100 miljoner kronor till ca 200 miljoner kronor, motsvarande en 6kning fran
0,025 till 0,05 procent av det férvaltade beloppet. Dessa positioner orsakade
negativa resultat under en stor del av dret, med undantag f6r en period under

sommaren samt framforallt under slutet av aret da en kraftig resultatforbittring
skedde.

De faktiska veckoforlusterna Gverstiger VaR-talet vid ca 10 % av antalet observationer,
vilket dr dubbelt sa mycket som man skulle férvinta sig vid den valda konfidensnivin. Da
antalet observationer ar litet kan man darav inte dra slutsatsen att modellen ar felaktig
eller att forlusterna kan anses extrema. VaR-berikningarna dr dock inte utvirderade med
s.k. back-testing teknik. Under 2001 kommer en forbattrad modell att tas i bruk.

7.2.3 Kreditrisker i derivat- och placeringsverksamheten

Anvindningen av derivatkontrakt for att hantera marknadsriskerna leder till att kontoret
tar kreditriskexponeringar pa motparterna i dessa transaktioner. Placeringar av tillfilliga
likviditetséverskott leder ocksa till kreditriskexponeringar.

Under aret har kreditriskexponeringarna minskat fran 11,2 till 8,3 miljarder kronor. Den
beriknade risken, dvs. den forvintade kreditforlusten, har samtidigt minskat fran 84 till 45
miljoner kronor. I den senare berdkningen tas hinsyn till att forlustrisken gentemot en
motpart beror pa dennes kreditvirdighet, dvs. rating, samt transaktionens 16ptid. Ju lingre
16ptid desto storre risk f6r forlust, allt annat lika. Den minskade exponeringen och risken
ar dels en f6ljd av att kontoret fatt ett 6kat antal avtal om dverforing av sikerheter
motsvarande kreditriskexponeringen, s.k. CSA-avtal, pa plats med motparter i
derivatverksamheten, dels en f6ljd av marknadsutvecklingen pa rintor och valutor.
Kontorets motparter har en hog kreditvirdighet motsvarande i genomsnitt AA.
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Figur 7.2 Utveckling av exponering och risk under aret
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7.2.4 Operationella risker

Riksgildskontoret definierar operationell risk som risken for att svagheter 1
organisation, system och rutiner kan medfdra att verksamhetens mal inte uppfylls.
De operationella riskerna omfattar administrativa risker,
informationssakerhetsrisker, legala risker och fysiska risker. Kontorets policy ar att
hanteringen av operationella risker inklusive nivan pd acceptabel riskniva skall
bedomas utifrin vad som kan betraktas som basta marknadspraxis i branschen.

Riksgildskontorets organisation r utformad for att uppna en god riskhantering och
en hog intern kontroll. De finansadministrativa systemen har bytts ut och ersatts av
moderna system med hog kapacitet och hog intern kontroll. I vissa delar ar denna
process dock dnnu inte avslutad. Riksgaldskontoret har tagit initiativ till f6rindringar
inom flera olika delar av den administrativa processen i syfte att reducera riskerna.
Under aret har bl.a. verksamhetsorienterade riskanalyser och
informationssakerhetsarbetet haft en hog prioritet. Kontoret har dven inrattat en ny
tjanst som informationssakerhetsansvarig.

7.3 MALUPPFYLLELSE
7.3.1 Marknadsrisker och kreditrisker

Kontorets nuvarande sitt att limitera marknadsrisker i termer av valuta- och
rinteexponeringar ir en vanligt férekommande teknik. Basta marknadspraxis ar
emellertid att anvinda VaR-teknik kompletterat med stresstester. Kontoret beridknar
och féljer den aktiva skuldforvaltningens VaR l6pande. An si linge finns det dock
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inga limiter faststillda med denna teknik. Avsikten dr att anvinda VaR och
stresstester 1 limitsattningen nar tekniken ar vil provad och bekant for
organisationen.

Kontorets nuvarande satt att berakna och limitera kreditrisker i termer av forvintad
torlustrisk bedéms vara i linje med basta marknadspraxis.

7.3.2 Operationella risker

Operationella risker handlar om organisation, system och rutiner.
Riksgildskontorets organisation har gradvis forindrats under de senaste dren 1 syfte
att 6ka effektiviteten och sidkerheten. Genom dessa férindringar har en strikt
uppdelning mellan frontoffice- och backofficefunktioner skapats samtidigt som en
oberoende riskkontroll har etablerats, allt i enlighet med bésta marknadspraxis.
Arbetet med informationssikerhet har fitt en stabil grund genom att en sérskilt
ansvarig har rekryterats f6r denna uppgift med placering inom Riskkontroll.

Brister i systemstodet har fram till nyligen varit kontorets svagaste punkt i
riskhanteringen. Omfattande investeringar i moderna system har lett till att detta har
torindrats. Kontoret har nu tillgang till moderna finansadministrativa system. Vissa
delar av implementationsarbetet dr dock dnnu inte avsluta.

Genom att organisationen forandrats och kontoret fatt tillgang till iandamalsenliga system
har fokus i arbetet med operationella risker flyttats Gver till rutinerna. Det omfattande
systemimplementationsarbetet har dock gjort att arbetet med analys och dokumentation
av processer, rutiner och system har férsenats. I detta avseende nar kontoret saledes inte
upp till malet om bidsta marknadspraxis.
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8 KONTORETS ADMINISTRATION

Kontorets affirsverksamhet stéds av avdelningarna administration, backoffice, ekonomi,
information, I'T, juridik och dokumenthantering, riskkontroll samt utredningar och
prognoser. Dirtill har kontoret en avdelning for intern revision som rapporterar direkt till
styrelsen. Under dret har féljande fragestillningar varit i fokus.

8.1 OMBYGGNAD OCH FLYTT

Kontorets mycket formanliga hyreskontrakt sedan 1994 upphérde. Da dagens
marknadshyror visentligt Overstiger da gillande hyresniva underséktes olika
flyttalternativ. De stora kostnaderna associerade med flytt gjorde dock att kontoret
beslutade bygga om existerande lokaler till storrum. Detta innebar att den genomsnittliga
lokalytan per medarbetare sjonk med ca 20 procent och kontorets totala lokalyta
reducerades 1 motsvarande utstrickning. Dirmed kunde kontoret motivera och hantera
den 6kade kvadratmeterhyran och hyreskontrakt tecknades i existerande lokaler till och
med 2004.

8.2 OMORGANISATION

I september fattade kontoret beslut att sla samman avdelningarna upplaning och
skuldforvaltning och hushallsupplaning. Utvecklingen inom rintemarknaden férvintas
medfoéra att skillnaden mellan den institutionella marknaden och hushallsmarknaden
minskar, vilket skapar férutsittningar att bredda investerarbasen f6r statspapper. Genom
att skapa en gemensam avdelning stirker kontoret mojligheterna att paverka och driva pa
en sadan utveckling. Den tekniska utvecklingen bedéms gora det méjligt f6r mindre
placerare att ta del av samma marknad som storre placerare. En sidan utveckling har
redan skett inom aktiemarknaden och kan forvintas ske dven inom rintemarknaden.
Sammanslagningen férvintas dven ge mojlighet till att bittre utnyttja olika kompetenser
pa de respektive avdelningarna och ett bittre resursutnyttjande.

I oktober genomforde kontoret en 6versyn av informationsavdelningen, vilket ledde till
beslutet att kontoret upph6r med att ha ett eget bibliotek.

Under hosten genomfordes ocksa forberedande atgarder infér den kommande
avvecklingen av fysiska premieobligationer.

8.3 SYSTEMFRAGOR

Sekelskiftet passerades utan problem. De forberedelser som hade gjorts visade sig mycket
tillfredstillande.

For att uppritthélla basta marknadspraxis inom riskhanteringen foljer kontoret
tortlopande utvecklingen av de metoder och den teknik som anvinds inom omradet. Det
medférde att kontoret under ar 2000 skaffade teknik fér VaR-mitning, Arets riktlinjer for
upplaningen innebar ocksa att nya typer av rapporter fran TMS har utarbetats sa att
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resultat och risker kan matas separat for den aktiva respektive den passiva férvaltningen
av valutaskulden.

Under aret slutférdes ocksa analyser om vilka méjligheter som finns att anvinda det
finansadministrativa systemet TMS i garanti- och internbanksverksamheterna. Systemet
anvinds sedan nagra ar inom upplaningsverksamheten. Pa grundval av analyserna
beslutade kontoret att garantiverksamheten fran och med 2001 6vergar till TMS f6r sin
administration. For internbanken ledde analysen i stallet fram till att det befintliga
systemet kommer att vidareutvecklas. Upphandling har pabétjats av en
omprogrammering av systemet.

Ett annat storre I'T-projekt under aret var att kontoret gick 6ver till Office 2000. Vidare
har en utveckling skett av en modell och ett system f6r direktdistribution av statspapper
via internet. Ett flertal ytterligare upphandlingar av systemutveckling har dessutom dgt
rum. Dessa upphandlingar giller nytt anbudssystem i upplaningen, datalager f6r
laneplanering, betalningsregister fOr statens betalningar och internetfunktionalitet for lan
och placeringar 1 internbanken.
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9 PERSONAL, ARBETSMILJO, JAMSTALLDHET OCH
MANGFALD

9.1 PERSONALRORLIGHET

Antal arsarbetskrafter har under 2000 6kat med 1,95 och ar 137,65 vid ingangen av 2001.
Under de senaste fem dren har antal arsarbetskrafter inom kontoret minskat med 16,95.
Minskningen har frimst skett inom gruppen stodpersonal. Antalet handlaggare med
akademisk examen har fortsatt att 6ka och en majoritet av personalen har nu en
akademisk grundutbildning.

Under 2000 har 26 anstillda limnat kontoret och antalet anstillda som 4r i arbete har i
genomsnitt varit 129 per manad. Detta ger en personalomsittningen pa 20 procent under
2000, vilket 4r en hog personalomsittning. Detta har lett till vissa problem f6r
verksamheten, eftersom vakanser for kvalificerad personal i vissa fall har varit svara att
tillsatta.

Den héga personalomsittningen har bl. a. orsakats av en stark arbetsmarknad, att
kvalificerade handliggare och IT-tekniker samt redovisnings- och backofficepersonal ir
hett eftertraktade och att erfarenhet fran arbete pa Riksgaldskontoret dr hogt varderad.
Manga handlaggare har blivit kontaktade och erbjudna arbete av nya arbetsgivare. Dessa
taktorer delvis kombinerad med bristande mojlighet att paverka det egna arbetsomradet
har gjort att en del limnat kontoret.

I syfte att minska personalomsittningen har kontoret under édret arbetat fram en ny
personalpolicy med generdsare anstillningsvillkor. Pa grundval av detta har kontoret efter
arsskiftet genomfort sirskilda lIonerevisioner efter benchmarking, erbjudit ansvariga
chefer stédatgirder och forbittrat samverkan mellan chef och medarbetare. Forbattringar
av organisationsstruktur pagar lI6pande och sirskild vikt liggs vid personalsamtal och
individuella utvecklingsplaner.

Sammanlagt 20 personer har anstillts under dret. Samtliga dr handliggare/specialister. En
majoritet har hégskoleexamen.

Tabell 9.1  Antalet anstéllda som slutat sin anstéllning budgetaren 1995/96-2000

Personalgrupp 1995/96 1997 1998 1999 2000 Summa
Chefer 2 1 1 1 1 6
Handldggare/specialister 12 6 8 11 20 57
Assistenter/motsvarande 5 1 8 10 5 29
stodpersonal

Summa 19 8 17 22 26 92
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Tabell 9.2  Antal anstéallda som bdrjat sin anstallning 1995/96-2000

Personalgrupp 1995/96 1997 1998 1999 2000 Summa
Chefer 3 2 1 1 7
Handldggare/specialister 10 11 12 13 20 66
Assistenter/motsvarande 0 0 0 5 5
stodpersonal

Summa 13 13 13 19 20 78

Antal avdelningschefer ir tolv, dirutover har fem nya arbetsledarbefattningar inrattats.

Den genomsnittliga anstillningstiden 2000 ar 10,2 ar (10,3 ar £6r 1999). Genomsnitts-
aldern inom kontoret ar 43,5 ar (43,8 ar f6r 1999), vilket dr nagot ligre 4n genomsnittet
inom statsférvaltningen.

9.2 KOMPETENSUTVECKLING

Under det senaste budgetiret har 1,6 miljoner kronor anvints fér kompetensutveckling,
vilket 4r en minskning med 0,2 miljoner jamfért med 1999. Planerad utbildning som
bedoms viktig f6r verksamheten har till storsta del kunnat genomforas. Storre delen av
utbildningsmedlen har anvints for extern utbildning. Antal utbildningsdagar per anstilld
och ar uppgar till tre, vilket 4r en halvering sedan foéregaende ar. Antal utbildningsdagar
har under de senaste fem aren varierat mellan fyra och sex dagar. En orsak till att
utbildningskostnaden minskat och att antal utbildningsdagar blivit firre ar den hoga
personalomsattningen under aret. De anstallda har haft mindre tid for
kompetensutveckling i form av utbildningar och seminarier pa grund av vakanser pa den
egna avdelningen.

Utbildningsinsatserna har till stérsta delen rort det finansiella omradet. Aven utbildningar
inom I'T-omradet har varit omfattande, huvudsakligen med anledning av utveckling och
implementering av nya system. Chefsutveckling, bl.a. ett chefsutvecklingsprogram som
pagar inom kontoret, ar viktigt for verksamhetens utveckling och satsningen pa
chefsutveckling fortsitter &ven kommande ar.

De utbildningsinsatser som efterfragats har kunnat tillgodoses. Interna seminarier som

inneburit kunskapséverférande mellan de olika avdelningarna ar mycket uppskattade och
viktiga bidrag till kunskapslyft inom kontoret.
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Figur 9.1 Fordelning av utbildningskostnader mellan utbildningsomraden

60

50 -

40 - BFIN/EK
o _ BCHEF
S 30 -
2 orT

20 OOVR

O B T T T

1995/96 1997 1998 1999 2000
ar

9.3 ARBETSMILJO

Riksgildskontorets mal for arbetsmiljéarbetet dr att varje anstilld skall kunna erbjudas en
siker arbetsplats med minimal risk f6r fysisk och psykisk ohilsa. Den fysiska arbetsmiljén
bedéms ha varit god under dret. Ergonomiska utredningar och anpassningar av enskilda
arbetsplatser har genomféorts 16pande nir behov uppstatt, t ex i samband med
omflyttningar. Antal sjukdagar per person och ar har minskat med 27 procent under aret
och uppgir till 8,7.

Personalen har deltagit i seminarier om férandringsarbete, kulturella olikheter, god
arbetskultur, kommunikation och om psykosociala arbetsmiljon i storrum.

9.3.1 Samverkansformer

Under det senaste aret har samverkansformer mellan chef och medarbetare utvecklats i
enlighet med det lokala samverkansavtalet. Avdelningscheferna har aterkommande samtal
med sina medarbetare om verksamhetsmal och personliga resultatmal.
Forbittringsatgirder uppstar allt oftare genom samverkan mellan chef och medarbetare.

Samverkan fungerar bra vad giller den fysiska arbetsmiljon, omflyttningar och
omorganisationer. Samverkan ar relativt bra nir det giller arbetsbrist, uppsigningar och
l6neférhandlingar. Riksgildskontorets samverkansgrupp har méten minst en gang
varannan manad och gruppens arbetsutskott minst en gang per vecka. I dessa
sammanhang har huvudsakligen kontorsgemensamma fragor hanterats.
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9.4 JAMSTALLDHET OCH MANGFALD

Fordelningen mellan kvinnor och min har blivit allt jimnare under de senaste dren.
Fordelningen dr nu 57 procent kvinnor och 43 procent min. Loneskillnaderna mellan
kvinnor och min har minskat under dret. Inom handliggargruppen ir minskningen sju
procent. Kvinnorna hade tidigare motsvarande 85 procent av minnens 16n, men vid slutet
av 2000 uppgick skillnaden till motsvarande 92 procent av méinnens 16n.

Av totala antalet anstillda inom kontoret har atta procent invandrarbakgrund. I samband
med rekrytering har kontoret fatt enstaka sokande som haft bade efterfragade
kvalifikationer samt invandrarbakgrund. En av de 20 personer som anstallts under aret ar
t6dd utomlands.
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