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Beteenkning

over forslag til lov om bemyndigelse til optagelse af statslén.

(Afgivet af finansudvalget den 17. marts 1976).

Udvalget har behandlet lovforslaget og har
herunder stillet spergsmal til finansministeren.
Spergsmélene og ministerens besvarelse er op-
tiykt som bilag til neerverende betenkning.

Et jlertal (udvalget med undtagelse af frem-
skridtspartiets, det konservative folkepartis og
Danmarks kommunistiske partis medlemmer)
indstiller lovforslaget til vedtagelse uzndret.

Et mindretal (fremskridtspartiets medlemmer
af udvalget) indstiller forslaget til forkastelse,
idet man mener,

at forslaget vil indebeere rentestigning og der-
med gget arbejdslgshed,
at forslaget vil indebzere en forggelse af de of-
fentlige udgifter med adskillige milliarder
kr. og dermed tilsvarende gget skattetryk,
hvilket igen betyder oget arbejdsleshed,
forslaget vil indebeere, at kapital suges fra
produktive investeringer over til »dede«
statsobligationer, hvilket vil indebzre gget
arbejdsleshed,
forslaget vil medfere en begreensning af
vore muligheder for at fé etableret en for-
" nuftig indkomstpolitisk lesning, idet iszr
lenmodtagerkredse nu far pélagt et ekstra
udgiftsdg, nemlig forrentning og tilbagebeta-
ling af disse statsobligationer. Ogsi denne
konsekvens medforer oget arbejdslgshed,

at

at

at forslagets konsekvenser med hensyn til ren-
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testigning m. v. vil betyde eget inflation og
dermed hejere arbejdslgshed,

at den gkonomiske politik, forslaget er udtryk
for, betyder en katastrofal forringelse af vor
betalingsbalance og derfor indsnaevrer vore
muligheder for at fore en beskeftigelses-
fremmende politik og dermed ogsa herigen-
nem medforer gget arbejdslgshed.

Da {fremskridtspartiets medlemmer af ud-
valget prioriterer genskabelsen af den fulde
beskeftigelse seerdeles hgjt, m& man derfor
pé det skarpeste tage afstand fra loviorslaget.

Et andet mindretal (det konservative folke-
partis medlem af udvalget) vil redegere for sin
stilling ved lovforslagets 2. behandling.

Et tredje mindretal (Danmarks kommunisti-
ske partis medlem af udvalget) konstaterer, at
en offentlig udstedelse af obligationer vil trykke
kursen og dermed forhgje renteniveauet i Dan-
mark til skade for byggeriet og konkurrenceev-
nen. Forslaget vil ikke lgse landets gkonomi-
ske problemer, men skal finansiere de stigende
militeerudgifter og andre uproduktive udgifter.

Néar regeringen sammen med sine samar-
bejdspartnere naegter at bremse veerdistigningen
pa jord og faste ejendomme, neegter at gore
noget ved de sorte penge og nzgter at gge be-
skatningen pé de store kapitaler, vil mindre-
tallet stemme imod lovforslaget.
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FINANSMINISTERIET
Den 15. marts 1976.

Hoslagt fremsendes svar pd de i finansud- l delse med behandlingen af forslag til lov om
valgets skrivelse af 11. marts d. & — FINANS- | bemyndigelse til optagelse af indenlandske
UDV.BIL. 23.104 - stillede spergsmal i forbin- ! statslén (lovforslag nr. 217).

Knup HEINESEN
| Niels Erik Sgrensen

Til finansudvalget.
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BUDGETDEPARTEMENTET
Den 12. marts 1976.

Sporgsmdl 1:

Hvor stor en del af sidste érs statsobligatio-
ner bley aftaget af private personer, pengeinsti-
tutter, forsikringsselskaber og andre?

ad sporgsmadl 1.

Salget af obligationer skete gennem national-
banken, der kun solgte til pengeinstitutter og
vekselerere, der s kunne videreszlge til andre
kgbere.

Bank- og Sparekassetilsynet far maénedlige
indberetninger om beholdningen i pengeinsti-
tutterne af obligationer af de seneste statslan.

BUDGETDEPARTEMENTET
Den 15. marts 1976.

Sporgsmdl 2:

Der onskes opstillet 8 eksempler pa statens
rente- og afdragsbyrde i de kommende 5 ar ved
8 tilfeldigt valgte gennemsnitsafdragsperioder.

Svar:

Spergsmalet vedrerer efter sagens natur kun
den del af den foresldede ldnebemyndigelse,
som ikke er revolverende. »

En given gennemsnitlig lobetid kan opnés
ved mange forskellige afdragsforleb. F. eks. vil
et 4-Arigt 18n med lige store afdrag efter 2, 3 og
4 &r have samme gennemsnitlige lgbetid (3 &r)
som et 1an, hvoraf 1/, afdrages efter 1 &r, 2/10
efter 2 &r, 3/1; efter 3 &r og 4/w efter 4 ar, el-
ler et 18n, der forfalder i sin helhed efter 3 ars
forleb. Man m& derfor opstille nogle yderligere
forudseetninger. Man kan her tage udgangs-
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Ved udgangen af januar maned var beholdnin-
gen som anfert:

Hele lanet
opgjort til

pengeinstitutter
bogfert veerdi excl. Feergerne

mio kr. og Grenland. bogfert verdi

51978 1.739 1.995

S 1979 1.903 2.010

S 1981 1.766 2.015
5.408 6.020

Fordelingen af de resterende 600 mio kr.
obligationer mellem private, virksomheder og
forsikringsselskaber kendes ikke.

punkt i hensynet til, at emissionen af statslén
pavirker det almindelige realkreditmarked
mindst muligt. Dette hensyn tilsiger, at lgbeti-
den af statsobligationer er forholdsvis kort. Det
ma antages at veere tilgodeset, hvis man opere-
rer med 18n af hejst 7 ars lgbetid. Da den re-
volverende bemyndigelse agtes anvendt til ud-
stedelse af 1 og 2-&rs geeldsbeviser, er det en
nzrliggende tanke at gore de egentlige obliga-
tionslan afdragsfri i de ferste to &r. Nedenfor
er p4 denne basis opstillet en raekke eksempler
pa konsekvenser af forskellige afdragsforleb.
Der er regnet med en nominel rente pd gen-
nemsnitlig 9 pct. p.a., og det er forudsat, at
forste (helérs)-termin ligger i 1976-77, gen-
nemsnitlig 4 méneder efter salget af obligatio-
nerne.
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udgifter 1 1I 11T v

i mia kr. afdr. rente ialt afdr. rente ialt afdr. rente ialt afdr. rente ialt
197677 ....... - 04 04 - 04 04 - 04 04 - 04 04
1977-78 ....... - 13 13 - 13 1,3 - 1,3 13 - 1,3 1,3
1978-79 ....... 42 13 55 28 13 4,1 14 1,3 27 23 13 36
1979-80 ....... 35 09 44 28 1,0 3,8 21 1,1 3.2 26 10 36
1980-81 ....... 28 06 34 28 08 36 28 09 3,7 28 08 3,6
1981-82 ....... 21 03 24 28 05 3,3 35 0,7 42 | 30 06 36
1982-83 ....... 14 01 15 28 03 31 42 04 46 33 03 36
ifalt .......... 140 4,9 189 14,0 5,6 19,6 14,0 6,1 20,1- 14,0 5,7 19,7
gennemsnitlig »

lobetid ........ 3 &r 10 mdr. 4 &r 4 mdr. 4 8r 10 mdr. 4 &r 6 mdr.

De.med I og 1II betegnede eksempler har
man forestillet sig som ydergrenser mellem
hvilke de faktiske forlgb i praksis mé antages
at ligge. Sammen med eksempel II der opererer
med lige store afdrag, giver de en god basis for
at bedsmme virkningen af eendringer i den

ne.

Eksempel 1V viser forlobet som det vil veere,
hvis man anvender annuitetsprincippet.

Det vil n®ppe vaere hensigtsmaessigt pad for-
hénd at legge sig fast p& en bestemt gennem-
snitlig lobetid eller en bestemt tidsmeessig for-
deling af afdragsbyrden. For at appellere til
sd brede kobergrupper som muligt, specielt
grupper uden for pengeinstitutionernes kreds,
agter man at udbyde obligationer af forskellig

B

gennemsnitlige lgbetid inden for ydergraenser-

type og med forskellig lgbetid, og man vil
leengst muligt sege at bevare en vis fleksibilitet
med hensyn til fordelingen af det samlede be-
lob pé disse typer og lgbetider.

Dette vil muligvis medfere, at afdragene
ikke fordeles s& jevnt pa de kommende finans-
dr, som antaget i ovennasvnte eksempler. Det
synes dog ikke at give anledning til storre be-
tnkeligheder, idet det ikke vil veere nedven-
digt at skattefinansiere afdragene. Er f. eks.
likviditeten i samfundet p& det pégeeldende
tidspunkt for stram, vil det veere forsvarligt at
undlade at skaffe deekning for afdragsbetalin-
gerne. Er det modsatte tilfeldet, vil der vere
behov og mulighed for at finansiere afdragene
gennem nye lan.



