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[Finansministeren]

Den forogelse af valutareserverne, som har
fundet sted gennem de senere &r, har i hoj
grad gjort det muligt at neutralisere virknin-
gerne af de skift i de private kapitalstremme,
der erfaringsmeessigt forekommer. Sammen-
hengende hermed har valutareservernes om-
fang vanskeliggjort spekulation mod kronen.

For den statslige 14ntagning i udlandet har
valutareserverne — pa trods af det store un-
derskud pd Dbetalingsbalancens lobende
poster — muliggjort, at staten i perioder, hvor
vilkar for lanoptagelse pad de internationale
kapitalmarkeder har veret darlige, har kun-
net veere tilbageholdende og forst optage 1an,
nar markedsforholdene bedredes.

Den del af lantagningen i udiandet, der er
medgéet til forogelse af valutareserverne, pa-
virker ikke nettogelden til udlandet, og net-
torenteudgifterne oges kun i begrenset om-
fang. Provenuet af ldnene indsattes i Natio-
nalbanken, som genanbrihger pengene sile-
des, at de samlede udgifter for stat og Natio-
nalbank under ét kun bliver rentemargenen
mellem statens lanerente og den rente, Natio-
nalbanken kan opni. Galden, som staten
padrager sig, modsvares af et tilsvarende til-
godehavende hos Nationalbanken, som den-
ne forrenter.

Spm. nr. 895
Til finansministeren (30/5 80) af:
Tyroll (VS):

»Hyvilke udgifter og hvilken ga&ld er skat-
teyderne — herunder iser lonarbejderne —
blevet pafort siden 1976 som folge af statens
initiativer til styring af likviditets- og ren-
teudviklingen for at tilskynde til privat kapi-
talimport til finansiering af betalingsbalan-

ceuderskuddet og refinansiering af den pri-
vate udlandsgeld 7«

Begrundelse

Statsmagten har igennem den indenland-
ske laneaktivitet til en kunstigt hej rente vil-
let medvirke til at sikre, at det kan betale sig
for privatkapitalisterne at treekke deres uden-
landske tilgodehavender hjem eller at oprette
udenlandske l4n. Det har tillige betydet, at
passiv kapitalanbringelse i mange tilfelde
har vaeret mere fordelagtig end investering i
produktion. Denne spekulation finansieres af
skatteyderne — herunder iser lenarbejderne.

Hensigten med spergsmalet er at fa belyst,
hvilken sterrelsesorden disse poster har haft i
arene fra 1976 og fremefter.

Besvarelse (9/6 80):

Finansministeren (Svend Jakobsen):

Mens statens arlige indenlandske renteud-
gifter er steget med 5,6 mia kr. fra 1976-77
til 1980, hvor de skennes at udgere 6,3 mia
kr., viser udviklingen i nettorenteudgifterne
en vaekst pd 3,4 mia kr, over samme periode,
ndr renteindtegter af udlin og af pensions-
fondens obligationsbeholdning tages i be-
tragtning. Hertil kommer renteindtegter af
statens nettotilgodehavende i Nationalban-
ken.

Samfundsekonomisk set er statens inden-
landske renteudgifter en folge af, at statens
lebende forbrug og investeringer igennem de
senere ar har varet storre end de lobende
skatte- og afgiftsindtegter. Renteudgifterne i
forbindelse med den indenlandske lantag-
ning til dekning af dette opsparingsunder-
skud vil over tiden blive betalt af skatteyder-
ne gennem opkraevning af skatter og afgifter.
Der vil imidlertid herigennem ikke vere tale
om en begransning af forbrugs- og investe-
ringsmulighederne eller indkomsterne i den
private sektor, idet overfersien af renter til
den private sektor netop modsvarer de ekstra
skattebetalinger.

For den private sektor vil der derimod
gennem budgetunderskuddet vere skabt ba-
sis for et storre forbrug af offentlige ydelser
sammenlignet med en situation, hvor skatter
og afgifter afbalancerede de statslige udgif-
ter.

Statens indenlandske lantagning her gen-
nem de senere ar haft som et vasentligt for-
mal at modvirke de likviditets- og rentemas-
sige virkninger af statens kasseunderskud for
herigennem at tilskynde virksomhederne til
at bidrage til finansieringen af det lobende’
betalingsbalanceunderskud og til at fastholde
den betydelige private kortfristede udlands-
gxld. Renten pa statspapirerne har imidlertid
ikke — som det anfores i spergsmailets be-
grundelse - veret kunstigt hegj, hvilket bl. a.
fremgar af, at den private kapitalimport i
perioder med indsnavring af renteforskellen
mellem indenlandske og udenlandske 1an har
varet aftagende.



