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. Den Sociale Pensionsfond, har der undet ét veret
tale om en voksende placeringskapacitet i de sene-
re ar. Dette har sin baggrund dels i realekonomi-
ske forhold, dels i finansielle forhold.

De- afmattede ekonomiske  konjunkturer har
medfort en nedgang i den private forbrugs- og
- investeringseftersporgsel, og den private sektor har
derfor kunnet finansiere investeringerne ved egen
opsparing.

Specielt for fors1krmgsselskaber og pensionskas-

ser og de store fonde har den stigende placerings- *

kapacitet is&er sammenheang m‘c\:d det heje renteni-
~ -veau og det forhold, at institutionerne ikke er un-
- derlagt skattepligt.

Den stigende placermgskapac1tet i 1kke bank-
sektoren har muliggjort stadig sterre salg af stats-
papirer, badde absolut og relativt,'til denne sektor. 1
1981 aftog ikke-banksektoren saledes knap 75 pct.
af den samlede nettotilgang af statspapirer. Med-
virkende hertil har formentlig ogsa veeret det rela-
tivt heje obligationsrenteniveau samt en tilpasning
af andre vilkar (lebetid, afdragsprofil) pa statspa-
pirerne til investorernes onsker.

Behovet for statslig lantagning fremover mé
principielt vurderes i lyset af den forventede sam-
lede likviditetsudvikling i samfundet. Denne pavir-

" kes ikke alene-af statsfinanserne, men ogsa af bl.a.
udvtk]mgen pa betalmgsbalancens lebende poster
samt i den-ikke-statslige nettolantagning i udlan-
“det. '

Under hensynstagen til (meget usikre) sken over
udviklingen i disse eovrige likviditetspavirkende
faktorer ma det antages, at en statslig bruttolantag-

- ming pa henholdsvis 95 mia kr. i 1982 og 145 mia .

kr. i 1983 (nominel veerdi) vil indebare en passen-

de neutralisering i de to &r af likviditetsudvidelsen !

over statsfinanserne, der ifolge de ‘af regeringen
ved dens tiltreedelse foretagne skon over bruttokas-
seunderskuddet udger ca. 89 mia kr. i 1982 og 132
mia kr. i 1983. I de forste otte méneder af 1982 er
der som nzvnt solgt statspapirer for 56,1 mia kr.

(nominel veerdi), og bruttolanebehovet for de sid-.

ste fire maneder af 1982 og hele 1983 udger der-
med 184 mia kr. Under hensyntagen til allerede
kendte afdrag pd obligationslan i 1983, indfrielser
af statsgaldsbeviser savel i resten af 1982 som i .
1983 samt restbemyndigelsen pad 32,9 mia kr. ulti-
mo august 1982 kan behovet for en ny inden-
landsk nettolanebemyndigelse skennes til 100 mia
kr. . i

1.det omfang det faktiske lanebehov skulle blive
mindre end vurderet pi basis af de omtalte skon
over bruttokasseunderskud og evrige likviditetspa-
virkende faktorer i 1982 og 1983, vil den segte
bemyndigelse kunne rakke et stykke ind i 1984.

Siden den seneste linebemyndigelse (L nr. 22 af
29. januar '1982) ef der ikke sket @ndringer i det

“ lebende udbud af statspapirer. De &bne statslarie-

serier samt disses absolutte samt gennemsnitlige
restlobetid ved introduktionen samt medio 1982
fremgdr af tabel 2. Den vejede gennemsnitlige rest-
lobetid for den samlede indenlandske statsgeeld
(optaget efter 1. april' 1975 og bortset fra premi-

_ eobligationslan) har snden midten af 1981 ligger pa

omkring 4 ar.

Staten vil fortsat opretholde et udbud af stats-
papirer med forskellige kort- og mellemfristede
lgbetider for derved at mindske rentepavirkningen
af sin lantagning i forhold til den situation, hvor
lantagningen koncentréres pa fa lebetider. I lyset
af det meget store statslige ldnebehov og de skif-
tende renteforhold og efterspergselsmonstre pé
obligationsmarkedet vil der lebende, veere behov
for @ndringer i statslaneudbuddet, og nye statsldn
med @ndrede vilkdr i-forhold til de nuverende vil
derfor fortsat vaere under overvejelse.

. Trykningsudgiften i finansaret 1983 vil blive
pavirket af indferelsen af tvungen indskrivning for '
alle obligationer i. Veerdipapircentralen. Da denne
indskrivning imidlertid ferst starter et stykke ind i
1983, vil der fortsat blive behov for trykning af
statspapirer. Der skal derfor seges om en bevilling
pa 15 mill. kr. til daakmng af tryknmgsudglfter i
1983.

Tabel 2. De dabne statsldneserier& lobetid

Lebetid ved introduktion

Restlebetld ultimo juni 1982

5 Absolut Gennemsnitlig " Absolut. Gennemsnitlig
12 pet. stgb. 1984 I1..........ovenet 2-ar 3 mdr. 2 ar 3 mdr. 2 ar . 2ar -
10 pct. S 1987.......... e "~ 54r9 mdr. 3ar 3 mdr. 4 &r 10 mdr. ~ 2 &r 10 mdr.-
8 pct. og 10 pet. 1979-89 ............ 10 &r 7 ar 1 mdr. 7 &r 2 mdr. 4 ar 2 mdr.
8 pct..og 10 pct. 1979-91 ........ e . 12080 8ar 84ar 1l mdr. 4 ar Il mdr.
S 12pet. S2001. ..o 9 ar 8 mdr.

20 4r 5 mdr.

10 ar 10 mdr.

18 &r 8 mdr.



