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Statens lantagning
og gaeld 2017

m Den danske statsgeeld udgjorde 21 pct. af BNP ved

udgangen af 2017. Det er et fald i forhold til 2016
som fglge af overskud pa statens f nanser.

m | 2017 udstedte staten i gennemsnit obligationer til en
effektiv rente pa 0,2 pct. og en gennemsnitlig lgbetid pa
7,5 ar. De samlede renteomkostninger pa statsgaelden
udgjorde 0,8 pct. af BNP.

B Rentespaendet til Tyskland blev indsnaevret, og likvidi-
teten pa det danske statspapirmarked blev forbedret
yderligere i 2017, hvor staten introducerede en ny
primary dealer-model.
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Statens gaeld
og renteomkostninger

Statsgalden faldt i 2017 som falge
af overskud pa statens finanser

Statsgaelden udgjorde 449 mia. kr., svarende til 21
pct. af bruttonationalproduktet, BNP, ved udgan-
gen af 2017. Det er lavere end ved udgangen af
2016, hvor geelden udgjorde 23 pct. af BNP. Faldet
afspejler, at der i 2017 var overskud pa statens
finanser. Dermed er niveauet for statsgaelden i
procent af BNP reduceret med 5 procentpoint
siden 2012, hvor gaelden toppede efter finans-
krisen. Set over de seneste 20 ar er statsgaelden
mere end halveret, jf. figur 1.

En del af statens lantagning afspejler, at staten
optager 1an pa vegne af statslige selskaber (gen-
udlan). Statsgeaelden korrigeret for genudlan ud-
gjorde 345 mia. kr. eller 16 pct. af BNP ultimo 2017,
jf. tabel 1.

Galden er lav sammenlignet med andre lande

Ved internationale sammenligninger af landes geeld
anvendes ofte den offentlige sektors netto- og
bruttogeeld, jf. boks 1. Danmarks offentlige geeld

er lav i international sammenligning, jf. figur 2.

Hojest mulige kreditvurdering blev fastholdt

Den lave geeld bidrog sammen med sunde offent-
lige finanser og en robust gkonomi til, at den dan-
ske statsgaeld i 2017 fastholdt den hgjest mulige
kreditvurdering (AAA/Aaa) med stabile udsigter
hos de stgrste internationale kreditvurderingsbu-
reauer.

Lavere renteomkostninger for staten ...

| 2017 var renteudgifterne pa statsgaelden 17 mia.
kr., svarende til 0,8 pct. af BNP. Det er lidt lavere
end i 2016, jf. figur 3. Korrigeret for renteindtaegter
pa genudlan var renteomkostningerne 15 mia. kr.
eller 0,7 pct. af BNP. Faldet i renteomkostningerne
afspejler isaer lave renter pa nye udstedelser.

... trods fremrykning af renteomkostninger

Statens opkgb af egne obligationer giver et
kurstab, hvis den aktuelle markedsrente er lavere
end kuponrenten. Udgiften modsvares af lavere
renteomkostninger i kommende ar. | 2017 opkgbte
staten obligationer med forfald i efterfglgende ar,
der indebar et samlet kurstab pa 5 mia. kr., som er
inkluderet i renteomkostningerne.

Statsgalden er fortsat lav
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Statsgeeld ultimo 2017 Tabel 1

Mia. kr.  Pct. af BNP
Indenlandsk gaeld 640 30
Udenlandsk gaeld* 2 0
Sikkerhedsstillelse for swaps 1 0
Indestaende pa statens konto? -135 -6
Statslige fonde -60 -3
Statsgeeld 449 21
Genudlan 104 5
Statsgeeld korrigeret for genudlan 345 16

1 Omfattede ultimo 2017 kun forpligtelser pa swaps indgaet i
forbindelse med afdaekning af valutarisiko pa genudlan i dollar

til Danmarks Skibskredit A/S.

2 Indestaendet pa statens konto i Danmarks Nationalbank.
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Lav offentlig netto- Figur 2

og bruttogald i Danmark
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Anm.: Offentlig finansiel nettogaeld, skan for 2017 fra OECD,
Economic Outlook, november 2017. Offentlig bruttogaeld
(@MU-geeld), sken for 2017 fra Europa-Kommissionen,
European Economic Forecast, efterar 2017.

Kilde: OECD og Europa-Kommissionen.

Opgorelser af offentlig gzld

Ved opggrelse af landes gzeld anvendes ofte statsgaelden,
@PMU-gaelden og den offentlige nettogaeld.

Statsgeelden opggres som den nominelle vaerdi af statens
inden- og udenlandske geeld fratrukket indestaendet pa sta-
tens konto i Nationalbanken og aktiverne i de tre statslige
fonde: Den Sociale Pensionsfond, Danmarks Innovations-
fond og Fonden for Forebyggelse og Fastholdelse. Stats-
gaelden forvaltes af Danmarks Nationalbank pa vegne af
Finansministeriet.

@MU-geelden omfatter geeld i staten, regioner, kommuner
samt sociale kasser og fonde og opggres til nominel vaerdi.
Geelden opggres brutto, men den offentlige sektor kan kon-
solidere gaelden med fordringer pa sig selv. Det betyder fx,
at statens og statslige fondes beholdninger af obligationer
udstedt af offentlige enheder fratraekkes i @MU-gaeldsopgs-

Statens renteomkostninger fortsat Figur 3

under 1 pct. af BNP
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Anm.: Tal for 2017 er forelgbige tal fra statens bogfgring.
Kilde: Statsregnskabet.

Boks 1

relsen. Derimod kan fx Den Sociale Pensionsfonds behold-
ning af andre bgrsnoterede obligationer samt indestaendet
pa statens konto i Nationalbanken ikke fratraekkes. Ifglge
EU’s stabilitets- og vaekstpagt ma @MU-gzeldens andel af
BNP som udgangspunkt ikke overstige 60 pct. Danmark
overholder dette mal med stor afstand til greensen, jf.
www.dst.dk eller ec.europa.eu/eurostat.

Den offentlige nettogaeld omfatter alle finansielle aktiver

og passiver i stat, regioner, kommuner samt sociale kasser
og fonde. Pa statens aktivside indgar statens indestaende
Nationalbanken, aktiverne i statens fonde, genudlan til
statsejede selskaber og statens beholdning af aktier og
andre veerdipapirer. Den offentlige nettogaeld opggres til
markedsvaerdi og pavirkes sdledes af vaerdireguleringer pa
de offentlige aktiver og passiver. Internationale opggrelser
af offentlig nettogaeld opggres bl.a. af OECD og IMF.


http://www.dst.dk
http://www.dst.dk
http://www.ec.europa.eu/eurostat
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Statens finanser i 2017

Staerk udvikling i dansk gkonomi ...
| 2017 var der et overskud pa statsfinanserne pa
20 mia. kr. Det afspejler et solidt opsving i dansk

gkonomi med en vaekstrate i BNP pd omkring 2 pct.

i 2017 og stigende beskaeftigelse. Bade den gko-
nomiske udvikling og statsfinanserne viste sig at
veaere staerkere i 2017, end det var ventet ved arets
begyndelse.

... sa indestaendet pa statens konto steg
Indestdendet pa statens konto steg med 24 mia. kr.
i 2017 til 135 mia. kr. Det afspejler forbedringen af
statsfinanserne, der primaert fandt sted mod slut-
ningen af aret. Samtidig blev udstedelsespolitikken
fastholdt for at opbygge udestdendet i de nye obli-
gationer, der blev dbnet i 2017.

... men ventes nedbragt i 2018

| 2018 er det strategien at daekke en del af finansie-
ringsbehovet ved at traekke pa kontoen, jf. Strategi
for statens lantagning i 2018*. Derved ventes kon-
toen nedbragt til omkring 100 mia. kr., jf. figur 4.
Vurderingen er fortsat, at et kontoindestdende pa
omkring 75-100 mia. kr. er et tilstraekkeligt likvidi-
tetsberedskab for staten.

Statens lantagning

Staten udstedte obligationer for 67 mia. kr.
via auktioner og tapsalg ...

| 2017 solgte staten obligationer via auktioner og

tap for i alt 67 mia. kr. til kursvaerdi, jf. figur 5. Det var

i trad med sigtepunktet pa 65 mia. kr.

Salget var jeevnt fordelt over aret med et gennem-

snitligt salg pr. auktion pa 2,5 mia. kr. Samlet solgte

staten obligationer for 57 mia. kr. via auktioner og
for 10 mia. kr. uden for auktioner (tapsalg). Efter-
spargslen efter obligationerne var god med bud
for mere end det dobbelte af salget ved auktioner-
ne.

1 Danmarks Nationalbank, Strategi for statens lantagning i 2018,
Danmarks Nationalbank Analyse (Strategimeddelelse), nr. 27,
december 2017. (link)

Indestaendet pa statens konto steg Figur 4
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Salget af statsobligationer Figur 5
var jeevnt fordelt over aret
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Anm.: Udstedelser af statsobligationer via auktioner
og tapsalg i 2017 til kursveerdi.


http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2017/12/Analyse%20-%20Strategi%20for%20statens%20l%C3%A5ntagning%20i%202018.pdf
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Statens udstedelser i 2017 Tabel 2
Mio. kr., Auktioner Ombytnings-
kursveerdi og tap operationer
0,25 pct. 2018 2.326 20
0,25 pct. 2020 22.548 8.830
3,0 pct. 2021 2.892 -
1,5 pct. 2023 - 3.268
1,75 pct. 2025 2.140 -
0,5 pct. 2027 35.975 12.744
4,5 pct. 2039 1.107 -
| alt 66.987 24.862

| overensstemmelse med strategien udstedte staten
hovedsageligt i de 2- og 10-arige nominelle obliga-
tioner, der blev dbnet i 2017. En ny 10-arig obligati-
on med en kuponrente pa 0,5 pct. og forfald i 2027
blev dbnet i januar. | maj blev en ny 2-arig obligation
med en kuponrente pa 0,25 pct. og forfald i 2020
abnet. Ved begge abningsauktioner blev der udstedt
for de 5 mia. kr. nominelt, som pa forhand var meldt
ud som et maksimum.

Staten udstedte ogsa i de 5- og 20-arige Igbetids-
segmenter for mindre belgb, jf. tabel 2. Der blev
ikke udstedt i den inflationsindekserede obligation
i 2017. Efterspgrgslen efter papiret var lav, hvilket
ifolge markedsdeltagere isaer afspejlede obligatio-
nens relativt korte restlgbetid. Den 7. februar 2018
abnes en ny indeksobligation, som forfalder i 2030.

... og for 25 mia. kr. ved ombytninger

| 2017 var der to ombytningsoperationer pr. maned,
hvor banker og investorer kunne bytte obligationer,
som staten ikke leengere udsteder i, til mere likvide
udstedelsespapirer. Det var med til at gge udesta-
endet i de nye obligationer og bidrage til bedre
likviditet. Ved udgangen af 2017 var udestdendet

i de nye 2- og 10-arige obligationer opbygget til

Stabile statsrenter i 2017 Figur 6
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Anm.: Effektive renter pa danske statsobligationer.
Kilde: Nordea Analytics.

henholdsvis 31 og 49 mia. kr., heraf ca. en fjerdedel
via ombytninger. Samlet opkgbte staten obliga-
tioner for 32 mia. kr., jf. tabel 3, og udstedte for

25 mia. kr. i forbindelse med ombytninger.2

Staten opkgbte ogsad obligationer uden for ombyt-
ningerne (tap) for at ggre det lettere for statens
primary dealere lgbende at stille priser og derved
fremme likviditeten. |1 2017 blev der opkgbt for 16
mia. kr. via tap fra markedet i papirer med forfald
efter 2017. Det er omtrent det samme som aret for.

Staten lante til meget lave renter

| gennemsnit udstedte staten i 2017 obligationer
til en effektiv rente pa 0,2 pct. og en Igbetid pa
7,5 ar. Renteniveauet er en anelse hgjere end
det rekordlave niveau i 2016.

Renterne pa de danske statsobligationer 13 for-
holdsvis stabilt i 2017 pa omkring 0,5-0,75 pct. i det
10-arige segment. | det 2-arige segment var renterne
fortsat negative hele aret, jf. figur 6.

Rentespandet til Tyskland blev indsnaevret
Forskellen mellem de danske og tyske statsrenter
blev mindre i Igbet af 2017, saerligt i de lange Iz~

2 Statens ombytninger er varighedsneutrale. Nar der udstedes obliga-
tioner med hgjere varighed end opkgbspapirerne, vil opkgbene
typisk overstige udstedelserne.
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Statens opkgb og fondenes nettokgb af statsobligationer fra markedet i 2017

Fonden for Forbyggelse

Tabel 3

Danmarks Opkgb fra  Heraf i forbindelse

Mio. kr., kursveerdi Staten  DSP og Fastholdelse innovationsfond markedeti alt med ombytninger
4 pct. stdende lan 2017 5.664 - - - 5.664 -
0,25 pct. staende lan 2018 4.610 - - - 4.610 3.446
4 pct. stdende lan 2019 4.512 - 106 - 4.618 1.883
3 pct. stdende lan 2021 13.891 - - - 13.891 9.439
1,5 pct. stdende 1an 2023 2.194 - - - 2.194 1.563
7 pct. stdende 1an 2024 3.145 - - 855 4.000 1.832
1,75 pct. stdende 1an 2025  16.006 - - 2.099 18.106 13.660
| alt 50.021 - 106 2.955 53.083 31.824

Rentespandet til Tyskland blev mindre Figur 7

betidssegmenter. | det 10-arige segment naermede
spaendet sig nul ved arets udgang. Det er lavere end
i de lande, som Danmark normalt sammenlignes
med, jf. figur 7.

Indsnaevringen af rentespaendet afspejlede bl.a.,

at udenlandsk efterspgrgsel efter realkreditobli-
gationer medvirkede til, at speendet mellem lange
stats- og realkreditobligationer blev mindre. Det
pgede efterspgrgslen efter danske statsobligationer
og bidrog til lavere statsrenter. Markedsdeltagerne
fremhaevede ogsa bedre likviditet i danske statspa-
pirer som en medvirkede arsag til, at rentespaendet
blev indsnaevret i 2017.

Ny primary dealer-model bidrog til bedre likviditet
| fordret 2017 introducerede staten pa forsggsbasis
en ny primary dealer-model.?

Flere indikatorer peger p3, at likviditeten pa det
danske statspapirmarked blev forbedret efter,

at den nye model var annonceret. P3 interdea-
ler-markedet, hvor primary dealerne stiller priser
over for hinanden, blev speendet mellem kgbs- og
salgspriser (bud-udbudsspaendet) mindre, jf. figur
8. Efter annonceringen faldt bud-udbudsspandet

3 Jf. Johanne Dinesen Riishgj og Jonas Staghgj, Skaerpede krav og beta-
ling skal styrke det danske statspapirmarked, Danmarks Nationalbank
Analyse, nr. 2, januar 2017. (/ink)
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Anm.: Parrentespaend til Tyskland i det 10-arige lgbetidssegment
for udvalgte lande.
Kilde: Nordea Analytics.


http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2017/01/Analyse_Sk%C3%A6rpede%20krav%20og%20betaling%20kan%20styrke%20det%20danske%20statspapirmarked.pdf
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pa 10-arige danske statspapirer fra omkring 0,35
kurspoint til under 0,1 kurspoint, jf. figur 8. Det er
pa niveau med de mest likvide statspapirmarkeder
i Europa. Spandet for de gvrige danske statspa-
pirer blev ogsa indsnaevret. Det ggede prisgen-
nemsigtigheden og gjorde det billigere at handle
danske statspapirer.

Den skarpere prisstillelse gjorde det ogsa billigere
at afdaekke kundehandler pa interdealer-markedet,
og omsatningen pa dette marked steg, jf. figur 9.
Pa baggrund af de positive erfaringer viderefgres
modellen i 2018 med en samlet betaling til statens
11 primary dealere pa hgjst 25 mio. kr.

Markedsdeltagere og investorer meldte ogsa om
et mere velfungerede marked for danske statspapi-
rer med flere aktive banker at handle med. En bred
gruppe af aktive banker skaerper konkurrencen om
at servicere investorer og sikrer en robust distribu-
tionskanal for staten.

Statens sidste serielan forfaldt

| juni forfaldt statens sidste serielan, 4 pct. dansk
statslan S 2017. Afdraget pa et serielan er kon-
stant gennem lanets Igbetid. Obligationen blev
abnet i 1955, og der blev udstedt i den frem til
1958. Siden serielanet forfaldt, er alle cirkuleren-
de statsobligationer af typen staende [an, dvs.
lan med fuld indfrielse af hovedstolen ved sidste
termin.

Udestaendet i skatkammerbeviser
var 33 mia. kr. ved arets udgang

| skatkammerbevisprogrammet var udestaendet
33 mia. kr. ved udgangen af 2017. Det var teet

pa sigtepunktet (30 mia. kr.). | gennemsnit blev
skatkammerbeviserne udstedt til en effektiv rente
pa -0,7 pct. og en gennemsnitlig lgbetid pa 3,5
maneder.

Efterspgrgslen efter papirerne varierede i 2017
iseer med, hvor attraktivt det var for dollarinvesto-
rer at kebe danske i forhold til andre kreditveerdige
landes skatkammerbeviser, nar priserne pa valuta-
swapmarkedet blev taget i betragtning. Udlaen-
dinge ejede i 2017 fortsat naesten alle udestaende
danske skatkammerbeviser.

4 Jf. Jens Bang-Andersen, Ny primary dealer-model fortsaetter i 2018,
Danmarks Nationalbank Analyse, nr. 26, december 2017. (link)

Spandet mellem kgbs- og salgspriser Figur 8
pa danske statspapirer blev mindre
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Kilde: MTS Denmark, MTS Holland og Tradeweb Tyskland.
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Kilde:
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http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2017/12/Analyse%20-%20Ny%20primary%20dealer-model%20forts%C3%A6tter%20i%202018.pdf
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Forsikrings- og pensionssektoren ejer Figur 10
halvdelen af alle danske statspapirer
Mia. kr. Pct.
200 100
180 90
160 80
140 70
120 60
100 50
80 40
60 30
40 20
20 10
0 0

<lar 2ar 5ar 10ar 20ar Indeks Total
mUdland

m Forsikring og pension mAndre

Anm.: Ejerandele i indenlandske statspapirer ultimo 2017. Ejeran-
delene er beregnet ekskl. de statslige fondes beholdnin-
ger. Forsikring og pension inkluderer famandsforeninger
tilknyttet sektoren.

Kilde: Danmarks Nationalbank.

Ejerandele stort set uendrede
Investorer i danske statspapirer var fortsat bredt
fordelt pa sektorer og geografi i 2017, jf. figur 10.

Ved udgangen af 2017 ejede udlaendinge samlet set
40 pct. af alle danske statspapirer. Det var omtrent
det samme som aret for, jf. figur 11. | 2017 efter-
spurgte isaer investorer i Asien og Nordamerika
danske statspapirer.

Ingen udenlandske obligationslan i 2017

Staten udsteder lan i udenlandsk valuta af hensyn til
valutareserven. De senere ar har staten ikke optaget
lan i udenlandsk valuta. | marts forfaldt statens sidste
obligationslan i valuta. Da staten ikke udstedte nye
udenlandske obligationslan i 2017, havde den for
forste gang i mindst 180 ar ikke lan i udenlandsk
valuta, jf. figur 12.

Test af statens Commercial Paper-programmer
forlgb planmaessigt i 2017

Staten kan optage korte udenlandske Ian via to
Commercial Paper-programmer, et europaeisk og et
amerikansk. Programmerne kan bade anvendes som
en del af statens likviditetsberedskab og ved behov
for hurtigt at opbygge valutareserven. | februar og
oktober blev de to programmer rutinemaessigt testet.

Udenlandsk ejerandel i Figur 11
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Anm.: Udenlandsk ejerandel i danske statspapirer. Sidste obser-
vation er december 2017.
Kilde: Danmarks Nationalbank.

For forste gang i mindst 180 ar havde Figur 12
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Kilde: Danmarks Statistik og Danmarks Nationalbank.

For ogsa at teste dybden i programmerne blev der i
oktober udstedt for 1,2 mia. dollar i papirer med en
Igbetid pad 1-3 uger. Det er mere end ved de tidligere
test. Der viste sig at vaere stor dybde i programmer-
ne. Papirerne blev udstedt til lidt lavere renter end
pa tilsvarende udstedelser fra andre sammenligne-
lige kreditveerdige lande.



RAPPORT — DANMARKS NATIONALBANK
STATENS LANTAGNING OG GAELD 2017

Markedsrisikostyring

Risikostyringen af statens geaeld er primaert rettet
mod risici knyttet til renteudviklingen. Det afspej-
ler, at staten ved udgangen af 2017 ikke havde
valutakurseksponering. Desuden har staten stort
set ingen kreditrisiko pd modparter i forbindelse
med swaps. Det skyldes, at modparterne og staten
stiller sikkerhed for markedsvaerdien, og at sikker-
hedsstillelsen justeres dagligt.

Statens renterisiko er risikoen for, at renteom-
kostningerne vil stige som fglge af, at staten skal
finansiere sig til hgjere renter i fremtiden. Risikoen
afhaenger bl.a. af geeldens sammensaetning af kor-
te og lange obligationer. | risikostyringen benyttes
den gennemsnitlige rentebindingstid - varigheden
- som styringsmal for geeldsportefgljens renteri-
siko. Nar varigheden er hgj, er renten pa en stor
del af geelden fastlast over en lang arraekke. Det
begraenser sandsynligheden for, at statens rente-
omkostninger stiger pludseligt.

Staten fastholdt hgj varighed i 2017

| 2017 var den gennemsnitlige varighed pa stats-
geelden 11,6 ar, jf. figur 13. Det er hgjt i interna-
tional sammenligning og ligger i den gvre del af
det strategisk fastsatte band for 2017, som ved
indgangen til 2. halvar blev fastsat til 11,25 +/- 0,5
ar.

Den forventede omkostning ved at fastholde

en hgj varighed blev vurderet at veere lav. Det
skyldes bl.a., at den 10-arige Igbetidspreemie
blev estimeret til at veere teet pa nul. Sammen-
setningen af gelden og gaeldens lave niveau
indebaerer, at staten fortsat har en meget robust
gaeldsstruktur.

Genudlan og statsgarantier

En raekke statslige selskaber har adgang til at op-
tage 1an via staten, sakaldte genudlan, jf. boks 2.

Staten ydede i 2017 genudlan for 21 mia. kr. til
kursveerdi. De stgrste lantagere i 2017 var A/S
Storebaelt og Udviklingsselskabet By & Havn I/S.
Ultimo 2017 udestod genudlan for i alt 104 mia.
kr., jf. tabel 4. Det er lidt lavere end aret for.

Fortsat hgj varighed i 2017 Figur 13
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Anm.: Gennemsnitlig varighed opgjort med en fast diskonte-
ringsrente pa nul.
Kilde: Danmarks Nationalbank.

Optaget af genudlan var mere
jeevnt fordelt over aret

Efter at Nationalbanken og Finansministeriet havde
vaeret i dialog med selskaberne i begyndelsen af
aret, udjeevnede de statslige selskaber i 2017 i hgje-
re grad optaget af genudlan over aret, jf. figur 14.

Udjaevningen styrkede risikostyringen for selskaber-
ne, som fik fordelt renterisikoen over aret, og for
staten, som fik fordelt lantagningen jeevnt over aret.
Stort set alle genudlan i 2017 blev ydet pa dage med
auktioner og i auktionspapirerne.

Irland fgrtidsindfriede lan

Irland fgrtidsindfriede i december Ian for i alt 400
mio. euro, som blev ydet af den danske stat i 2012-
13. Irland fik i 2010 tilsagn fra EU-landene og IMF
om et laneprogram pa 85 mia. euro. Danmark gav
sammen med Sverige og Storbritannien tilsagn om
en bilateral laneramme, der for Danmarks vedkom-
mende udgjorde 400 mio. euro. Renten pa lanet
blev fastsat til 3-maneders Euribor + 100 basispoint.
Efter fgrtidsindfrielsen har staten ikke udlan til andre
lande.

Faerre statslige lanegarantier

| de senere ar har de statslige selskaber i hgjere grad
finansieret sig via genudlan frem for lan med stats-
garanti. Det afspejler, at genudlan normalt er billigst,
da det finansieres ved at udstede statsobligationer,
der typisk er mere likvide end statsgaranterede
udstedelser.



RAPPORT — DANMARKS NATIONALBANK
STATENS LANTAGNING OG GAELD 2017

Genudlan i 2017 Tabel 4
Beholdning Afdrag og fartids- Beholdning
Mia. kr., nominel veerdi ultimo 2016 Bruttooptag i 2017 indfrielser i 2017 ultimo 2017
Infrastruktur
A/S Femern Landanlaeg 1,3 0,3 0,2 1,4
A/S Storebeelt 15,7 5,6 6,2 15,1
A/S @resund 10,3 2,5 2,5 10,3
Energinet 20,9 3,5 1,5 23,0
Femern A/S 2,4 0,2 0,0 2,6
Fjordforbindelsen Frederikssund 0,5 0,0 0,0 0,5
Metroselskabet 1/S 15,0 3,3 0,8 17,6
Hovedstadens Letbane I/S 0,1 0,0 0,1 0,0
Sund & Beelt Holding A/S 0,5 0,0 0,0 0,5
Udviklingsselskabet By & Havn 1/S 14,8 4.5 4.8 14,5
@vrige
Danmarks Skibskredit A/S 4.5 0,0 1,4 2,8
DR (Danmarks Radio) 3,1 0,1 0,3 3,0
EKF Danmarks Eksportkredit 14,9 0,1 1,8 13,2
Irland 3,0 0,0 3,0 0,0
Statens Serum Institut 0,4 0,0 0,4 0,0
lalt 107,6 20,1 22,9 104,5

Anm.: Genudlan til Danmarks Skibskredit A/S er opgjort uden afdeekningsportefgljen. Summen af bevaegelser for selskabet over aret er som
folge af bevaegelser i dollarkursen ikke lig med aendringen i beholdningen. Forskellen modsvares af en tilsvarende aendring i vaerdien af
statens afdaekningsportefglje. Nordsgfonden og Finansiel Stabilitet A/S havde ingen genudlan i 2017 og indgar derfor ikke i tabellen.

Genudlan

Ved genudlan optager selskabet lan direkte hos staten.
Laneprovenuet udbetales fra statens konto, og det afledte
finansieringsbehov daekkes ved, at staten Igbende udsteder
obligationer. Selskaberne betaler renter og afdrag til staten,
svarende til vilkarene for statens obligationer.

Nar et selskab anmoder om genudlan, fastsaettes kursen

pa lanet pa baggrund af markedskursen for den tilsvarende
statsobligation. Selskaberne betaler som udgangspunkt et ar-
ligt provenu pa 0,15 pct. af det samlede laneomfang til staten.
Genudlan har baggrund i et politisk gnske om at stgtte
udvalgte projekter via billigere finansiering. Som fglge af

Boks 2

statens hgje kreditveerdighed giver genudlan - ligesom lan
med statsgaranti - mulighed for, at selskabet kan finansiere
sig billigere, end hvis det selv skulle optage lanet i markedet.
Finansiering via genudlan vil normalt vaere billigere for selska-
bet end at udstede egne obligationer med statsgaranti, fordi
likviditeten er betydeligt hgjere i statens obligationsserier.
Selskabet sparer den likviditetspraemie, som investorer ellers
ville kraeve i form af hgjere rente.

Genudlan gger statsgaelden, fordi det gger statens lanopta-
gelse eller reducerer indestaendet pa statens konto, mens ak-
tivet i form af udlanet fra staten til selskabet ikke modregnes.
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Statens genudlan var Figur 14
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Anm.: De statslige selskabers akkumulerede optag af genudlan til
kursvaerdi.
Kilde: Danmarks Nationalbank.

Ved udgangen af 2017 administrerede Nationalban-
ken statslige lanegarantier for 24 mia. kr. svarende

til 1 pct. af BNP, jf. tabel 5. Det er en reduktion pa 1
mia. kr. i forhold til aret fgr. De stgrste lanegarantier
er udstedt til @resundsbro Konsortiet 1/S og A/S Sto-
rebaelt. Garantier til de to selskaber udggr hovedpar-
ten af lanegarantierne. Den danske og den svenske
stat haefter solidarisk for Konsortiets geeld.

Den danske stat yder ogsa garantier, der ikke admi-
nistreres af Nationalbanken. De er fortrinsvist givet
til internationale organisationer og eksportkredit.
Samlet havde den danske stat ifglge statsregnskabet
for 2016 udstedt garantier for 314 mia. kr., svarende
til 15 pct. af BNP.

Statslige fonde

Nationalbanken administrerer midlerne
i tre statslige fonde

Nationalbanken administrerer pa vegne af staten
midlerne i Den Sociale Pensionsfond, Danmarks
Innovationsfond og Fonden for Forebyggelse og
Fastholdelse, jf. boks 3. Fondenes aktiver modregnes i
opggrelsen af statsgeelden og forvaltes sammen med
statens g@vrige finansielle aktiver og passiver under
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Lanegarantier administreret Tabel 5
af Nationalbanken pa vegne

af staten

Ultimo 2017 Mio. kr.  Pct. af BNP
A/S Storebeelt 5.971 0,3
A/S @resund 495 0,0
A/S Femern Landanlaeg 4 0,0
Sund & Beelt Holding A/S 100 0,0
@resundsbro Konsortiet 1/S 13.009 0,6
DSB 3.526 0,2
DR (Danmarks Radio) 776 0,0
I alt 23.882 1,1

Anm.: Tallene er inkl. garanterede swaps. Lan optaget af @re-
sundsbro Konsortiet er garanteret af den danske og den
svenske stat med solidarisk haeftelse.

statsgeeldsomradet. Risikoen pa fondenes aktiver
vurderes separat, men indgar i den konsoliderede
risikostyring af statsgaelden.

Den Sociale Pensionsfond, DSP, havde ved udgangen
af 2017 aktiver for 47 mia. kr. opgjort til nominel veer-
di, jf. tabel 6. DSP’s nominelle obligationsbeholdning
er gradvist nedbragt siden 1995.

| 2017 blev der overfgrt 13 mia. kr. fra DSP til Sty-
relsen for Arbejdsmarked og Rekruttering, jf. tabel
7. De manedlige overfgrsler pa lidt over 1 mia. kr.
blev primaert finansieret ved at saelge statspapirer
til staten med forfald i 2017. Herudover solgte DSP
i lgbet af aret obligationer med forfald efter 2021,
hvor fonden forventes at ophgre.

Fondens markedsrisiko styres ved et band for den
gennemsnitlige Macaulay-varighed hen over aret. |
2017 var bandet 3,75 ar +/- 0,5 ar. Varigheden endte
pa 3,5 ar. 1 2018 er bandet fastsat til 3,0 ar +/- 0,5 ar.
Den lavere varighed afspejler, at der er kortere tid til
fondens forventede udlgb.

Danmarks Innovationsfonds aktiver udgjorde ved
udgangen af 2017 lidt under 14 mia. kr. opgjort til
nominel vaerdi. Fondens midler ma ifglge aftale med
Finansministeriet kun investeres i danske statsobliga-
tioner. Investeringsstrategien for fonden sigter mod
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Statslige fonde

Den Sociale Pensionsfond, DSP

DSP blev oprettet ved lov i 1970, hvor der blev indfgrt et
saerligt pensionsbidrag. Bidraget - og dermed indbetalinger-
ne til fonden - ophgrte i 1982. Fondens aktivbeholdning og
renteindtaegterne herfra, fratrukket pensionsafkastskat, har
siden veaeret anvendt til at finansiere pensionsforbedringer.

DSP bestyres af et udvalg bestaende af repraesentanter fra
Finansministeriet, Styrelsen for Arbejdsmarked og Rekrutte-
ring og Nationalbanken. Den daglige forvaltning af midlerne
varetages af Nationalbanken. Principperne for forvaltningen
er fastsat i reglement vedrgrende bestyrelsen af Den Sociale
Pensionsfond. Ifglge reglementet kan fondens midler inve-
steres i danske bgrsnoterede obligationer.

12

Boks 3

Danmarks Innovationsfond

I marts 2014 vedtog Folketinget lov om etablering af Dan-
marks Innovationsfond. Fonden uddeler hvert ar midler til
nye initiativer, som skaber vaekst og arbejdspladser gennem
viden. Midlerne i den nye fond kom fra en sammenlaegning
af midlerne i Hgjteknologifonden, Det Strategiske Forsk-
ningsrad og Radet for Teknologi og Innovation.

Fonden for Forebyggelse og Fastholdelse

Fonden for Forebyggelse og Fastholdelse blev oprettet i
2007 og har til formal at stgtte indsatser, der forebygger fy-
sisk og psykisk nedslidning, arbejdsulykker og erhvervssyg-
domme. Ved oprettelsen indskgd staten 3 mia. kr. i fonden,
og der er ikke planlagt yderligere kapitalindskud.

De statslige fondes aktiver ultimo 2017 Tabel 6

Danmarks Fonden for Forebyggelse Andel af
Nominel veerdi, mia. kr. DSP Innovationsfond og Fastholdelse udestaende, pct.t
0,25 pct. staende 1an 2018 0,0 0,0 0,0 0,0
4 pct. stdende lan 2019 16,1 4,0 0,6 26,0
0,25 pct. staende lan 2020 0,0 0,0 0,0 0,0
3 pct. stdende lan 2021 7,4 3,0 0,0 12,4
1,5 pct. staende lan 2023 8,3 2,7 0,0 21,8
0,1 pct. indekslan 2023 0,0 0,0 0,0 0,0
7 pct. stdende 1an 2024 6,3 1,9 0,0 58,5
1,75 pct. stdende lan 2025 0,0 1,9 0,0 2,3
0,5 pct. stdende lan 2027 0,0 0,0 0,0 0,0
4,5 pct. staende lan 2039 0,0 0,0 0,0 0,0
Realkreditobligationer mv.2 7,3 0,0 0,0 -
Indeksobligationer® 0,2 0,0 0,0 -
Kontoindestaende 1,8 0,2 0,0 -
| alt 47,2 13,7 0,7 ol

1. Angiver fondenes ejerandel i det samlede udestaende i papiret.

2. Realkredit-, KommuneKredit-, fiskeribank- og nominelle skibskreditobligationer.

5. Indekseret veerdi.
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en ligelig fordeling pa korte, mellemlange og lange
danske statsobligationer. Fonden overfgrte 400 mio.
kr. i 2017 til Uddannelses- og Forskningsministeriet.

Aktiverne i Fonden for Forebyggelse og Fastholdelse
var ca. 700 mio. kr. ved udgangen af 2017. Ifglge lo-
ven ma fondens midler kun investeres i danske stats-
obligationer. Fonden renter og forfald investeres, sa
de fremtidige overfgrsler fra fonden sa vidt muligt
modsvares af dens indteegter fra renter og forfald

pa obligationer. Fonden kgbte i 2017 for lidt under
100 mio. kr. til nominel vaerdi i statsobligationen med
udlgb i 2019. Fonden overfgrte i 2017 22,5 mio. kr.

til Styrelsen for Arbejdsmarked og Rekruttering.

OM RAPPORT

Rapporter er tilbagevendende
beretninger om Nationalbankens virke.

Fondenes indtaegter Tabel 7
og udgifter i 2017
Danmarks Fonden for

Innovations- Forebyggelse og
Mio. kr. DSP fond Fastholdelse
Indtaegter
Renter mv.? 1.315 231 -2
Udgifter
Overfgrsel
til ministerie 13.310 400 23
Pensions-
afkastskat? 298 - -
Nettoindtaegter -12.293 -169 -24

1. Nettoopggrelse af modtagne renter, tilgodehavende renter og

fordelte opkgbskurstab.

2. Pensionsafkastskat betales af afkast for det foregaende ar.

Rapporter omfatter bl.a. Nationalbankens

arsrapport og den halvarlige rapport om

monetaere og finansielle tendenser.
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Statsgaelden ultimo 2007-17 (fortsaettes naeste side) Bilagstabel 1
Mio. kr. 2007 2008 2009 2010 2011
A. Lan

Indenlandske Ian
- obligationer, nominelt fastforrentede 403.039 451.394 505.973 556.900 606.627

- obligationer, inflationsindekserede? - - - - -

- fiskeribankobligationer - - 995 887 786
- premieobligationer 200 200 100 - -
- skatkammerbeviser 19.660 - - 25.460 44.200
- indekslan og lanepakke? 277 - - - -
- valutaswaps fra kroner til euro (netto)?® -13.262 -11.662 -8.197 2.974 2.974
- valutaswaps fra kroner til dollar -7.873 -10.423 -10.956 -9.808 -8.660
| alt indenlandsk geeld 402.040 429.509 487.915 576.413 645.927

Udenlandske lan*

-idollar 6.844 9.947 10.218 9.901 8.957
-ieuro 61.738 123.126 129.351 104.811 102.861
- i andre valutaer samt flermgntede 20 19 19 18 -
| alt udenlandsk gaeld 68.642 133.092 139.588 114.731 111.818
| alt inden- og udenlandsk geeld 470.682 562.600 627.509 691.144 757.745

B. Sikkerhedsstillelse for swaps® - - - N _
C. Indestaende i Danmarks Nationalbank® -86.333 -258.131 -210.932 -177.282 -223.100

D. DSP, Fonden for Forebyggelse og Fastholdelse
samt Danmarks Innovationsfond

- statspapirer -128.547 -98.604 -77.720 -75.511 -69.351
- andre vaerdipapirer -8.686 -9.643 -37.376 -52.075 -51.393
| alt for de tre fonde -137.223 -108.247 -115.096 -127.587 -120.744
Samlet statsgaeld (A+B+C+D) 247.116 196.222 301.481 386.275 413.901
Samlet statsgeeld i pct. af BNP 14,2 10,9 17,5 21,3 22,4

Anm.: Plus angiver et passiv, minus angiver et aktiv.

1 Indeksobligationer er opgjort til indekseret veerdi ultimo aret.

2. Lan overfort fra Hypotekbanken.

s. Valutaswaps fra kroner til euro fratrukket valutaswaps fra euro til kroner.

2. Udenlandske lan er opgjort efter sluteksponering.

s. Sikkerhedsstillelse i kontanter for markedsvaerdien af statens swaps. Nettosikkerhedsstillelse modtaget fra modparterne.

6. Indestaendet er opgjort inkl. de statslige fondes kontoindestaende. For 2017 er statens konto opgjort i henhold til Danmarks Nationalbanks
manedsbalance.
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Statsgaelden ultimo 2007-17 (fortsat) Bilagstabel 1
Mio. kr. 2012 2013 2014 2015 2016 2017
A. Lan
Indenlandske Ian
- obligationer, nominelt fastforrentede 620.695 615.907 637.617 584.356 572.020 570.222
- obligationer, inflationsindekserede? 10.207 23.251 35.531 35.667 38.193 38.765
- fiskeribankobligationer 684 594 507 424 343 272
- preemieobligationer - - - - - -
- skatkammerbeviser 44.940 32.300 29.800 29.840 27.180 32.740
- indekslan og lanepakke? - - - - - -
- valutaswaps fra kroner til euro (netto)?® -1.490 -1.490 - - - -
- valutaswaps fra kroner til dollar -7.512 -6.364 -5.215 -4.067 -2.942 -1.872
| alt indenlandsk geeld 667.524 664.198 698.240 646.220 634.794 640.127
Udenlandske lan*
-idollar 7.662 6.219 5.778 5.047 3.795 2.152
-ieuro 82.338 69.689 53.207 28.223 8.044 -
- i andre valutaer samt flermgntede - - - - - -
| alt udenlandsk gaeld 90.000 75.908 58.986 33.270 11.839 2.152
| alt inden- og udenlandsk geeld 757.524 740.106 757.225 679.490 646.633 642.279
B. Sikkerhedsstillelse for swaps® - 3.596 3.804 2.859 1.610 1.005
C. Indestaende i Danmarks Nationalbank® -161.991 -161.953 -213.099 -157.376 -110.928 -134.689
D. DSP, Fonden for Forebyggelse og Fastholdelse
samt Danmarks Innovationsfond
- statspapirer -70.859 -65.550 -64.825 -62.399 -63.233 -52.084
- andre veerdipapirer -37.902 -32.352 -25.259 -17.172 -8.834 -7.432
| alt for de tre fonde -108.761 -94.902 -90.084 -79.571 -72.067 -59.516
Samlet statsgeeld (A+B+C+D) 486.771 486.848 457.846 445.402 465.249 449.079
Samlet statsgeeld i pct. af BNP 25,7 25,2 23,1 22,0 22,5 20,9

Anm.: Plus angiver et passiv, minus angiver et aktiv.

1 Indeksobligationer er opgjort til indekseret veerdi ultimo aret.

2. Lan overfort fra Hypotekbanken.

s. Valutaswaps fra kroner til euro fratrukket valutaswaps fra euro til kroner.

4. Udenlandske lan er opgjort efter sluteksponering.

s. Sikkerhedsstillelse i kontanter for markedsvaerdien af statens swaps. Nettosikkerhedsstillelse modtaget fra modparterne.
6.

Indestaendet er opgjort inkl. de statslige fondes kontoindestaende. For 2017 er statens konto opgjort i henhold til Danmarks Nationalbanks

manedsbalance.
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Statens finansieringsbehov 2015-17 Bilagstabel 2
Mia. kr. 2015 2016 2017
Drifts-, anlaegs- og udlansbudget 28,4 -8,5 na.
Genudlan mv. -8,7 -11,4 na.
Fordelte emissionskurstab og skyldige renter* 1,6 2,6 na.
Andre kapitalposter? -8,1 -6,7 na.
Nettokassesaldo 13,1 -23,9 20,0
Nettofinansieringsbehov (=-Nettokassesaldo) -13,1 23,9 -20,0
Afdrag langfristet indenlandsk statsgaeld?® 91,5 78,7 84,5
Afdrag skatkammerbeviser® 29,8 29,8 27,2
Indenlandsk finansieringsbehov® 108,2 132,4 91,7
Afdrag langfristet udenlandsk statsgaeld® 22,8 21,5 9,3
Afdrag Commercial Paper* 3,7 0,0 0,0
Finansieringsbehov 134,7 153,9 101,0

Kilde: Statsregnskabet. 2017 er baseret pa Nationalbankens opgerelse ultimo aret, hvilket kan afvige fra regnskabstal.
1. Inkl. opkgbskurstab.

2. Indeholder bl.a. statens beholdningsbevaegelser, jf. Finansministeriets budgetoversigter.

5. Inkl. nettokeb af obligationer fra de statslige fonde samt aendring i sikkerhedstillelsen for swaps.

4. Svarer til udestaendet ultimo aret inden.

s. Kan afvige fra det faktiske indenlandske finansieringsbehov, bl.a. som fglge af udenlandske genudlan.

6. Inkl. nettobetalinger pa valutaswaps.



RAPPORT — DANMARKS NATIONALBANK
STATENS LANTAGNING OG GAELD 2017

Rentebetalinger pa statsgaelden 2013-2017 Bilagstabel 3
Mia. kr. 2013 2014 2015 2016 2017
Indenlandsk geeld 20,6 19,2 21,6 21,5 18,5
Udenlandsk geeld -0,3 -1,0 -0,2 0,1 0,0
Statens konto i Nationalbanken 0,0 0,0 0,6 0,3 0,2
Statslige fonde -3,6 -2,8 -3,2 -4,1 -1,5
Statsgaelden 16,7 15,5 18,8 17,8 17,1
Statsgaelden, pct. af BNP 0,9 0,8 0,9 0,9 0,8
Statslige genudlan -2,9 -2,5 -2,5 -2,1 -2,0
Statsgeelden, korrigeret for genudlan 13,8 13,0 16,4 15,7 15,2
Statsgaelden, korrigeret for genudlan, pct. af BNP 0,7 0,7 0,8 0,8 0,7
Anm.: Et positivt fortegn angiver en renteudgift. Et negativt fortegn angiver en renteindtaegt.

Kilde: Statsregnskabet. Tal for 2017 er forelgbige tal fra statens bogfgring.

Statens indenlandske lanoptagelse 2017 Bilagstabel 4

Udstedt belgb, Udstedt belgb,

Palydende ) nominelt, markedsveerdi,
ISIN-kode rente, pct. Titel Abnet Sidste termin mio. kr. mio. kr.
Statsobligationer
DK0009923484 0,25 Staende lan 2018 21. okt. 2015 - 15. nov. 2018 2.310 2.346
DK0009923641 0,25 Staende lan 2020 17. maj 2017 - 15. nov. 2020 30.685 31.379
DK0009922676 3,0 Staende lan 2021 11. jan. 2011 - 15. nov. 2021 2.510 2.892
DK0009923054 1,5 Staende lan 2023 4.sep. 2012 - 15. nov. 2023 3.000 3.268
DK0009923138 1,75 Staende lan 2025 20. maj 2014 - 15. nov. 2025 1.905 2.140
DK0009923567 0,5 Stadende lan 2027 25.jan. 2017 - 15. nov. 2027 49.100 48.719
DK0009922320 4,5 Staende 1an 2039 11. nov. 2008 - 15. nov. 2039 655 1.107
Statsobligationer i alt 90.165 91.850
Skatkammerbeviser
DK0009816050 0  Skatkammerbevis 2017 | 30. aug. 2016 - 1. mar. 2017 2.000 2.002
DKO0009816134 0  Skatkammerbevis 2017 Il 29. nov. 2016 - 1.jun. 2017 13.340 13.362
DK0009816217 0 Skatkammerbevis 2017 IlI 27.feb. 2017 - 1. sep. 2017 16.080 16.116
DK0009816480 0 Skatkammerbevis 2017 IV 30. maj 2017 - 1. dec. 2017 18.620 18.654
DK0009816563 0  Skatkammerbevis 2018 1  30. aug. 2017 - 1. mar. 2018 27.660 27.718
DK0009816647 0 Skatkammerbevis 2018 II 29. nov. 2017 - 1.jun. 2018 5.080 5.097
Skatkammerbeviser i alt 82.780 82.950
Indenlandsk lanoptagelse i alt 172.945 174.800

Anm.: Udstedelser i forbindelse med ombytninger er medtaget.
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Indenlandske statslan, ultimo 2017

Bilagstabel 5.1

Udestaende Udstedelser Afdrag Udestaende
Mio. kr., nominel veerdi ultimo 2016 2017 2017 ultimo 2017 Sidste termin ISIN-kode
Fastforrentede statsobligationslan
Stdende lan
4 pct. staende lan 2017 52.753 - 52.753 - 15. nov. 2017 DK0009921942
0,25 pct. staende lan 2018 55.595 2.310 4.555 53.350 15. nov. 2018 DK0009923484
4 pct. stdende lan 2019 83.830 - 4.106 79.724 15. nov. 2019 DK0009922403
0,25 pct. stadende lan 2020 - 30.685 - 30.685 15. nov. 2020  DK0009923641
3 pct. staende lan 2021 92.495 2,510 12.195 82.810 15. nov. 2021  DK0009922676
1,5 pct. stdende l1an 2023 49.170 3.000 2.005 50.165 15. nov. 2023 DK0009923054
7 pct. staende 1an 2024 16.092 - 2.080 14.012 10. nov. 2024  DK0009918138
1,75 pct. stdende 1an 2025 94.065 1.905 14.265 81.705 15. nov. 2025  DK0009923138
0,5 pct. stdende lan 2027 - 49.100 - 49.100 15. nov. 2027  DK0009923567
4,5 pct. stdende lan 2039 128.015 655 - 128.670 15. nov. 2039  DK0009922320
Inflationsindekserede stdende Ian
0,1 pct. indekseret lan 2023* 38.193 - - 38.765 15. nov. 2023  DK0009922916
Serielan
4 pct. serielan 2017 5 - 5 - 15.jun. 20172  DK0009902728
Uamortisable
5 pct. Dansk-Islandsk Fond 1918 1 - - 1 Uamortisabelt
Fastforrentede statsobligationslan i alt 610.213 90.165 91.963 608.987
Skatkammerbeviser
Skatkammerbevis | 2017 24.360 2.000 26.360 - 1.mar. 2017  DK0009816050
Skatkammerbevis Il 2017 2.820 13.340  16.160 - 1.jun.2017  DKO0009816134
Skatkammerbevis 111 2017 - 16.080  16.080 - 1.sep.2017 DK0009816217
Skatkammerbevis IV 2017 - 18.620  18.620 - 1.dec. 2017  DK0009816480
Skatkammerbevis | 2018 - 27.660 - 27.660 1. mar.2018  DK0009816563
Skatkammerbevis 11 2018 - 5.080 - 5.080 1.jun. 2018 DK0009816647
Skatkammerbeviser i alt 27.180 82.780  77.220 32.740
Fiskeribankobligationer
5 pct. fiskeribankobligation 2019 150 - 50 100 1.nov. 2019  DKO0009604621
5 pct. fiskeribankobligation 2025 194 - 22 172 1.nov. 2025 DK0009604894
Fiskeribankobligationer 343 - 71 272
Indenlandske statspapirer i alt 637.736 172.945 169.254 641.999
Swap fra kroner til dollar -2.942 - -1.070 -1.872
Indenlandsk gzaeld i alt 634.794 172.945 168.184 640.127

1 Udstedelser i indeksobligationen er opgjort inkl. den lpbende indeksopskrivning. Udestaende i indeksobligationen ultimo aret er opgjort

til indekseret nominel veerdi.
2. Kan indfries af staten med tre maneders varsel.
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Bilagstabel 5.2

Palydende Udestaende belgb,
ISIN-kode/lanenr. rente, pct. Titel Sidste termin mio. kr.t
Lan - - - -
@vrig udenlandsk gaeld Valutaswaps i dollar? 2.152,2
Udenlandsk geeld i alt 2.152,2

1. Det udestdende belgb er pr. 31. december 2017 omregnet til kroner efter fglgende kurs pr. 29. december 2017: 620,77.
2. Statens valutaswaps i dollar er alle indgaet i forbindelse med afdaekning af genudlan i dollar til Danmarks Skibskredit A/S.

Statens indgaelse af renteswaps, 2017

Bilagstabel 6.1

Startdato Udlgbsdato Staten betaler Valuta Notionel veerdi, mio. kr.
11. maj 2017 11. maj 2027 Variabel rente Kroner 200
16. maj 2017 16. maj 2027 Variabel rente Kroner 200
24. maj 2017 24. maj 2027 Variabel rente Kroner 200

Anm.: Pa alle indgaede renteswaps i 2017 betaler staten T/N-renten.

Statens portefgljerenteswaps, ultimo 2017

Kronerenteswaps

Bilagstabel 6.2

Eurorenteswaps

Udlgbsar Nettoeksponering, mio. kr.

Nettoeksponering, mio. euro Nettoeksponering, mio. kr.*

2018

2019

2020

2021

2022

2023

2024

2025

2026

2027

600

-150 -1.117

-650 -4.839

Renteswaps i alt

600

-800 -5.956

Anm.: Nettoeksponeringen er opgjort som forskellen i hovedstol mellem renteswaps, hvor staten modtager en fast rente, og renteswaps,

hvor staten betaler en fast rente.

1. Omregnet til kroner efter kursen 29. december 2017: euro = 744,49.
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Genudlan og statsgarantier administreret af Nationalbanken, 2013-17 Bilagstabel 7
Mio. kr. 2013 2014 2015 2016 2017
Genudlan

DR (Danmarks Radio) 3.322 3.241 3.140 3.140 3.002
Danmarks Skibskredit A/S 7.304 6.748 5.902 4.534 2.775
EKF Danmarks Eksportkredit 14.839 16.670 15.810 14.933 13.248
Energinet.dk 12.572 16.319 18.216 20.924 22.980
Femern A/S 1.100 1.550 1.950 2.350 2.550
A/S Femern Landanlaeg 400 500 725 1.325 1.425
Finansiel Stabilitet A/S 12.862 5.328 800 - -
Fjordforbindelsen Frederikssund 530 530
Metroselskabet 1/S 5.240 7.090 10.140 15.035 17.585
Nordsgfonden - - - - -
Statens Serum Institut 387 387 387 387 -
A/S Storebeelt 13.765 15.711 16.143 15.696 15.110
Sund & Balt Holding A/S 450 400 400 500 500
Udviklingsselskabet By & Havn 1/S 11.775 11.775 15.500 14.800 14.450
A/S @resund 9.762 10.262 10.062 10.342 10.302
Ring 3 Letbane I/S 100 100 -
Irland 2.984 2.977 2.985 2.974 -
Island 1.485 - - - -
| alt 98.247 98.959 102.260 107.569 104.457
Garantier

DR (Danmarks Radio) 856 836 816 796 776
DSB 6.223 5.404 4.632 3.117 3.526
Femern A/S - - - 36 -
A/S Femern Landanleeg - - - 39 4

Fjordforbindelsen Frederikssund - -

A/S Storebaelt 11.249 8.905 7.176 6.239 5.971
Sund & Belt Holding A/S 23 21 28 4 100
A/S @resund 1.630 515 456 517 495
@resundsbro Konsortiet I/S 16.425 15.905 15.011 14.202 13.009
I alt 36.406 31.586 28.120 24.950 23.882

Anm.: Opggrelsen af garantier er inklusive garanterede swaps.



