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Spgrgsmal

Vil ministeren oplyse, hvad merrenten pd de ca. 90 mia. kr. nominelt, 30-rige
statsobligationer med en kuponrente pa 4,5% udstedt 1 2008 og 2009 kan
skonnes til, hvis provenuet i stedet var tilvejebragt ved udstedelse af f.eks. 2-,
5- 10-arige statsobligationer, hvis de faktiske renteniveauer fra 2008 til i dag
samt konvergensprogrammets renteskon legges til grund for beregningen?

Svar

Der er stor usikkerhed omkring et estimat pd merrenten for den 30-arige udstedel-
se, fordi renterne ikke kendes de naste knap 23 ar. Fra 2008 til nu ville staten selv-
folgelig have fiet glade af rentefaldet ved ikke at binde renten i 30 4r. Renten var
i ovrigt lav 1 historisk kontekst pa udstedelsestidspunktet. Det har efterfolgende
vist sig, at renterne er faldet yderligere, hvilket far udstedelsen til at fremsta dyr.
Men en sidan ex-post vurdering er ikke meningsfuld.

Det er ex-ante ikke muligt, at kende “omkostningen” ved at binde renten i 30 ir,
da det i sagens natur afthenger af renteudviklingen fremadrettet.

Der blev udstedt for knap 90 mia. kr. nominelt i 2008 og 2009 med en kuponrente
pd 4,5 pct. Med en effektiv rente pa 4,3 pct. giver det isoleret set renteudgifter pd
knap 120 mia. kr. i perioden.

Ved at udstede en 30-irig obligation reduceres bade rente og refinansieringsrisiko-
en i forhold til at udstede 2-, 5- 10-drige statsobligationer. Det koster normalt en
form for ”forsikringspramie” via renten at reducere statens risiko. Hvis staten
havde fortsat sin davarende strategi for renterisikoen ved at indgd renteswaps, kan
merrenten ved at lase renten i 30 ar med betydelig usikkerhed estimeres til ca. 28
mia. kr., hvis de faktiske renteniveauer fra 2008 til i dag samt konvergenspro-
grammets renteskon legges til grund for beregningen. Det var dog ikke muligt at
indga disse swaps pd davaerende tidspunkt — markedet fungerede ikke.

I sagens natur er det forst muligt at kende den samlede omkostning ved den ogede
sikkerhed efter 2039.
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Side 2 af 2

Efterfolgende er der udstedt i serien til bl.a. store infrastrukturprojekter, til bety-
deligt lavere effektive renter.

Med venlig hilsen

Kiristian Jensen
Finansminister
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