
Prop. 24 S
(2013–2014)

Proposisjon til Stortinget (forslag til stortingsvedtak)

Fullmakt til å ta opp statslån o.a.

Tilråding frå Finansdepartementet 22. november 2013,
godkjend i statsråd same dagen. 
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1 Innleiing og samandrag

Finansdepartementet legg med dette fram ein pro-
posisjon med framlegg til fullmakt for statleg opp-
låning i 2014. Proposisjonen er utarbeidd på 
grunnlag av regjeringa sitt forslag til endringar i 
statsbudsjettet i Prop. 1 S Tillegg 1 (2013–2014). 
Det er ønskjeleg med romslege fullmakter for opp-
tak av langsiktige og kortsiktige lån slik at ein kan 
gjere endringar i låneprogrammet gjennom året. 

Det blir lagt opp til at finansieringsbehovet i 
2014 i hovudsak blir dekt ved opptak av nye lang-
siktige lån. Av omsyn til marknaden for statspapir 
legg ein normalt opp til å jamne ut den langsiktige 
opplåninga over fleire år. Ein ber derfor om full-
makt til å ta opp langsiktige innanlandske lån som 
kan avvike frå finansieringsbehovet i det enkelte 
året. For 2014 fremjar ein forslag om fullmakt på 
100 mrd. kroner for opptak av nye langsiktige lån, 
det same som for 2013. 

Statens kortsiktige opplåning i marknaden 
skjer ved sal av statskassevekslar som har løpetid 
på inntil 12 månader. Uteståande i statskasseveks-
lar varierer normalt gjennom året. Som følgje av 
byteordninga auka uteståande i statskassevekslar 
kraftig i 2008 og 2009. Etterkvert som bytteav-
talene har blitt innfridde har også uteståande 
minka, og i juni 2014 forfell dei siste byteavtalene. 
For året 2014 fremjar ein forslag om ei ramme på 
200 mrd. kroner for uteståande kortsiktige mark-
nadslån, 50 mrd. lågare enn i 2013.

For andre kortsiktige lån ber ein om ei full-
makt der det ikkje blir sett ei særskild beløps-
grense. Fullmakta gjeld alminnelege kontolån frå 
institusjonar som ved særlig høve kan bli pålagde 
å plassere overskot som kontolån til staten. Ein 
ber i tillegg om at den generelle fullmakta til å 
inngå rentebyteavtalar og tilsvarande derivatavta-
lar blir førd vidare. For nærare omtale viser ein til 
kapittel 2.3. Forslaga er samanfatta i tabell 2.2. 

2 Statens lånebehov og behovet for 
lånefullmakter

2.1 Statens lånebehov 

I tråd med lov om Statens pensjonsfond blir det 
oljekorrigerte underskotet på statsbudsjettet fore-
slått dekt ved ei overføring frå Statens pensjons-
fond utland. Avdrag på statsgjelda, netto utlån og 
kapitalinnskot til statsbankane o.a. blir dekte ved 
nye låneopptak og/eller ved trekk på statens kon-
tantbehaldning. Staten har ut frå forslaget i Prop. 
1 S Tillegg 1 (2013–2014) eit brutto finansierings-
behov på 62,8 mrd. kroner i 2014, jf. tabell 2.1. Jus-
tert for postar som ikkje medfører transaksjonar, 
det vil for 2014 seie avsetjingar til Infrastruktur-
fondet og Klimafondet, har staten eit finansier-
ingsbehov på om lag 37 mrd. kroner.
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1 Prop. 1 S (2013–2014), Gul bok, anslag på rekneskapen
2 Prop. 1 S Tillegg 1 (2013–2014)
3 Dette gjeld avdrag på langsiktige statslån.
Kjelde: Finansdepartementet.

2.2 Behovet for lånefullmakter 

Når ein vurderer statens lånebehov i marknaden, 
tek ein normalt utgangspunkt i statens finansier-
ingsbehov, jf. tabell 2.1. Vidare tek ein omsyn til 
verknaden av statens transaksjonar på likviditeten 
i pengemarknaden. Pengemarknaden blir tilført 
likviditet når staten betaler avdrag på gjelda eller 
aukar netto utlån til statsbankane. Ved opptak av 
statslån i norske kroner inndrar ein likviditet frå 
marknaden. Utgangspunktet er at desse transak-
sjonane til staten skal verke nøytralt på likvidite-
ten i pengemarknaden over tid.

Samla overskot på statsbudsjettet og Statens 
pensjonsfond utland vil isolert sett redusere lik-
viditeten i pengemarknaden. Likviditeten blir i sin 
tur tilført marknaden gjennom kjøp av valuta (og 
sal av kroner) for Statens pensjonsfond utland. Til 
saman er verknaden på likviditeten i marknaden 
såleis lik null.

Nokre postar på statsbudsjettet påverkar 
ikkje likviditeten i pengemarknaden direkte, 
sjølv om dei påverkar balansen på statsbudsjettet 
og storleiken på statens kontantbehaldning. 
Dette gjeld mellom anna renter og overføringar 
frå Noregs Bank. I eit likviditetsnøytralt låneopp-
legg må ein korrigere for slike postar. Ein må 
også korrigere for enkelte lånetransaksjonar 
som inngår i finansieringsbehovet, men som 
ikkje har likviditetseffekt. For 2014 er det samla 
sett berekna at desse postane vil minke lånebe-
hovet med om lag 25 mrd. kroner netto, jf. også 
omtalen i punkt 2.1.

Tabell 2.2 gjev ei samla oversikt over gjel-
dande lånefullmakter for 2013, saman med for-
slag til nye fullmakter for 2014. I tillegg ber 
departementet om at fullmakta til å inngå rente-
byteavtalar og tilsvarande derivatavtalar blir førd 
vidare. 

Tabell 2.1 Statens finansieringsbehov i 2013 og 2014. Mrd. kroner 

20131 20142

A  Oljekorrigert overskot på statsbudsjettet -116,5 -137,5

B  Overført frå Statens pensjonsfond utland 116,5 137,5

C  Overskot før lånetransaksjonar (A+B) 0,0 0,0

D  Utlån til statsbankane, aksjeteikning o.l., netto 74,0 62,8

E  Statens netto finansieringsbehov (D-C) 74,0 62,8

F  Gjeldsavdrag3 66,5 0,0

G  Statens brutto finansieringsbehov (E+F) 140,6 62,8

Tabell 2.2 Fullmakt til opptak av statslån i 2014. Mill. kroner

Fullmakt for 
2013

Utnytta pr. 
30.09.13

Forslag til ny 
fullmakt for 2014

Nye langsiktige lån 100 000 71 000 100 000

Kortsiktige marknadslån 250 000 173 858 200 000

Andre kortsiktige lån uavgrensa 223 470 Uavgrensa
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2.2.1 Fullmakt til å ta opp langsiktige lån i 2014

Statens lånebehov blir dekt ved opptak av nye 
langsiktige lån. Ein legg normalt opp til å jamne ut 
opptaka av langsiktige lån slik at store svingingar i 
finansieringsbehovet frå eitt år til eit anna ikkje 
fullt ut påverkar opplåningstakta. Sidan det ikkje 
er forfall av langsiktige obligasjonslån i 2014, og 
det er eit stort forfall i 2015, tek ein sikte på å 
dekke noko av finansieringsbehovet i 2015 ved 
opptak av nye lån i 2014.

Ein ber om at fullmakta for 2014 til å ta opp nye 
langsiktige lån blir sett til 100 mrd. kroner. 

2.2.2 Fullmakt til å ta opp kortsiktige 
marknadslån i 2014

Fullmakta under kortsiktige marknadslån er 
utforma som ei ramme for maksimalt uteståande 
beløp. Som følgje av ordninga med byte av stats-
papir mot OMF var det ein kraftig auke i utestå-
ande statskassevekslar, men forfall av byteavta-
lar har gjort at uteståande no er lågare. Ved inn-
gangen til 2014 vil uteståande volum i byteord-
ninga vere om lag 78 mrd. kroner. Statskasse-
vekslane som blir nytta i byteordninga er omfatta 
av fullmakta for korte marknadslån. Ein ber om 
at fullmakta til å ha uteståande kortsiktige mar-
knadslån blir sett til 200 mrd. kroner i 2014. 

2.2.3 Fullmakt til å ta opp andre kortsiktige lån i 
2014

Fullmakta for andre kortsiktige lån omfattar 
alminnelege kontolån frå statsinstitusjonar og 
statlege fond, og eventuelle kontolån frå institu-
sjonar som ved særskilte høve kan bli pålagde å 
plassere overskotslikviditet som kontolån til sta-
ten. Fullmakta omfattar og eventuelle plasserin-
gar gjevne som trygd frå motpartar i rentebytte-
avtalar. Størstedelen av andre kortsiktige lån er 
innskot frå operatørbanken for skattebetalings-
ordninga. 

Låna under denne fullmakta er skyldnader av 
ein slik karakter at ein ikkje bør fastsetje ei sær-
skilt beløpsgrense. Ein foreslår at Finansdeparte-
mentet for 2014 får fullmakt til å ta imot slike plas-
seringar som kontolån utan at det vert sett ei sær-
skild beløpsgrense. Ein unngår då at staten må 
avvise innskot under tilvising til at fullmakta ikkje 
er stor nok.

3 Statens gjeldsforvaltning

3.1 Målsetjing for statens 
gjeldsforvaltning

Målsetjinga for statens gjeldsforvaltning er å dek-
kje staten sitt lånebehov til så låge kostnader som 
mogleg, når ein samstundes tek ein omsyn til den 
risikoen staten tek på seg i samband med låneopp-
taka. I utforminga av låneprogrammet legg ein óg 
noko vekt på å bidra til at Noreg har ein velfunge-
rande finansmarknad. Statspapira tener til vanleg 
rolla som referanselån i marknaden og kan mel-
lom anna nyttast ved prising av andre finansielle 
instrument, til dømes private obligasjonar. Statens 
tilbod av statspapir medverkar på denne måten til 
å gjere kapitalmarknaden i Noreg meir effektiv.

3.2 Hovudtrekk ved opplåningsstrategien

Finansdepartementet har ansvaret for forvalt-
ninga av statens gjeld og kontantbehaldning. Det 
er inngått avtalar med Noregs Bank om forvalt-
ning av statens gjeld og likviditet og om konsern-
kontoordninga. I samsvar med desse avtalane skal 
Noregs Bank mellom anna gje råd om opplåninga 
til staten, ta seg av den operative forvaltninga av 
innanlandske låneopptak og pleie andrehands-
marknaden for statspapir. Departementet vil sjå 
nærare på denne arbeidsdelinga med sikte på å 
reindyrke si rolle som overordna, styrande eining 
og Noregs Banks rolle som utøvande eining inna-
for ramma av eit mandat. 

For å medverke til ein likvid og velfungerande 
andrehandsmarknad har ein valt å avgrense låne-
opptaka til løpetider på opptil 11 år. Ein reknar 
med at lån med god likviditet vil gje betre vilkår 
for staten enn opplåning i mindre likvide instru-
ment. Ein konsentrerer derfor opplåninga i obliga-
sjonsmarknaden om fire eller fem seriar som 
gradvis blir bygd opp til eit monaleg beløp. Ein 
reknar med at aktørane i marknaden då kan 
handle relativt store beløp utan å påverke prisane i 
marknaden. Med denne strategien prøver staten å 
medverke til ein likvid og velfungerande andre-
handsmarknad. God likviditet reduserer risikoen 
til investorane og dermed også avkastningskravet 
deira. Ved sida av å gje gunstige lånevilkår for sta-
ten samla sett, gjev denne strategien ei samanhen-
gande kredittrisikofri rentekurve som kan tene 
som eit utgangspunkt for prising av andre lån med 
ulik rentebinding.
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Statens lånebehov har auka monaleg dei siste 
åra, og uteståande i statsobligasjonar er no om lag 
70 mrd. kroner større enn ved inngangen til 2012. 
Enkelte av statens obligasjonslån kan no ha nådd 
eit nivå der likviditeten er god nok, og det kan 
vere rom for å vurdere justeringar i den låne-
strategien ein har følgt dei siste åra. 

Departementet legg vekt på å gje aktørane i 
marknaden god informasjon om staten sitt låne-
program. Kalender for auksjonar i statsobliga-
sjonar og statskassevekslar blir normalt publisert 
for eitt år om gongen i desember året før, saman 
med planlagt opplåning for året. Kalenderen er 
ikkje bindande, dvs. at auksjonar kan avlysast 
eller supplerast. Frå og med 2013 har ein også ved 
inngangen til kvart kvartal gitt informasjon om 
planlagt opplåningsvolum i det komande kvartalet. 
Informasjon blir lagt ut på www.statsgjeld.no.

3.3 Rentebyteavtalar

Finansdepartementet nyttar rentebyteavtalar i 
gjeldsforvaltninga for å redusere rentebindinga på 
gjelda i høve til det som følgjer direkte av den stra-
tegien der ein spreier opplåninga over rentekurva 
frå 0 til 10 år. Bruk av rentebyteavtalar gjev staten 
fleksibilitet til å endre gjennomsnittleg rentebin-
ding på gjeldsporteføljen utan at opplåningsstrate-
gien vert endra.

Historiske tal viser at marknadsrentene nor-
malt stig med løpetida. Over tid vil difor staten 
truleg kunne oppnå lågare rentekostnader ved å 
redusere rentebindinga på statsgjelda. Dette har 
likevel eit motstykke i større svingningar i rente-
kostnadene. For å redusere rentebindinga nyttar 
staten rentebytteavtalar der staten mottar ei fast 
langsiktig rente og betalar ei kortsiktig rente.

Noregs Bank utfører dei operative funksjo-
nane i samband med inngåing av rentebyteavta-
lar, medan dei kommersielle avgjerdene blir tatt 
av Finansdepartementet. Staten avstår frå å 
inngå avtalar i perioden frå og med sju verkeda-
gar før eit rentemøte i Noregs Bank til og med 
den dagen renteavgjerda blir kunngjord. Depar-
tementet legg vekt på at avtalane blir så økono-
misk gunstige som mogleg for staten, og at ein 
ikkje i monaleg grad påverkar marknadsprisane 
eller på annan måte påverkar marknaden på ein 
uheldig måte. 

Departementet har til no inngått rammeavta-
lar med 18 motpartar. Desse avtalane regulerer 
rammene for rentebyteavtalane. Departementet 
inngår berre rentebyteavtalar med motpartar 
som har tilfredsstillande kredittvurdering hos 
dei største kredittvurderingsselskapa på avtale-

tidspunktet. For å minske statens kredittrisiko 
ved slike avtalar, krev staten trygd i form av eit 
kontantinnskot dersom tilgodehavande kjem 
over ein viss terskelverdi. Terskelverdien varie-
rer med den kredittvurderinga motparten har 
hos dei største kredittvurderingsselskapa. På 
denne måten vert kredittrisikoen halden på eit 
ganske lågt nivå.

Ved utgangen av 3. kvartal 2013 var det samla 
inngått avtalar for nær 126 mrd. kroner med 13 
ulike motpartar. På Finansdepartementets inter-
nettside finn ein ei oversikt over inngåtte rente-
byteavtalar.

3.4 Pleie av statspapirmarknaden

Finansdepartementet legg vekt på å sikre tilstrek-
keleg likviditet i den norske marknaden for stats-
kassevekslar og statsobligasjonar. Ein marknad 
har god likviditet når ein kan kjøpe og selje for eit 
monaleg beløp i eit verdipapir på kort varsel utan 
at det har særleg effekt på marknadsprisen. 
Ekstreme situasjonar, slike som ein har hatt dei 
siste åra, viser verdien av å ha ein godt funge-
rande marknad.

Sjølv om statens lånebehov har auka, er utestå-
ande volum av innanlandske statspapir ganske lite 
i internasjonal samanheng. Dette har truleg 
påverka både omsetninga og likviditeten i mark-
naden.

For å fremje likviditeten i statspapirmarkna-
den har Noregs Bank på vegne av Finansdeparte-
mentet inngått avtalar med meklarar (såkalla pri-

Figur 3.1 Eigarar av norske statsobligasjonar.  
Prosent.

Kjelde: Verdipapirsentralen
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mærhandlaravtalar). Desse avtalane sikrar at det 
til ei kvar tid blir stilt kjøps- og salskursar på Oslo 
Børs sitt elektroniske system for andrehandshan-
del for eit visst minstevolum i kvart av låna. Pri-
mærhandlaravtalane set maksimumsgrenser for 
skilnaden mellom kjøps- og salskursane. I tillegg 
til å stille prisar på Oslo Børs stiller primærhandla-
rane på spørsmål prisar overfor kvarandre og 
investorar, oftast for større volum og med mindre 
skilnad mellom kjøps- og salskursar. Den største 
delen av omsetninga i andrehandsmarknaden 
skjer på denne måten. 

Primærhandlaravtalane gjev òg primærhand-
larane tilgang til å låne statspapir frå staten i ein 
kort periode ved bruk av gjenkjøpsavtalar (såkalla 
repo-tilgang). Lånetilgangen er med på å redusere 
risikoen primærhandlarane tek på seg. Utnyttinga 
av reporammene gjev ein god indikasjon på han-
delsaktivitet og etterspørsel i dei ulike låna. Pri-
mærhandlarane har også høve til å låne ut stats-
papir til Noregs Bank i korte periodar.

Eigarsamansetjinga har innverknad på kor god 
likviditeten er i andrehandsmarknaden. Eigar-
samansetjinga av norske statspapir har endra seg 
dei siste åra, jf. figur 3.1. Den utanlandske eigar-
delen av norske statsobligasjonar auka frå 40 pst. 
ved utgangen av 2002 til 69 pst. i 2011, for deretter 
å falle til 65 pst. i 3. kvartal 2013. Dei utanlandske 
investorane kan vere store samanlikna med volu-
met i den norske marknaden. Dersom beløpa dei 
ønskjer å omsetje blir store, kan det i periodar 
skape uro i marknaden.

4 Utviklinga i statsgjelda

Ved utgangen av 2012 var staten sine samla skyld-
nader om lag 720 mrd. kroner. Statens fordringar 
var på same tid om lag 5 152 mrd. kroner, av dette 
3 825 mrd. kroner i Statens pensjonsfond utland. 
Statskassens netto fordringar var dermed om lag 
4 432 mrd. kroner, jf. Meld. St. 3 (2011–2012) 
Statsrekneskapen 2012. 

Frå 2004 til 3. kvartal 2013 har statsgjelda auka 
frå 320 mrd. kroner til 676 mrd. kroner, jf. figur 
4.1. Fordelinga på ulike låneformer er vist i tabell 
4.1, som også viser storleiken på statens kontant-
behaldning.

1 Lån med lengre løpetid enn eitt år. 
2 Lån med løpetid inntil eitt år. 
3 Kontolån fra statsinstitusjonar m.v. 
Kjelde: Finansdepartementet.

Tabell 4.1 Samansetjinga av statsgjelda. Mill. kroner 

31.12.11 31.12.12 30.09.13

Langsiktige lån1 210 406 274 406 278 862

Kortsiktige marknadspapir2 206 166 197 402 173 858

Andre kortsiktige lån3 140 840 145 437 223 470

Statsgjeld i alt 557 412 617 244 676 190

Kontantbehaldning 81 673 130 782 132 751

Figur 4.1 Uteståande marknadsgjeld1,  
mrd. kroner 
1 Ved utgangen av 3. kvartal for 2013
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5 Opplåninga i 2013

5.1 Langsiktige lån

Statens opptak av langsiktige lån i den innanland-
ske marknaden har sidan 1991 i hovudsak skjedd 
gjennom auksjonar av obligasjonar. Det er for tida 
fem referanselån i marknaden, jf. tabell 5.1.

Fram til midten av november har det blitt avvi-
kla 19 auksjonar, med eit samla volum på 56 mrd. 
kroner. Resultat av auksjonane hittil i år er opp-
summert i tabell 1.1 i vedlegg 1.

Ein indikator på kor vellukka ein auksjon har 
vore, er den effektive renta ein har oppnådd i auk-
sjonen sett i høve til rentenivået i andrehands-
marknaden på same tidspunktet. Ei slik samanlik-
ning er enklast å gjere i dei tilfella der ein utvidar 
eit lån som allereie er prisnotert i marknaden. Det 
normale i ein auksjon av norske statsobligasjonar 
er at den effektive renta ein oppnår ligg mellom 
kjøps- og salsrenta i andrehandsmarknaden på 
auksjonstidspunktet. 

Den gjennomsnittlege renta i auksjonane i 
2013 fram til midten av november er 2,22 prosent. 
Gjennomsnittleg har auksjonsrenta vore 62 rente-
punkt lågare enn midtrenta i rentebytemarkna-
den. I 2012 var renta i gjennomsnitt 110 rente-
punkt under midtrenta. 

Det er viktig for staten at det er interesse for 
auksjonane, slik at ein kan oppnå best mogleg 
resultat i form av låge lånekostnader. Ein måte å 
måle denne interessa på er forholdet mellom 
samla bodvolum og volum som blir lagt ut i auk-
sjonen («bid-to-cover»). I dei auksjonane som har 
vore gjennomførde hittil i år har dette forholdsta-
let variert mellom 1,50 og 4,39, jf tabell 1.1 i ved-
legg 1.

5.2 Kortsiktige lån

5.2.1 Statskassevekslar

Den alminnelege kortsiktige opplåninga i markna-
den skjer gjennom sal av statskassevekslar. Dette 
er papir utan kupongrente der avkastninga er 
knytt til underkursen dei blir lagde ut til. Med 
dagens opplegg blir det opna nye veksellån med 
12 månaders løpetid fire gonger i året. Forfall er 
knytt til oppgjersdato for standardkontraktar i dei 
internasjonale marknadene, såkalla IMM-datoar. 
Den kortsiktige opplåninga medverkar til eit kom-
plett tilbod av statspapir med ulike løpetider. I til-
legg er den kortsiktige opplåninga lagt opp slik at 
ein tek omsyn til balansen i pengemarknaden.

Den gjennomsnittlege renta i auksjonane i 
2013 fram til midten av oktober er 1,63 prosent. 
Jamfører ein resultatet av auksjonane i kortsiktige 
statspapir med tilsvarande rente i pengemarkna-
den, ventar ein at renta på statspapir skal liggje 
under denne, jf. at investeringar i statspapir blir 
rekna som kredittrisikofrie. Renta staten har opp-
nådd i auksjonane hittil i år har gjennomsnittleg 
vore 31 rentepunkt under midtrenta i pengemark-
naden på auksjonstidspunktet. I 2012 var renta i 
gjennomsnitt 101 rentepunkt under midtrenta. 
Resultat av auksjonane hittil i år er oppsummert i 
tabell 1.2 i vedlegg 1.

5.2.2 Andre kortsiktige lån

Andre kortsiktige lån omfattar alminnelege kon-
tolån frå statsinstitusjonar og statlege fond, og 
dessutan eventuelle kontolån frå institusjonar som 
ved særlege høve kan blir pålagde å plassere over-
skotslikviditet som kontolån til staten, jf. avsnitt 
2.3.3. 

1 Inkluderer statens eigenbehaldning til bruk i marknadspleia.
Kjelde: Finansdepartementet.

Tabell 5.1 Statsobligasjonar. Uteståande i referanselån per 15. november 20131 

Børsnummer Første gong lagt ut Forfall Nominelt pålydande 
beløp (mill. kroner) 

Kupongrente 

NST 471 02.06.04 15.05.15 77 125 5,00

NST 472 19.05.06 19.05.17 60 737 4,25

NST 473 22.05.08 22.05.19 51 000 4,50

NST 474 25.05.10 25.05.21 59 000 3,75

NST 475 24.05.12 24.05.23 37 000 2,00
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Fullmakt til å ta opp statslån o.a.
Ved utgangen av september 2013 var dei totale 
plasseringane under fullmakta for andre kortsik-
tige lån om lag 223 mrd. kroner. Ein har då ikkje 
rekna med kontolån frå ordinære fond (konto-
gruppe 81 i statsrekneskapen)1. Den største plas-
seraren er operatørbanken som forvaltar likvidite-
ten i samband med visse skatte- og avgiftsbetalin-
gar. Denne operatørbanken skal etter dagens ord-
ning plassere den likviditeten banken får ved slike 
statlege betalingar som uforrenta kontolån til sta-
ten. Slike kontolånsplasseringar varierer mykje 
gjennom året. Per 30. september 2013 var det ute-
ståande kontolån på om lag 110 mrd. kroner 

under denne ordninga. Hovuddelen av kontolåna 
frå operatørbanken er no knytt til ordninga for 
innbetaling av skatt på inntekt og folketrygdavgift 
til kommunekasserarane. Desse er pålagde å ha 
eigen kassefunksjon og eigen bankkonto for inn-
betalte skatte- og trekkbeløp. Denne skattebeta-
lingsordninga er ikkje omfatta av staten si ordi-
nære konsernkontoordning.

Finansdepartementet

t i l r å r :

At Dykkar Majestet godkjenner og skriv under 
eit framlagt forslag til proposisjon til Stortinget 
om fullmakt til å ta opp statslån o.a.

Vi HARALD, Noregs Konge,

s t a d f e s t e r :

Stortinget blir bedt om å gjere vedtak om fullmakt til å ta opp statslån o.a i samsvar med eit vedlagt 
forslag.

1 Kontolån av denne typen er ikkje å rekne som lån i vanleg 
forstand, mellom anna fordi kreditor, som er eit fond under 
eit departement, ikkje på noko tidspunkt kan disponere 
hovudstolen.
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Forslag 

til vedtak om fullmakt til å ta opp statslån o.a. 

I

Finansdepartementet får fullmakt til å ta opp nye 
langsiktige statslån i 2014 til eit beløp av 100 000 
mill. kroner.

II

Finansdepartementet får fullmakt til å ha utestå-
ande kortsiktige marknadslån til eit beløp av 
200 000 mill. kroner i 2014.

III

Finansdepartementet får fullmakt i 2014 til å ta 
imot innskot i form av kontolån frå statsinstitusjo-
nar og statlege fond, og frå institusjonar som ved 
særlege høve kan bli pålagde å plassere likviditet 
som kontolån til staten.

IV

Finansdepartementet får fullmakt til å inngå rente-
byteavtalar og tilsvarande derivatavtalar i 2014.
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Vedlegg 1  

Tabellvedlegg

1 Differansen (i rentepunkter) mellom midtrenta i rentebytemarknaden på auksjonstidspunktet og auksjonsrenta.
2 Bodvolum i høve til auksjonsvolum.
Kjelde: Finansdepartementet og Noregs Bank.

Tabell 1.1 Auksjon av obligasjonslån.

Oppgjersdato Ticker Kupongrente Volum, mill. kr Effektiv rente Margin1 Tegningsrate2

18.01.13 NST473 4,50% 4 000 1,94 86 1,50

01.02.13 NST471 5,00% 3 000 1,72 58 2,94

15.02.13 NST475 2,00% 3 000 2,60 81 1,91

08.03.13 NST474 3,75% 3 000 2,23 90 2,13

19.04.13 NST475 2,00% 3 000 2,14 92 2,19

06.05.13 NST474 3,75% 4 000 1,83 89 2,02

15.05.13 NST471 5,00% 4 000 1,35 59 2,03

21.05.13 NST472 4,25% 3 000 1,39 81 2,30

31.05.13 NST475 2,00% 3 000 2,22 89 2,70

14.06.13 NST472 4,25% 3 000 1,77 62 1,86

28.06.13 NST475 2,00% 2 000 2,67 62 2,19

12.07.13 NST474 3,75% 4 000 2,49 59 2,10

09.08.13 NST471 5,00% 3 000 1,58 35 1,80

23.08.13 NST473 4,50% 3 000 2,42 45 1,99

06.09.13 NST474 3,75% 4 000 2,92 40 1,46

27.09.13 NST472 4,25% 3 000 2,18 36 4,39

11.10.13 NST475 2,00% 2 000 2,97 41 1,80

01.11.13 NST475 2,00% 2 000 2,87 39 2,18

15.11.13 NST475 2,00% 2 000 2,90 35 1,90
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1 Differansen ( i rentepunkt) mellom midtrenta i interbankmarknaden på auksjonstidspunktet, interpolert og omrekna til effek-
tive renter på faktisk/365-basis og auksjonrenta .

2 Bodvolum i høve til auksjonsvolum. 
3 Av dette er 6 mrd. direkte til staten si eigenbehaldning.
Kjelde: Finansdepartementet og Noregs Bank.

Tabell 1.2 Auksjon av statskasseveksellån.

Oppgjersdato Ticker Forfallsdato Volum, mill. kr Effektiv Rente Margin1 Tegningsrate2

09.01.13 NST21 18.12.13 4 000 1,64 47 2,69

06.02.13 NST21 18.12.13 3 000 1,77 34 2,43

20.03.13 NST22 19.03.14 13 0003 1,61 44 2,34

10.04.13 NST22 19.03.14 5 000 1,66 34 2,68

24.04.13 NST22 19.03.14 5 000 1,55 38 3,21

15.05.13 NST21 18.12.13 3 000 1,54 23 3,36

15.05.13 NST22 19.03.14 4 000 1,55 34 2,67

19.06.13 NST23 18.06.14 13 0003 1,50 43 2,43

03.07.13 NST23 18.06.14 5 000 1,58 22 1,99

14.08.13 NST23 18.06.14 4 000 1,63 21 1,86

18.09.13 NST24 18.06.14 13 0003 1,79 20 1,72

02.10.13 NST24 18.09.14 4 000 1,72 19 1,68

16.10.13 NST24 18.09.14 4 000 1,67 16 3,19
07
 X

pr
es

s 
A

S


	1 Innleiing og samandrag
	2 Statens lånebehov og behovet for lånefullmakter
	2.1 Statens lånebehov
	2.2 Behovet for lånefullmakter
	2.2.1 Fullmakt til å ta opp langsiktige lån i 2014
	2.2.2 Fullmakt til å ta opp kortsiktige marknadslån i 2014
	2.2.3 Fullmakt til å ta opp andre kortsiktige lån i 2014


	3 Statens gjeldsforvaltning
	3.1 Målsetjing for statens gjeldsforvaltning
	3.2 Hovudtrekk ved opplåningsstrategien
	3.3 Rentebyteavtalar
	3.4 Pleie av statspapirmarknaden

	4 Utviklinga i statsgjelda
	5 Opplåninga i 2013
	5.1 Langsiktige lån
	5.2 Kortsiktige lån
	5.2.1 Statskassevekslar
	5.2.2 Andre kortsiktige lån


	Forslag
	til vedtak om fullmakt til å ta opp statslån o.a.
	I
	II
	III
	IV

	Vedlegg 1
	Tabellvedlegg



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (Adobe RGB \0501998\051)
  /CalCMYKProfile (None)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.6
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Perceptual
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails true
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams true
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Remove
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck true
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly true
  /PDFXNoTrimBoxError false
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (GAN_Bestroket_11.06.icc)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /ENU ([Based on '[07_HiRes]'] [Based on '07_Oslo_HiRes'] [Based on 'GAN_HiRes'] Use these settings to create Adobe PDF documents that are to be checked or must conform to PDF/X-1a:2001, an ISO standard for graphic content exchange.  For more information on creating PDF/X-1a compliant PDF documents, please refer to the Acrobat User Guide.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 4.0 and later.)
  >>
  /ExportLayers /ExportVisiblePrintableLayers
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks true
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        28.346460
        28.346460
        28.346460
        28.346460
      ]
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName (Coated FOGRA39 \(ISO 12647-2:2004\))
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /HighResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /UseName
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [1000 1000]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


