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Regeringens proposition till Riksdagen med forslag till lagar

om upphidvande av 4 § 3 mom.

lagen om ett riinteu-

tjimningsbolag for offentligt understdodda export- och far-
tygskrediter samt om éindring av 3 § lagen om offentligt under-
stodda export- och fartygskrediter

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL

I denna proposition foreslds att ansvaret
for den uppgift som ror hantering av rinte-
och valutarisker i anslutning till det statliga
systemet for utjimning av rintan for offent-
ligt understddda export- och fartygskrediter
skall 6verflyttas fridn Fide Ab pa statskonto-
ret. Detta forutsitter upphidvande av den be-
stimmelse i lagen om ett rinteu-
tjamningsbolag for offentligt understodda
export- och fartygskrediter enligt vilken bo-
laget med tillstind av handels- och indu-
striministeriet kan vidta de dtgérder som be-
hovs for att skydda sig mot rante- och valu-
tarisker. Dessutom forutsétts att till lagen

om utjimning av réntan for offentligt under-
stddda export- och fartygskrediter fogas en
bestimmelse enligt  vilken  handels-
och industriministeriet pd de villkor som
ministeriet faststiller kan uppdraga it stats-
kontoret att skdta hanteringen av rante- och
valutarisker

Propositionen har till f6ljd att budgetpro-
positionen for 1999 madste dndras, varfor
propositionen bor behandlas i samband med
budgetpropositionen.

De édndrade lagarna ar avsedda att trida i
kraft sa snart som mojligt efter att de har
antagits och blivit stadfista.

MOTIVERING

1. Nulige

Enligt 4 § 3 mom. i lagen om ett rinteu-
tjamningsbolag for offentligt understédda
export- och fartygskrediter (1136/1996) kan
det statliga ranteutjamningsbolaget, Fide Ab,
med tillstind av handels- och industrimin-
isteriet vidta de itgirder som behévs for att
skydda sig mot rinte- och valutarisker. Till
féljd av den 13ga och stabila rintenivin pé
den internationella finansmarknaden har det
antal ranteutjimningsavtal som Fide Ab hit-
tills har ingdtt varit s ringa att inga atgérder
for skydd mot rinte- och valutarisker dnnu
har vidtagits.

Fide Ab skoter administrationen av det
statliga systemet for utjimning av rintan for
offentligt understédda exportkrediter. Fide
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Ab ingdr avtal om utjaimning av rdntan med
de kreditinstitut och finansiella institut som
har anslutit sig till systemet. I anslutning till
exportkrediter med OECD-villkor anvinds
s.k. CIRR-rdntor (Commercial Interest Refe-
rence Rate) vilka foljer de langfristiga mark-
nadsrintorna och noteras manatligen vid
OECD. CIRR-rintan dr ofdrinderlig under
rinteutjimningskreditens 16ptid och pa vissa
villkor under ranteutjimningsanbudets giltig-
hetstid. Utjamning av rintan sker mellan den
fasta CIRR-rintan och den kortfristiga vix-
lande marknadsriantan. D4 den ovan nimnda
véixlande rintan Overstiger den fasta CIRR-
rintan, betalar staten kreditinstitutet eller det
finansiella institutet skillnaden mellan rin-
torna (rantestéd) och dd den fasta CIRR-rin-
tan Overstiger den vixlande rintan, betalar
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kreditinstitutet eller det finansiella institutet
sta;ten motsvarande skillnad (rintegottgdrel-
se).
Den rinterisk som dr forenad med rinteu-
tjamningsavtal uppstar till foljd av ett miss-
forhdllande mellan rintegrunderna for de
ovan beskrivna motsatta kassaflédena. Hur
stor risken dr beror bl.a. pa det troliga varia-
tionsintervallet vid rinte- och valutakursin-
dringar, det nominella virdet av rﬁnteutdjéim-
ningsavtal samt deras giltighetstid, sa att
risken Okar nir maturiteten forldngs. Valuta-
risken beror pd kursidndringar och hinfor sig
till betalningar i utlindsk valuta, dvs. de
andringar som sker i betalningarnas paritets-
viarden i mark. Niar man betraktar rinteu-
tjamningssystemet skilt frdn annan statlig
rintebunden verksamhet, realiseras rinteris-
ken i form av siddana betalningar av rintes-
tod/rantegottgorelse som avviker fran de for-
utsedda. Utover rinterisken 4r staten dess-
utom utsatt fér en valutarisk, om rintestodet
eller rintegottgérelsen betalas i ndgon annan
valuta 4n den inhemska. For ndrvarande ir
huvudparten av Fide Ab:s rinteutjimnings-
offerter bundna vid den amerikanska dollarn.
I och med att euro infors forsvinner valuta-
risken for EMU-valutornas del. Om huvud-
parten av rinteutjimningsavtal innu efter
inforandet av euron kommer att ingds i US
dollar, kvarstdr en valutarisk ocksa i fort-
sattningen. Sdlunda kommer de eventuella
indringarna i rdntan att avspeglas ocksa i
valutapositionen, sarskilt om man inte har
skyddat sig for rénterisken.

Utjamning av rintan for de offentligt un-
derstodda fartygskrediterna har inkluderats i
det statliga ranteutjimningssystemet frin och
med ingangen av 1998. De risker som &r
forenade med utjamning av rintan for far-
tygskrediter med OECD-villkor liknar de
risker som &dr forenade med exportkrediter
med OECD-villkor. I friga om fartygskredi-
ter anviands dock tills vidare, oberoende av
valutan, en fast rinta pd 8 % i stillet for
CIRR-rinta.

2. Propositionens mél och de
foreslagna indringarna

Ar 1997 iillsatte handels- och industrimin-
isteriet en arbetsgrupp med uppgift att utreda
hur man skulle kunna skydda sig mot de rénte-

och valutarisker som &ir forenade med det
statliga systemet for utjimning av rintan for
offentligt understodda krediter. Arbetsgrup-

pen bestod av foretradare for finansminis-
teriet, Finlands Exportkredit Ab, Fide Ab,
statskontoret och handels- och industrimin-
isteriet. Arbetsgruppen hade till uppgift att
utreda behovet och formema av samt kost-
naderna for skydd i anslutning till de rinteu-
tjamningsavtal som ror offentligt understod-
da krediter med OECD-villkor.

I sin slutrapport som dverldmnades till handels-
och industriministeriet den 28 februari 1998
omforde arbetsgruppen att det skulle vara
dndamdlsenligt att betrakta den rinte- och
valutarisk som &r forenad med export- och
fartygskrediter med OECD-villkor 1 ett stor-
re sammanhang ur den statliga riskhante-
ringens synvikel och att existerande system
for riskhantering och befintlig sakkunskap
utnyttjas i anslutning dartill. Som ansvarig
for den penningrorelse som ansluter sig till
rdnteutjimningssystemet ir statskontoret re-
dan nu i friga om rantestod en part i ranteu-
tjimningssystemet. Eftersom det enligt fi-
nansministeriets allménna anvisningar an-
kommer pé statskontoret att skota riskhante-
ringen i samband med statliga 1in, skulle
statskontoret kunna fatta beslut och vidta
atgiarder ndr det giller att skydda sig mot
risker i anslutning till rinteutjimningsavtal
for offentligt understodda krediter si att de
rinteutjimningsavtal som ingds av Fide Ab
skulle kunna ingd som en del i den mer om-
fattande statliga riskhanteringen.

Rinteutjimningsavtal dr avtal som stir
utanfor statsskulden men kassafloden i an-
slutning till dem gor att staten utsétts for rante-
och valutarisker. Av denna anledning bor
kassafloden i samband med rinteutjimnings-
avtal inkluderas i statskontorets riskhante-
ringssystem. Nér rinteutjimningsavtal skyd-
das, skall samma principer foljas som vid
annan statlig riskhantering. Enstaka rinteu-
tjimningsavtal kunde skyddas med derivati-
vi-instrument. Statskontoret kunde skydda
sig mot rinterisken genom att ingd rintes-
wapkontrakt, vilket innebdr att staten betalar
fast rinta medan den erhdller vixlande rinta.

For att beslut om och atgérder for skyd-
dande av rinteutjimningsavtal i anslutning
till offentligt understodda krediter skall kun-
na overforas pa statskontoret krdvs att saval
lagen om ett rdnteutjamningsbolag for of-
fentligt understédda export- och fartygskre-
diter som lagen om offentligt understédda
export- och fartygskrediter dndras si att 4nd-
ringarna gor det mojligt for statskontoret att
i stillet for Fide Ab fungera som en viktig
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part i riskhanteringen inom det statliga rén-
teutjimningssystemet.

3. TForeslagna lagindringar

3.1 Lag om upphivande av 4 § 3 mom.
lagen om ett riinteutjimningsbolag for
offentligt understéodda export- och
fartygskrediter

Det foreslds att 4 § 3 mom. lagen om ett
ranteutjaimningsbolag for offentligt under-
stodda export- och fartygskrediter, enligt
vilket statens rinteutjimningsbolag (Fide
Ab) med tillstdnd av handels- och industri-
ministeriet kan vidta de dtgirder som behovs
for att skydda sig mot rinte- och valutaris-
ker, upphivs.

3.2 Lag om éndring av 3 § lagen om
utjamning av riintan for offentligt
understodda export- och
fartygskrediter

Det foreslas att till 3 § lagen om utjam-
ning av riantan for offentligt understddda export-
och fartygskrediter (1137/1996) fogas ett 3
mom. enligt vilket dndras sd att handels- och
industriministeriet pd de villkor som fast-
stills av ministeriet kan uppdraga 4t stats-
kontoret att skota hanteringen av rédnte- och
valutarisker. De allménna forutsittningarna
for skyddsitgirderna, sdsom huruvida
skyddsatgirderna skall vidtas transaktions-
eller valutapositionsvis, det eventuella mini-
mibeloppet av de rinteutjimningsavtal som
skall skyddas samt villkoren och f&rutsitt-
ningarna for upphdvande av rénteutjim-
ningsavtal, skall definieras ndrmare i han-
dels- och industriministeriets bemyndigande.

4. Propositionens verkningar
4.1 Verkningar i friga om organisation

Den uppgift som ror hantering av réinte-
och valutarisker i anslutning till det statliga
systemet for utjamning av rintan for offent-
ligt understddda export- och fartygskrediter
skall enligt forslaget 6verforas fran Fide Ab
pé statskontoret. Antalet rénteutjimningsav-
tal som arligen kommer att ingds uppskattas
inte, 4tminstone med den nuvarande rinte-
nivén, bli stort, varfor riskhanteringen i an-

slutning till Fide Ab:s riskutjimningsavtal
skulle kunna skétas som en del av statskon-
torets nuvarande verksamhet si att statskon-
torets sakkunskap och resurser utnyttjas.

4.2 Ekonomiska verkningar

Eventuell dverforing av den uppgift som
ror hanteringen av rinte- och valutarisker i
samband med rédnteutjimningsavtal pz‘i stats-
kontoret kommer inte att medféra nagra me-
rutgifter av betydelse, eftersom administra-
tionen av skyddsavtal skall enligt férslaget
ske med befintliga resurser. Med st6d av 1 §
lagen om utjamning av rintan for offentligt
understddda export- och fartygskrediter har
Fide Ab fullmakt att med kreditinstituten
och de finansiella instituten ingd rinteutjim-
ningsavtal som giller offentligt understédda
export- och fartygskrediter till ett kapitalvir-
de av hogst 20 miljarder mark dren 1997 -
1999. Det totala beloppet av de rinteutjim-
ningsavtal som Fide Ab har ingétt ir ca 5
miljoner mark.

Propositionen har till f6ljd att budgetpro-
positionen fér 1999 madste dndras sd att de
medel som anslagits under momentet
32.70.45 (Rintestod tor offentligt understod-
da exportkrediter) skall kunna anvindas
aven till vidtagande av nédvindiga dtgarder
och betalning av de kostnader som medfors
for statskontoret av att det skyddar sig mot
de rinte- och valutarisker som &r forenade
med rénteutjimningsavtal.

Eftersom rintestodet/rantegottgorelsen dr
beroende av nivan pd marknadsrinta vid det
ogonblick da skyddandet av krediten sker,
kan dess storlek inte uppskattas pa forhand.
P4 kortare sikt kan det till och med vara
formanligare att lata bli att skydda rinteu-
tjdmningsavtal, eftersom de vixlande (Libor)
rdntorna tack vare riantekurvans form till en
borjan ofta dr lagre dn CIRR-rintan. P4 ling
sikt kan dock osidkerheten kring utveckling-
en av de vixlande rintorna orsaka staten
betydande forluster om rinteutjimningsav-
talen inte skyddas. Det dr dock omojligt att
pd forhand uppskatta storleken av denna
kostnadspost eftersom den paverkas av flera
faktorer som inte kan forutspas. Till dessa
hor bl.a. utvecklingen av vixlande (Libor)
rintor, antalet rintestodskrediter och valuta-
fordelningen. Som ett exempel kan ndmnas
att det rantestdd som skall betalas for en
oskyddad kreditstock pa 100 miljoner mark
stiger med en miljon mark per 4r och det
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rantestdd som skall betalas for en kredit-
stock pé en miljard stiger med 10 miljoner
mark per ir, om de vixlande (Libor) rintor-
na hojs med en procentenhet. Om rintorna
diremot sjunker, kommer motsvarande nytta
staten till godo.

Skyddsavtalen medfor transaktionskostna-
der, vilka dock inte dr betydande. Motparten
vid en skyddande transaktion ticker sina
kostnader med skillnaden mellan forsilj-
ningspriset och inkopspriset. Denna varierar
vanligen mellan 0,03 % och 0,06 % beroen-
de pé valutan. Eftersom avsikten inte ir att
aktivt idka handel med skyddande avtal, kan
kostnaden uppskattas uppga till hiilften av
den ovan nimnda skillnaden. Salunda skulle
t.ex. skyddandet av en ldnestock pd 100 mil-
joner mark i teorin kosta 15 000—30 000
mark per dr och pd motsvarande sitt skyd-
dandet av en lénestock pd en miljard mark
150 000—300 000 mark per 4r. Eftersom de
ovan ndmnda kostnaderna 4r beroende av
volymen hos skyddstransaktionerna, kan
kostnaderna minskas betydligt genom nett-
ning av riskerna inom ramen for statens to-
talriskposition.

Skyddsavtalen har till f6ljd att dven staten
blir utsatt for kreditrisk, dvs. risken att kon-
trahenten inte kan fullgéra sin betalnings-
skyldighet. Den 6kande risken illustrerar den
nytta som staten kan dra av en skyddstrans-
aktion. I praktiken ar dock risken liten, ef-
tersom staten vid val av kontrahent foljer en
konservativ linje och féljer standigt utveck-
lingen av transaktionernas marknadsvirde
och kontrahentens kreditvardighet samt ut-
nyttjandegraden i friga om limiter. Om
skyddstransaktioner borjar anvindas i en allt
storre omfattning, kan dock risken for kre-
ditférluster 6ka betydligt.

Med beaktande av att efterfrdgan pa kre-
diter med OECD-villkor for nirvarande ir
ganska liten pa grund av det rddande inter-
nationella rinteldget och att storsta delen av
rdnteutjimningsanbuden &r bundna vid den
amerikanska dollarn, kommer troligen inga
kostnader att medforas for staten under 1999
av de Atgirder som man vidtar i syfte att
skydda sig mot rinte- och valutarisker.

5. Beredningen av propositionen

Propositionen grundar sig pd den rapport
av den 28 februari 1998 som avlimnats av
en arbetsgrupp med uppgift att utreda hur
staten skulle kunna skydda sig mot de rinte-
och valutarisker som &r forenade med det
statliga systemet for utjimning av réntan for
offentligt understodda krediter. Rapporten
har beretts som tjansteuppdrag vid handels-
och industriministeriet. Utldtande om arbets-
gruppens forslag har begirts och erhdllits av
finansministeriet, utrikesministeriet, stats-
kontoret, Statsgaranticentralen, Fide Ab samt
Finlands Exportkredit Ab. I utlitandena an-
sdgs det allmant att propositionen behovs
och ir brddskande. Vid den fortsatta bered-
ningen har anmarkningarna i utlitandena
beaktats i min av moijlighet.

6. Ikrafttriadande
Lagindringarna foreslds trida i kraft si
snart som mojligt efter att de har antagits

och blivit stadfista.

Med stod av vad som anforts ovan fore-
laggs Riksdagen foljande lagforslag:
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Lag

om upphévande av 4 § 3 mom. lagen om ett rinteutjimningsbolag for offentligt
understodda export- och fartygskrediter

I enlighet med riksdagens beslut foreskrivs:

18§ 28§

Genom denna lag upphivs 4 § 3 mom. Denna lag trader i kraft den 199 .

lagen den 20 december 1996 om ett rinteu-

tjamningsbolag for offentligt understédda
export- och fartygskrediter (1136/1996).
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Lag

om indring av 3 § lagen om utjimning av rintan for offentligt understédda export- och
fartygskrediter

I enlighet med riksdagens beslut

fogas till 3 § lagen den 20 december 1996 om utjamning av rintan foér offentligt under-
stodda export- och fartygskrediter (1137/1996), sadan den lyder i lag 1119/1997, ett nytt 3
mom. som fdljer:

38 att det skyddar sig mot sddana riinte- och
—————————————— valutarisker som ir forenade med rinteu-
Handels- och industriministeriet kan pd de  tjimningsavtal.
villkor som faststills av ministeriet uppdraga —_—

it statskontoret att vidta och skota admini-
strationen av de dtgirder som foranleds av Denna lag trader i kraft den 199 .

Helsingfors den 25 september 1998

Republikens President

MARTTI AHTISAARI

Handels- och industriminister A ntti Kalliom éki



