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GARANTIER INOM RIKSGALDSKONTORETS
ANSVARSOMRADE

- ataganden och subventioner inom olika utgiftsomraden

Riksgaldskontorets garantier representerar ett
subventionsvarde netto pa ca 11 miljarder kr.
Riksgaldskontorets totala ataganden i form av garantier
uppgick vid arsskiftet till dver 200 mdkr.

1. Inledning

Sedan 1998 géller nya principer for den statliga garantigivningen.
Kreditrisken i nya garantiataganden skall varderas och kreditriskavgifterna
skall sattas in pa rantebarande konto som reserv for framtida forluster.
Direkta subventioner skall tackas av anslag pa statsbudgeten. Dartill skall
aldre garantier invarderas i det nya systemet - ett arbete som enligt uppdrag
skall vara slutfort den 31 december 2001.

I enlighet med géllande regleringsbrev skall Riksgéldskontoret i
arsredovisningen och i delarsrapporten redovisa ett antal specificerade
uppgifter om garantiagtagandena. Detta &r den fjarde rapport om
subventionsvarden i Riksgaldskontorets garantistock som lamnas. I likhet
med subventionsrapporten 99-07-01 redovisas i rapporten
subventionsvarden dels som nettobelopp, dels som bruttobelopp.
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| redovisningen av de enskilda garantiatagandena ldamnas nu i likhet med
rapporten per 99-07-01 en beddmning av vilka faktorer som i forsta hand
torde kunna leda till ett infriande. En nyhet i denna rapport i férhallande
till tidigare &r att utestdende garantiramar redovisas i bilaga 1.
Riskbeddomningarna liksom de individuella subventionsvardena (brutto och
netto) redovisas i bilaga 2. Bilaga 2 &r sekretessbelagd jamlikt § 2
sekretessforordningen.

Berdkningar av subventionsvardet i Riksgaldskontorets befintliga
garantistock utgér fran aktuella garantidtaganden. Atagandeuppgifterna
skiljer sig darvid pa ett par stallen fran vad som redovisas i
arsredovisningen per den 31 december. Det géller framst
Stadshypotekskassan for vilket atagandena reducerades den 1 januari.

2. Riksgaldskontorets garantiataganden

Riksgaldskontorets garantiatagande var just efter arsskiftet ca 203
miljarder. Har ingar da ocksa nagra garantier som i sjalva verket ar
obegransade, men som asatts bestamda atagandebelopp.

Den 1 januari 1998 6vertog Riksgaldskontoret ansvaret for statliga
garantier med undantag for insattningsgarantin och garantier inom
Bostadskreditnamndens, Exportkreditnamndens och Sidas omraden. Vid
samma tidpunkt tradde ett nytt system i kraft for hanteringen av
Riksgaldskontorets garantier som innebér att alla nya garantiataganden
skall prissattas och finansieras. Oml&ggningen till den nya modellen
innefattar ocksa att sa mycket som mojligt av den befintliga garantistocken
efter hand skall foras over till det avgiftsbelagda omradet. En 6verforing
till det avgiftshelagda omradet innebér i praktiken att en gammal garanti
klassificeras som ny. Enligt regleringsbrevet for ar 2000 skall
Riksgaldskontoret fram till 2001-12-31 vardera samtliga utestaende
garantier och dverfora dessa till det nya garantisystemet.

Det finns idag ca 15 garantier som &r klassificerade som nya, vid sidan av
nagra smarre ataganden inom jordbruksomradet.

Den alldeles 6vervagande delen av Riksgaldskontorets garantiatagande
faller fortfarande under beteckningen gamla garantier och ar med andra ord
sadana garantier som ar helt eller delvis subventionerade. Det &r saledes
for dessa gamla garantier som subventionsvarden beraknas.

Vid infrianden av dessa gamla garantier kommer statens budget att
belastas. Bland de gamla garantierna finns helt olika risker i atagandena
alltifran engagemang dar sannolikheten for infrianden kan bedémas som
mycket liten till taganden dar man kan forutsatta att budgetmedel kommer
att tas i ansprak.
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Riksgaldskontorets garantiportfolj ar langt ifran véldiversifierad. Nagra fa
stora ataganden ger portféljen en slagsida mot sektorerna
bostadsfinansiering och infrastruktur.

Individuella garantiataganden, saval nya som gamla, redovisas i bilaga 2.

3. Redovisning av utestdende garantiramar

Rapporten redovisar for forsta gangen en sammanstéllning av de ramar for
garantier som idag finns inom Riksgaldskontorets omrade. Ramarna
redovisas i detalj i bilaga 1.

I redovisningen aterfinns s.k. riksdagsramar och regeringsramar. En
riksdagsram definieras som ett garantibelopp som beslutats av riksdagen
och detta belopp kan inte Overskridas utan ett nytt riksdagsbeslut. En
regeringsram definieras pa motsvarande satt, men utifran regeringens
beslutsbefogenheter. Detta innebdr att en regeringsram aldrig kan vara ett
hogre belopp an en riksdagsram.

Ramarna redovisas under respektive utgiftsomrade, dock finns det en ram
for statliga pensionsataganden som omfattar fler utgiftsomraden och darfor
redovisas separat.

4. Subventioner och subventionsvarden

Subventioner av statliga garantiataganden handlar om att full avgift inte
har tagits ut och att framtida forvantade infrianden av garantier saledes inte
ar fullt finansierade. Subventionsvérdet representerar nuvardet av
forvantad budgetbelastning - en budgetbelastning som troligen uppkommer
stotvis och under en lang foljd av ar. Budgetbelastningens tidsprofil &r med
andra ord oforutségbar.

Olika slag av subventioner

Utgangspunkten for Riksgaldskontorets subventionsvardeberakningar ar
malsattningen att priset pa garantierna skall sattas sa att
garantiverksamheten bar sig langsiktigt. Uppskattningarna av
subventionerna tar darfor sin grundval i de forvantade forlusterna och
bortser fran forlusternas varians. Detta forhallande kan uttryckas som att en
garanti som ar osubventionerad med utgangspunkt fran kravet pa langsiktig
statlig kostnadstackning samtidigt kan vara subventionerad utifran
marknadens riskvardering. Arbete pagar for att klargora dessa samband
och definitioner.



I de nu redovisade kalkylerna utgor de berdknade subventionsvardena
vantevarden (férvantade kostnader) av framtida forluster och aterspeglar
inte till fullo det varde marknaden asétter en garanti. Ett marknadsvarde
innefattar darfor inte enbart kompensation for den forvéntade forlusten
utan ocksa kompensation for variansen, osékerheten, i den realiserade
forlustens storlek.

Innebdrden av detta &r alltsa att man kan tala om tva slag av subventioner:
subventioner i forhallande till kravet pa langsiktig kostnadstackning for
statens garantiverksamhet respektive subventionering i férhallande till
marknadens riskprissattning. Subventionsvardena i denna rapport ar alltsa
berdknade utifran kravet pa langsiktig kostnadstackning.

Netto- respektive bruttovarden

Bruttosubventionsvérde anvands som beteckning pa vantevardet av den
framtida budgetbelastningen (en forvantad budgetbelastning) da avdrag for
forvantad atervinning ej gjorts. Bruttosubventionsvardet utgor alltsa ett
nuvarde av framtida ansprak pa budgeten utan att intakter till foljd av
atervinningsinsatser har tillgodoréaknats.

| denna rapport redovisas bade bruttosubventionsvarden och
nettosubventionsvarden, dér nettosubventionsvarden innebdr att en
forvantad atervinning har réknats tillgodo. De studier som finns kring
atervinning pekar pa att den varierar mycket fran fall till fall, vilket innebéar
att uppskattningar av atervinningar ar forenade med betydande osakerheter.
Principiellt &r det nettosubventionsvardet som motsvarar framtida
forvantad budgetbelastning.

| denna rapport redovisas bade brutto- och nettosubventionsvarden for att
en jamforbarhet med tidigare rapporter skall uppnas.

Allmant om berakningarna

En utgangspunkt i berakningarna ar att olika kategorier av foretag har
skilda sannolikheter for att ga i konkurs. Konkurssannolikheten for ett
givet foretag 6kar med tiden. En forvantad budgetbelastning héarleds i
princip genom att atagandebeloppet multipliceras med en
konkurssannolikhet, som beror pa foretagets egenskaper och atagandets
langd. FOr att berdkna nettosubventionsvérden anvands dessutom data for
atervinningsgraden pa fallerade skulder, hamtade fran Standard & Poor’s
rapporter, for att kalkylera framtida forvantade atervinningsgrader.

I nagra fall ligger mer genomgripande analyser bakom de uppskattade
vardena, men generellt kan de uppskattade vardena karakteriseras som
overslagsmassiga bedémningar.



5. Berakningsresultat och utfallsmojligheter

Vissa utgangspunkter for berakningarna

Rapporten inkluderar for forsta gangen en berakning av subventionsvardet
i de svenska atagandena mot internationella finansieringsinstitutioner, t.ex.
EIB och Afrikanska utvecklingsbanken. Totalt omfattar dessa ataganden
over 67 mdkr. Riksgéldskontoret har i sina berakningar schematiskt asatt
dessa institutioner hoga kreditbetyg, varfor de bidrar med relativt sma
belopp till det totala subventionsvérdet.

Dessutom berdknas subventionsvarden for av Riksgaldskontoret 6vertagna
garantier som stéllts ut av Banverket, VVagverket, Luftfartsverket och SJ.
Tillsammans utgor dessa ataganden nagot mer an 3 mdkr.

For garantier till Stockholmsleder AB och Goteborgs Trafikleder AB géller
ett speciellt forhallande. Redovisade bruttosubventionsvérden ar namligen
lika med den totala upplaningen i dessa fall. Det redovisade nettovardet ar
lika med den totala upplaningen minskad med beraknade anslagsmedel i
2000 ars budget. Huruvida aterstaende skuldbelopp skall ses som
subventionsbelopp eller ej ar inte sjalvklart, men Riksgéldskontoret har hér
valt att redovisa de aktuella skuldbeloppen som subventionsvarden.
Motivet for detta ar att alla kostnader skall tdckas av framtida budgetmedel
och att de kostnader som idag inte ar tackta av framtida budgetmedel faller
tillbaka pa infriandeanslag om inte andra anslag stalls till forfogande.
Denna sarskilda fraga forvantas emellertid 16sas inom kort.

Till slut finns fortfarande ett antal ataganden, férutom de ovan angivna, for
vilka berakningar av kreditrisker saknas. Det galler statliga lan med
kreditrisk och garantiataganden med mycket korta aterstaende Ioptider.
Lanen, som 6verhuvudtaget inte redovisas i denna forteckning, kommer att
varderas och redovisas i kommande rapporter.

Nettosubventionsvardet uppskattas till ca 11,3 miljarder kronor

Sammantaget uppskattar Riksgéldskontoret att subventionerna inom
Riksgaldskontorets nuvarande ansvarsomrade motsvarar forvantade
framtida budgetansprak over tiden pa 11,3 miljarder kr i dagens
penningvarde. Den angivna forvantade utbetalningen fran budgeten ar
baserad pa en berdkning som utgar fran historiska konkursfrekvenser och
atervinningsandelar. Det skall understrykas att denna siffra ar ett forvantat
varde pa belastningen pa statens budget och att spridningen kring detta
vantevarde kan forutsattas vara stor. Utfallet kan saledes mycket val avvika
fran det angivna beloppet.
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Berékningarna visar att invarderingen av gamla garantier kommer att stélla
krav pa betydande medel for att fora 6ver hela den utestaende
garantistocken till den nya forsakringsmodellen. Sammantaget handlar det
om belopp i storleksordningen 1 miljard per ar under en femtonarsperiod. |
den man beloppet inte skall tas ut som avgifter av lantagarna, kommer
ansprak att stallas pa budgetmedel.

Nettosubventionsvérdet har sedan den forra rapporten 6kat med 0,6 mdkr
och bruttosubventionsvardet har stigit med 0,6 mdkr till 18,9 mdkr. Det
totala subventionsvardet har stigit genom att ytterligare garantier har
inkluderats i berédkningarna sedan i somras. Totalt har ytterligare 70 mdkr i
atagande inkluderats. Vidare bidrar kreditvolymokningen for
Stockholmsleder till uppgangen i subventionsvarden, medan
kreditvolymminskningen for Venantius bidrar till att minska
subventionsvardet.

I bilagan redovisas uppskattade subventionsvarden for de enskilda
garantiatagandena per utgiftsomrade. Dér anges ocksa garantiramar,
infriandeanslag m.m.

Utfallsrummet &r mellan 0 och 203 miljarder kronor

Aven om det forvantade vardet av budgetbelastningen ar ca 11,3 miljarder
kan det faktiska utfallet komma att bli allt mellan 0 och 203 mdkr, dvs allt
ifrdn inga forluster till en total férlust pa alla utestdende garantier.! Varken
vantevardet eller utfallsrummets utstrackning antyder emellertid med
vilken sannolikhet som storre eller mindre avvikelser kan ske. Nagra
berdkningar for att uppskatta spridningen i framtida forluster kring
vantevérdet har hittills inte gjorts.

Forvantade varden och verkliga kostnader ar olika storheter

Sannolikheten &r forhallandevis stor att den verkliga kostnaden totalt sett
blir ungefar som den férvantade, men pa individuell garantiniva ar
sannolikheten tvartom forhallandevis ringa att vantevarde och verklig
kostnad skulle komma att Gverensstamma.

Det berdknade totala subventionsvardet uppkommer genom en summering
av alla individuella vantevérden, samtidigt som utfallet i praktiken torde
bli ett begransat antal infrianden. Manga enskilda projekt kommer att klara
betalningarna utan att dessa garantier behover infrias (och budgetmedel
tillskjutas), men i nagra fall kommer infrianden att ske. Med andra ord &r
alla ataganden forknippade med forvantade kostnader, men det &r med stor
sannolikhet enbart ett fatal dtaganden som leder till verkliga kostnader.

1 Vi bortser har fran att ett par stérre dtaganden som &r angivna till bestdmda belopp i
sjélva verket ar obegransade.



Vidare skall noteras att ett verkligt skadefall kommer att belasta budgeten
med ett belopp som &r stérre &n det individuella subventionsvérdet. Ett
individuellt subventionsvarde (véantevarde) betingas saval av
konkurssannolikheter som skadekostnader, medan skadekostnaden &r den
verkliga kostnaden da ett skadefall intraffar.

Vidare 6kar sannolikheten for att den verkliga kostnaden kommer att
motsvara vantevardet ju stérre och mer forsdkringsmassig gruppen av
garanterade lantagare ar. Ett annat satt att uttrycka detta pa &r att saga att
prediktionsformagan vad avser arsvisa skadekostnader okar ju stérre
gruppen av forsakringstagare ar och ju battre tillgangen pa skadestatistik
ar.

Riksgaldskontorets portfolj med kreditrisker genom garantiataganden kan
inte beskrivas som en stor population oberoende forsakringstagare, dar var
och en representerar ett marginellt dtagande. Garantiportféljen
karakteriseras tvartom av att i huvudsak utgoras av ett fatal mycket stora
ataganden och dessutom av att ha en stor andel inom finansiering och
infrastruktur. Innebdrden av detta &r att det uppskattade subventionsvardet
inte kan forvantas motsvaras av en jamn fordelning dver aren av
infrianden, utan att det snarare torde komma att handla om 6ver tiden
klumpvisa och stotvisa infrianden.

Ett visst subventionsvarde for en viss garanti innebéar saledes inte att det ar
den verkliga kostnad, det utfall, som torde bli féljden av just det
garantiatagandet. Schematiskt blir kostnadsutfallet istallet antingen O eller
ett dnnu storre belopp. Ett hogt subventionsvarde uttrycker:

« att det &r en riskfylld verksamhet som inte osannolikt kan
leda till betydande kostnader for Riksgaldskontoret, och
« att kreditrisken skulle prissattas hogt pa marknaden.

6. Arbetet med att utveckla varderingarna fortsatter

Centralt i modellen for garantihantering i staten &r vardering och
prissattning av kreditrisk. Statliga garantidtaganden skall vara finansierade
da garantierna stalls ut for att fa kontroll pa konsekvenserna for statens
finanser av de dtaganden som staten iklader sig. Riksgéldskontoret har i
januari 2000 foreslagit att statens langivning skall hanteras enligt samma
principer som den statliga garantigivningen.

Som grund i utvecklingsarbetet inom Riksgaldskontoret finns de
varderingsmodeller baserade pa marknadsinformation som har framtagits i
samarbete med Handelshdgskolan i Stockholm. Samarbetet med
Handelshogskolan fortsatter ocksa i det pagaende arbetet med utveckling
och tillampning.



En viktig del i det fortsatta utvecklingsarbetet &r att bygga upp empirisk
kunskap om de faktorer som &r av vésentlig betydelse for varderingen. Det
géller dels kunskapen om historiska skadefrekvenser och kostnader inom
olika program, dels empiriska uppgifter om riktmarken for tillgangsvarden
mm i olika sektorer som kan utgora referensdata for modellberékningarna.
Ett annat led i uppbyggnaden av varderingsfunktionen &r att utveckla
kunskaper och fortrogenhet med savél projektriskbedémningar som
statistiska véarderingsmodeller.

Riksgéaldskontoret gor fordjupade jamférande studier mellan de olika
modellansatser som anvénds av kontoret idag.

Hittills har de nya vérderingsmodellerna i huvudsak anvants for
varderingar da nya garantiataganden har aktualiserats. Avsikten ar nu att
ocksa utnyttja varderingsmodellerna i det arbete med invarderingar av
gamla garantier som nu skall intensifieras.

Auvsikten &r ocksa att allteftersom vérderingsarbetet utvecklas successivt
utveckla rapporteringens innehall och form. Fr.0.m. sommarrapporten ar
2000 kommer rapporten att lamnas i en ny form. Enligt Riksgéldskontorets
regleringsbrev for ar 2000 skall en sérskild garanti- och kreditrapport
lamnas i anslutning till delarsrapport och arsredovisning. Rapporten skall
dels innehalla en 6vergripande riskbeddmning, dels en avrapportering av
arbetet med att invardera gamla garantier. Utvecklingsarbetet med att saval
vardera som att rapportera risker fortsatter.

Bilaga 1: "’Utestaende ramar for garantier inom Riksgéldskontorets
ansvarsomrade”
Bilaga 2: "Redovisning av ataganden och beraknade subventionsvéarden



