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Riksgaldskontoret har genom sitt regleringsbrev fatt i uppdrag att samtidigt med
delarsrapporten och arsrapporten lamna en Garanti- och kreditrapport till regeringen
med uppgifter om garanti- och kreditverksamheten. Detta &r den forsta rapporten och
Riksgaldskontoret avser att successivt utveckla rapportens innehall och form.

Denna rapport bestar av en huvudtext i sju kapitel och fyra bilagor.

I regleringsbrevet anges specifikt vissa uppgifter som rapporten ska innehalla. Dessa
uppgifter redovisas enligt féljande:

en @vergripande riskbedémning kapitel 2
en redogorelse for vilka atgarder  kapitel 3
som kommer att vidtas for att

begrénsa statens risk och kostnader

en redovisning av laget i arbetet kapitel 4
med att invardera den gamla

stocken av garantier

ramar for enskilda garanti- och bilaga 1
kreditataganden och grupper av

ataganden

utestdende garantiataganden och  kapitel 1 och bilaga 4
lan med kreditrisk

subventionsvarde och riskfaktorer bilaga 4 (sekretessbelagd)

Bilaga 4 ar sekretessbelagd jamlikt § 2 sekretessférordningen.




Beslut i detta drende har fattats av riksgéaldsdirektéren Thomas Franzén i nérvaro av
avdelningschefen Per Anders Bergendahl, foredragande.

Thomas Franzén
Per Anders Bergendahl



Innehallsforteckning

SAMMANFATTNING 4
1. STATENS GARANTIER OCH KREDITER - EN OVERSIKT 6
GARANTIER 7
Infrastruktur 8
Finansiering och fastigheter 9
Pensionsataganden 9
Internationella dtaganden 10
Ovriga ataganden 10
Aktuella garantier 11
KREDITER 11
FORDRINGAR OCH ATERVINNING 12
2. OVERGRIPANDE RISKBEDOMNING 14
Hog kanslighet for ranteutvecklingen 14
Urbanisering och fastighetsmarknader 14
Lonsamheten i enskilda infrastrukturprojekt 14
HOG FORVANTAD KOSTNAD FOR ALDRE GARANTIER 14
Forvantade véarden och verkliga kostnader 15
Allméant om berékningarna 16
3. ATGARDER FOR ATT BEGRANSA STATENS RISK 18
UTVECKLING AV VARDERINGSMODELLER 18
PROJEKTET "VILLKORADE GARANTIER’ 18
RIKTLINJER FOR GARANTERADE LANTAGARES UPPLANING 18
OMVANDLING AV KAPITALTACKNINGSGARANTIER 19
SBAB 19
SVEDAB 20
FORUTSATTNINGAR FOR EN PORTFOLJANSATS 20
4. INVARDERINGEN AV ALDRE GARANTIER 23
LAGESRAPPORT 23
Kapitaltackningsgarantier 23
Garantier till internationella organisationer 24
5. TILLAMPNINGEN AV EU:S STATSSTODSREGLER 24
EN INVENTERING AV MEDLEMSLANDERNAS STATLIGA GARANTIER PAGAR 25

6. EFFEKTIV KREDITHANTERING | STATEN - FORSLAG TILL EN MODELL FOR OKAD
EKONOMISK KONTROLL AV STATENS LANGIVNING 26

7. INDIREKTA ATAGANDEN - EXEMPLET KARNKRAFTSAVFALLSHANTERING 28

GENERELLT OM INDIREKTA OCH GARANTILIKNANDE ATAGANDEN 29
BILAGA 1. RAMAR FOR ENSKILDA GARANTF OCH KREDITATAGANDEN OCH GRUPPER AV ATAGANDEN _30
BILAGA2: STATLIGA FINANSIELLA ATAGANDEN INOM INFRASTRUKTUROMRADET -

RELATION TILL BUDGETPRINCIPER OCH GARANTIMODELL 35
BILAGA 3. VARDERING AV GARANTIER 37

BILAGA4 (SEKRETESSBELAGD). UTESTAENDE GARANTIER, SUBVENTIONSVARDEN OCH RISKFAKTORER



SAMMANFATTNING

Ett fatal mycket stora ataganden med betydande och samvarierande risker karakteriserar
Riksgaldskontorets garantiportfolj pa drygt 200 miljarder kr. Stora garantiataganden
finns inom omradena fastighetskrediter, internationella finansieringsinstitut,
infrastruktur och pensioner. Knappt en fjardedel av det totala garantiatagandet forfaller
inom de narmaste tio aren.

Tre faktorer &r centrala for risken i garantiportféljen:
1) hog kanslighet for ranteutvecklingen,
il) urbaniseringen och fastighetsmarknadernas utveckling och
iii) I6nsamheten i enskilda infrastrukturprojekt.

Riksdagen har tidigare beslutat om ett nytt system for statliga garantier som ska
synliggora och battre hantera statens kostnader. En central fraga ar 6verforingen av
gamla garantier till det nya systemet som ska vara genomford senast den 31 december ar
2001.

Riksgaldskontoret bedriver nu arbetet med sikte pa att klara den angivna tidsgransen.
Behovet av det nya systemet med tydliga krav pa avgifts- och/eller anslagsfinansiering
illustreras av att forvantade kostnader pa i storleksordningen 12 miljarder kr synliggors.

Den nya modellen innebér att dessa kostnader antingen betalas av den garanterade
lantagaren eller, i de fall riksdagen anser att en avgift ska subventioneras, att medel
anvisas pa statsbudgeten. Den senare fragan beror bl.a. pa i vilken utstrackning
brukaravgifter tillampas pa investeringar i transportsektorn. Hur kostnader eller avgifter
ska fordelas pa enskilda ar, dvs sjalva takten for infasning av de gamla garantierna i det
nya systemet, behandlas inte i rapporten. Riksgéldskontoret understryker att Gvergangen
till det nya systemet med en planerande och langsiktig kostnadshantering leder till lagre
kostnader for staten jamfort med vad som annars hade varit fallet.

For att na malet att begransa statens risk och kostnader satsar Riksgéldskontoret pa
utveckling av riktlinjer for lantagare, garantivillkor, varderingsmodeller m.m. | samma
syfte utvecklas ocksa hanteringen av det tusental fordringar som uppkommit genom att
statliga garantier infriats, liksom insatserna for att kontrollera de garantiliknande
ataganden staten har.

| rapporten anges ocksa att EU-kommissionen nu publicerat riktlinjer for tillampning av
statsstodsreglerna pa statliga garantier. Samtidigt uppmanade kommissionen
medlemslandernas regering att inom fyra manader underratta kommissionen om alla
garantier som borde ha, men inte har, anmalts till kommissionen.

Statens kreditgivning behover reformeras. Delar av kredithanteringen i staten har
karaktér av bidragsgivning och kostnaden varken syns eller tacks i forvég.
Riksgaldskontoret har lamnat forslag pa en ny modell for hur statens krediter ska
hanteras.



1. STATENS GARANTIER OCH KREDITER - EN OVERSIKT

Den 1 januari 1998 6vertog Riksgaldskontoret ansvaret for statliga garantier, med
undantag for insdttargarantin och garantier inom Bostadskreditndmndens,
Exportkreditnamndens och Sidas omraden. Vid samma tidpunkt infordes, i och med att
den nya garantiférordningen (1997:1006) tradde i kraft, en ny modell for hanteringen av
statliga garantier. Den nya modellen innebér att samtliga garantiengagemang ska
belaggas med en avgift som avspeglar risken i dtagandet. Detta ska ge upphov till ett
langsiktigt sjalvfinansierande garantisystem, dar kostnader férenade med infrianden
tacks av garantiavgifter och atervinningar. Garantiavgiften betalas av garantiobjektet,
eller Gver statsbudgeten om det ar fraga om en subvention. Behovet av en rationell
hantering av garantiverksamheten accentuerades av det utgiftstak som inforts.

Ett grundlaggande syfte med den nya modellen &r att hansyn ska tas till statens
kostnader direkt nar ett atagande gors och darmed synliggora kostnader férenade med
garantigivning. Forutsattningar for att anvénda garantier som en fri resurs utanfor budget
och utgiftstak och pa sa satt inteckna framtida budgetutrymme tas darmed bort.

Det nya garantisystemet innebar att nya garantier prissatts for att en langsiktig
kostnadstéickning ska uppnas. Aven gamla garantier ska hanteras enligt samma principer
och dverforas till det nya systemet. Riksgaldskontoret har uppdrag fran riksdag och
regering att invardera samtliga garantier i det nya systemet fore utgangen av 2001.

Vid halvarsskiftet i ar var dock endast nagot tiotal garantier inne i det nya systemet, vid
sidan av nagra mindre ataganden inom jordbruksomradet. For dvriga garantiatagandena
ar avgiften genom forordning reglerad till en bestamd niva (i flera fall avgiftsfri). Dessa
subventioner varierar i storlek mellan de olika atagandena och uttrycker den forvantade
kostnad som vidhéaftar atagandena.

Garantisystemet askadliggors i figur 1.

Figur 1. Schematisk beskrivning av garantisystemet.
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Statens kreditgivning behover reformeras. Delar av kredithanteringen i staten har
karaktar av bidragsgivning och kostnaden varken syns eller tacks i forvéag. Det faktum
att flera olika statliga myndigheter agerar som kreditgivare och de utstallda krediternas
skilda syften har bidragit till att forsvara tillkomsten av ett rationellt system for statliga
krediter. Avsaknaden av ett system for statliga krediter innebdr bl a att den totala
riskexponeringen samt de enskilda kreditriskerna ar svara att identifiera och félja upp.
Riksgaldskontoret lamnade i januari i ar ett forslag pa en ny modell for hur statens
krediter ska hanteras.

Garantier

I slutet av juni 2000 uppgick garantiforbindelser utstallda inom Riksgaldskontorets
omrade till drygt 200 miljarder kr. | detta belopp ingar nagra s k
kapitaltackningsgarantier som ar belopps- och tidsmassigt obegréansade, men som har
asatts bestamda atagandebelopp. Dessa atagandebelopp representeras av den skuld som
redovisas av de garantitagare som innehar kapitaltackningsgaranti. Fran och med 1998
har kontorets redovisning aven kommit att omfatta de ataganden som utfardats av andra
myndigheter och som nu ingar i kontorets ansvarsomrade. Detta innebar att
Riksgaldskontorets totala garantiatagande beloppsmaéssigt okade kraftigt mellan 1997
och 1998.

Riksgéaldskontorets ataganden per 30 juni 2000 summeras i tabell 1. Redovisat atagande
exkluderar l1an med kreditrisk till SVEDAB.

Tabell 1. Garantiataganden 1997-2000 (mkr).

Bransch 1997-12-31 1998-12-31 1999-12-31  2000-06-30

Infrastrukturprojekt 16 948 27 517 31010 29 438
Finansiering och fastigheter 99 681 88 805 72 447 68 441
- varav kapitaltackningsgarantier 76 530 77 482 65 029 64 429
Pensionsataganden 22 641 24 177 23494 24 622
Internationella dtaganden 4628 61 575 75 891 75780

- varav garantikapital till

internationella finansieringsinstitutioner - 56 305 69 328 69 328
Ovriga ataganden 2470 3058 2 596 2477
Totalt 146 368 205 132 205 438 200 758

De tva storsta grupperna av ataganden ar idag garantier inom omradet finansiering och
fastigheter, samt internationella dtaganden®. Tillsammans utgér dessa tva grupper av
ataganden drygt 70 procent av garantiatagandena inom Riksgaldskontorets omrade.

Garantiportféljen innehaller en stor andel ataganden med obegransad l6ptid, daribland
kapitaltackningsgarantier? och garantikapital till internationella
finansieringsinstitutioner. Knappt en fjardedel av det totala garantidtagandet forfaller

inom de narmaste tio aren, vilket visas i tabell 2.
Tabell 2. Loptider for aktuella garantidtaganden per 2000-06-30

" bl atill EIB, NIB och IBRD.

? Kapitaltackningsgaranti till SBAB r placerad i gruppen som forfaller 2010-2050, dé en forhandling
kring en omvandling av befintlig kapitaltdckningsgaranti pagar och forvantat slutdatum for atagandet
ligger i denna period.



Forfall Belopp (mkr) | andeli %
2000-2010 49 186 24,5
2010-2050 53 648 26,7
tills vidare 97 924 48,8
Totalt 200 758 100
Infrastruktur

Ett stort atagande inom infrastrukturomradet &ar kreditgarantierna for byggandet av
Oresundsbron. Det finns ocksé en kapitaltackningsgaranti till det svenska moderbolaget
till Oresundsbrokonsortiet, Svedab. | samband med att bron har tagits i bruk kommer
Svedab att senare under aret belastas med avskrivningar pa tidigare aktiverade
kostnader, vilket leder till att bolaget kommer att behdva kapitaltillskott under garantin i
slutet av 2000. Enligt tidigare riksdags- och regeringsbeslut belastar kostnaden anslag
under Ban- och Végverken.

Bland 6vriga ataganden mérks garantier for byggande av Botniabanan och Stockholms-
och Goteborgslederna.

Normalfallet for finansiering av statliga infrastrukturinvesteringar ar genom anslag éver
statsbudgeten. Det innebdr att investeringar finansieras l6pande 6ver budgeten i
samband med att kostnaden uppstar. Projektet finansieras da inom utgiftstaket och
belastningen pa statsbudgeten och effekterna pa den statliga upplaningen tydliggors. |
dessa fall uppkommer inget behov av 6ronmarkta lan eller statlig garanti. I den man
skatteinkomsterna inte racker till for att tacka utgifterna 6ver anslag maste staten oka sin
upplaning. Statens upplaning sker d& samordnat till lagsta mdjliga kostnad.?

Den nya modellen for hantering av statliga garantier syftar till att fa balans och kontroll
av statens ataganden. Utgangspunkten ar darvid att det klargors att en garanti
representerar ett resurskrav som tranger undan resurser for andra &ndamal. Modellen
innebar att de risker staten tar pa sig skall varderas och prissattas. Kringgaende av
prévning inom utgiftstaket och en outtalad undantrangning av framtida budgetutrymme
ska darmed inte forekomma.

Tidigare har flera stora projekt inom infrastrukturomradet startats utan att riksdagen
anslagit medel for ifragavarande kostnader. Detta har skett genom att riksdagen beviljat
garantier och/eller lanefinansiering. For garantier géller nu det nya systemet och de éldre
garantierna haller nu pa att 6verforas till detta system (se om invardering i kapitel 4).
Det finns ocksa exempel pa att man borjat med kreditgivning utan att ha tagit stallning
till hur amorteringar och rantekostnader ska hanteras. Det finns exempelvis inte nagot
direkt beslut om anslagsmedel for amorteringar och rantor pa statens lan till Svedab.
Detta lan loper vidare och kan byggas pa med upplaning for rantor. Riksgaldskontoret
har foreslagit en modell analog med garantimodellen (se om kreditutredningen i kapitel
6).

¥ Lagen (1996:1059) om statsbudgeten ar riksdagens beslut p grundval av proposition 1995/96:220.
Enligt kapitel 9.3 i propositionen skall statlig anskaffning av infrastrukturella investeringar finansieras
med anslag. Detta motiveras med att riksdagen ges béttre dverblick och storre inflytande &n vid
lanefinansiering.



| ett fall finns ett tydligt bestallningsbemyndigande fran riksdagen och det galler
Botniabanan AB. | detta fall har riksdagen bemyndigat regeringen att inom ramen for
det under utgiftsomrade 22 Kommunikationer uppférda ramanslaget A4 Banhallning
gora utfastelser om att till Botniabanan AB betala ersattning som tacker driftskostnader
och amorteringar samt rénte- och andra finansiella kostnader (se prop 1998/99:100).
Riksgaldskontoret har dock inte kunnat spara bestallningsbemyndigandet for de
kommande kopen fran Botniabanan AB i sammanstallningarna 6ver
bestéllningsbemyndiganden i prop. 1999/2000:1, vol 1, sid 181-2. Har konstaterar vi
darfor ett behov av uppstramning av rutinerna.

De namnda exemplen illustrerar att lanefinansiering med amorteringar och rantor som
skall betalas med skattemedel inte ar ett alternativ till budgetfinansiering och att detta
ocksa géller om betalningarna gar igenom s.k. anslagsbolag, dvs. bolag vars
huvudsakliga intéktskélla &r budgetmedel (se vidare Riksgaldskontorets yttrande 6ver
”Fdrstudie om alternativ finansiering av statliga infrastrukturanlaggningar”; 1999-02-26,
dnr 1998/3612).

Alternativet till budgetfinansiering &r dels att verksamheter finansieras med
brukaravgifter istallet for med budgetmedel (skattemedel), dels att privata investeringar
ersatter statliga investeringar. Det ar dock narmast en politisk fraga huruvida en viss
investering skall bekostas av skattebetalarna eller av anvéndarna eller goras i privat eller
statlig regi.

Bilaga 2 dr en sammanstélining 6ver storre infrastrukturprojekt och innefattar vissa
uppskattningar av vad dessa representerar i framtida budgetansprak.

Finansiering och fastigheter

Kategorin finansiering och fastigheter domineras av kredit- och
kapitaltdckningsgarantier till Venantius och SBAB. Genom utfardande av
kapitaltackningsgarantier till Statens Bostadslaneaktiebolag (det ena av dotterbolagen i
SBAB-koncernen) och Venantius AB atar sig staten att tillskjuta kapital sa att
kapitaltackningsgraden i dessa bolag alltid Gverstiger den i lag angivna lagsta nivan (f.n
8%). Darmed finns inga reella begransningar i atagandet betraffande belopp eller 16ptid.

Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag (moderbolaget) har dven en garanti som ar
utformad som en s k grundfondsforbindelse. Denna ligger som bottensékerhet for
garantitagarens forbindelser upp till ett faststallt belopp. Konstruktionen medverkar till
att halla garantitagarens kapital intakt samt starka dennes kreditvardighet (se vidare om
SBAB i kapitel tre under rubriken “omvandling av kapitaltdckningsgarantier).

Pensionsataganden

Garantier for pensionsataganden handlar om ett tryggande av upparbetade
avtalspensioner for anstallda vid statliga myndigheter som har bolagiserats.



Utgangspunkten ar statens ensidiga atagande i kollektivavtal 1991 (PA-91) gentemot de
enskilda arbetstagare som da var statligt anstallda.

Riksgaldskontorets tryggande genom garantier sker pa olika satt. Riksgéldskontoret kan
direkt trygga de aktuella delarna av foretagens (de f d myndigheternas) pensionsskulder
genom garanti. Ett annat satt ar en direkt forsékring hos Forsakringsbolaget
PensionsGarantier (FPG) som sedan garanteras av Riksgaldskontoret genom en
efterborgen. Detta medfor ett betalningsansvar i de fall FPG inte kan finansiera
utbetalning av tryggade pensioner. Beloppsmassigt ar knappt hélften av
pensionsatagandena tryggade hos FPG. Om pensionsatagandena halls kvar i
balansrakningen forblir resurserna som ska finansiera pensionsatagandena disponibla.
Respektive foretag betalar for detta en forsékringspremie till FPG.

Pensionerna kan ocksa tryggas genom att medlen som ska finansiera pensionerna fors
till en stiftelse som sedan, direkt eller indirekt, garanteras av Riksgaldskontoret. En
indirekt garanti innebar att pensionsatagandena i forsta hand tryggas hos FPG, ett
forsékringsbolag som &gs av forsékringstagarna och dér dgarna har ett émsesidigt
ansvar. Generellt kan sdgas att skattekonsekvenser kan vara ett viktigt skal for att valja
stiftelse som form for tryggande.

Ett tiotal bolag har pensionsgarantier utstallda av Riksgaldskontoret. Nagra bolag har
delar av atagandena tryggade hos FPG. For Telia har en situation uppkommit som ar
oklar vad avser statens ansvar och generella hantering. | detta arende skickade
Riksgaldskontoret en skrivelse till regeringen den 27 januari i ar med fragan om garantin
kan upphavas eller om statens ansvar kvarstar. Ansvarsfragan ar av principiell karaktar
och svaret pa denna skrivelse kan darfor forvantas fa konsekvenser for statens generella
ansvar for garanterade avtalspensioner. Riksgéldskontoret har annu inte erhallit nagot
svar pa sin skrivelse.

Internationella ataganden

Internationella dtaganden domineras av garantikapital till internationella
finansieringsinstitut, s k Callable capital. Sadant kapital innebér att svenska staten
forbinder sig att for respektive finansieringsinstitut tillhandahalla en viss mangd kapital,
utdver det kapital som de enskilda landerna direkt betalar in till berdrt institut. Det
inbetalda kapitalet samt garantikapitalet multiplicerat med en faktor utgdr ramen for vad
det internationella finansieringsinstitutet kan lana upp pa den internationella
finansmarknaden.

Riksgaldskontoret garanterar aven krediter fran Nordiska Investeringsbanken for
enskilda projekt i enskilda lander. I garantiportfdljen finns dessutom beloppsmassigt

mindre garantier till flera l&nder i central- och 6steuropa. En stor del av de senare
atagandena forfaller emellertid under de narmaste aren.

Ovriga ataganden
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Ovriga ataganden inkluderar idag bl a garantier utstallda av SJ och Luftfartsverket
garantier inom energiomradet, lantbruks- och glesbygdsgarantier och fiskegarantier.

Aktuella garantier

Inom ramen for den s k Ostersjomiljarden beslutade regeringen 22 dec 1999, efter
forslag fran SIDA, att stalla ut en garanti for upprustning av fjarrvarmesystemet i Riga.
Projektet samfinansieras med Varldsbanken och lettiska staten garanterar lantagaren,
fjarrvarmebolaget Riga Siltums. Pa den svenska sidan ar Sida arrangor och langivare ar
AB Svensk Exportkredit. Vid laneférhandlingarna i borjan av juni faststalldes att den
svenska krediten kommer att uppga till 26,6 miljoner USD och kommer att 16pa pa 12
ar. Laneavtalen forvantas undertecknas i augusti i ar. Riksgaldskontorets garanti stalls ut
till AB Svensk Exportkredit och ar en efterborgen till den lettiska garantin. Finansiering
av garantiavgiften sker fran anslaget ”Samarbete och utveckling inom
Ostersjoregionen”.

En kreditgaranti till Svensk-Norsk Industrifond planeras att stallas ut under ar 2000. Den
svenska riksdagen och det norska stortinget fattade under 1996 beslut om en garanti pa
totalt 100 miljoner svenska kronor till Svensk-Norsk Industrifond dar Sverige svarar for
maximalt 20 miljoner svenska kronor och Norge for maximalt 80 miljoner svenska
kronor av atagandet.

Svensk-Norsk Industrifond syftar till att starka svensk och norsk industri genom
finansiering av industriella utvecklingsprojekt. Finansiering kan ske i form av lan till
produkt- och marknadsutveckling eller genom att SNI erbjuder &garkapital till svenska
och norska foretag.

De mer specifika villkoren for garantin dr annu ej helt faststallda. Ett infriande som ger
upphov till en utbetalning fér den norska staten ska emellertid direkt innebéra en
motsvarande svensk utbetalning pa 20 procent av det totalt utbetalade beloppet.
Samarbetet mellan de bada landerna innebér krav pa att garantins villkor och
konstruktion &r forenliga med de bada landernas olika regler for statliga garantier.

Krediter

Statliga lan har lamnats av Riksgaldskontoret liksom av andra myndigheter.
Riksgaldskontorets kreditgivning har tidigare uppgatt till 25-30 mdkr, men &r i dag
marginell i forhallande till garantigivningen. F n bestar kontorets utlaning av 1 mdkr till
det privata foretaget A-train AB for att bygga Arlandabanan och drygt 3 mdkrtill det
statliga bolaget SVEDAB for att bygga de svenska landanslutningarna till
Oresundsbron. Vid arsskiftet fanns dessutom ett Ian till Haninge Holding AB, men detta
lan har senare Gvertagits av Venantius AB.

Tabell 4. Statliga krediter utstallda av Riksgaldskontoret (mkr).

Kredittagare 1997-12-31  1998-12-31 1999-12-31 2000-06-30
A-Train AB 1000 1000 1000 1000
Haninge Holding AB 300 300 300 0
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SVEDAB 1040 2340 2770 3020

2 340 3 640 4070 4 020

Aven andra myndigheter lamnar eller har lamnat 1&n. Utover studielan kan nya Ian i dag
ges inom foljande omraden: smafdretagsstod (NUTEK), landsbygdsstod
(lansstyrelserna), investeringar till bokhandeln (Kammarkollegiet), energi
(energimyndigheten), hemutrustning till flyktingar (CSN), bistand (Sida), beredskap
(OCB). | tabell 5 lamnas uppgifter om krediter hamtade ur Riksgaldskontorets rapport
till finansdepartementet med férslag om ny kreditmodell. Uppgifterna som avser 1999-
06-30 ar hamtade ur myndigheternas arsredovisningar och nar det galler lansstyrelsernas
krediter samt krediten till SAAB AB &r de inhdmtade genom enkét.

Tabell 5. Statliga krediter utstallda av andra myndigheter (mkr).

Lan lamnade av myndigheter exkl 1999-06-30
studiemedelslan
Regeringskansliet, lan till Saab AB 1470
NUTEK, sméforetagslan 729
NUTEK och lansstyrelserna, landshygdslan 179
Kammarkollegiet inkl lansstyrelsernas fiskerilan 912
Lénsstyrelserna, lantbrukslan 66
Energimyndigheten, energilan, Baltikumlan 288
Riksforsakringsverket, kommunlan m m 104
CSN, hemutrustningslan till flyktingar 1538
Sida, bistandslan, villkorslan 286
SJ, lan till koncerforetag 866
OCB, beredskapsléan 47
Fortifikationsverket, energissparlan 4
Totalt 6 489

Fordringar och atervinning

En infriad garanti ger upphov till en regressfordran som i storsta mojliga utstrackning
skall atervinnas av Riksgaldskontoret. Kontorets hantering av fordringar avser saval av
Riksgaldskontoret infriade garantier som de fordringar som kontoret har évertagit fran
andra myndigheter, framst lansstyrelserna. Totalt har garantier for ca 40 miljoner kronor
infriats sedan borjan av 1998.

Antalet fordringar uppgar till ca 1000 st. Férutom kontorets egna aldre infriade ford-
ringar ansvarar Riksgéldskontoret numera ocksa for fordringar som uppkommit genom
garantier utstéllda av andra myndigheter. Kapitalbeloppen for de sistnamnda
fordringarna, d v s exklusive rantefordringar, uppgar till ca 340 miljoner kr. Flertalet
fordringar avser fysiska personer.

Arbetet med fordringar innebér bl.a. galdenérsutredningar, kontakter med kronofogde-
myndigheten, uppréattande av betalningsplaner, utskick av betalningsanmaningar,
inkassoarenden och betalningsforelagganden. Den del som under radande
omstandigheter ej kan drivas in kan i vissa speciella fall delvis efterges. Vissa eftergifter
sker dessutom p g a preskribering.
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Atervinningen utgor tillsammans med garantiavgifter och ranteintakter inkomstkallorna
i garantireserven. Hittills atervunna belopp har dock levererats in pa inkomsttitel,
eftersom de uteslutande har gallt aldre garantier. Utvecklingen av atervinningarna under
de senaste aren askadliggors i tabell 6.

Tabell 6. Atervinningar (tkr
1998 1999 2000 Totalt
Atervinningar’ 3027 3455 1834 8316

* Beloppen for &r 2000 &r atervinningar gjorda t o m 2000-06-30.
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2. OVERGRIPANDE RISKBEDOMNING

Vid utstéllande av nya garantier sker en riskbeddmning som grund for garantiavgiften.
Risken genom nya garantier ska saledes fullt ut balanseras av avgifter.

Sammantaget uppskattar Riksgaldskontoret att de aldre garantierna inom
Riksgaldskontorets ansvarsomrade motsvarar forvantade framtida budgetansprak over
tiden pa ca 12 miljarder kr. Tre faktorer kan lyftas fram som centrala for risken i
garantiatagandet. For det forsta ar det ranteutvecklingen. Urbaniseringen och
fastighetsmarknadernas utveckling ar den andra faktorn och den tredje &r Il6nsamheten i
enskilda infrastrukturprojekt.

Hog kanslighet for ranteutvecklingen

En 6kning i rantenivan skulle generellt innebéra 6kade kostnader for de garanterade
foretagen samtidigt som manga sékerheter (fastigheter) skulle minska i véarde. En
rantehdjning har pa sa satt en negativ paverkan pa saval sannolikheten for forluster som
de eventuella forlusternas storlek.

Det ar normalt att rantorna varierar 6ver tiden, men det innebéar en sarbarhet for
garantiatagandena och bor beaktas i risk- och kostnadskalkyler.

Urbanisering och fastighetsmarknader

| garantiportféljen finns flera stora engagemang inom omradet fastigheter och
finansiering. Forutom rantekansligheten innebéar det ocksa en hog kéanslighet for lokala
efterfrageforandringar via avflyttningar, vakanser och forsvagad betalningsférmaga. Den
betydande omflyttning som pagar fran storre delen av landet till ett fatal expansiva
regioner innebdr 6kade risker i motsvarande delar av garantiportfoljen.

Lonsamheten i enskilda infrastrukturprojekt

En stor del av portfljen &r exponerad mot I6nsamheten i infrastrukturinvesteringar. |
den handelse nagot eller nagra av dessa projekt far 1onsamhetsproblem med svarigheter
att betala amorteringar eller réantor kan stora kreditforluster komma att bli fallet.

Lonsamheten i flera av infrastrukturprojekten bedoms vara saval konjunktur- som
priskénslig och foljaktligen beroende av konkurrensen mellan olika transportformer.

Haog forvantad kostnad for éldre garantier
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Garantiavgifterna for garantier utstéllda innan det nya systemets tillkomst &r vanligtvis
svagt eller inte alls relaterade till risken i atagandet. Detta ger upphov till att framtida
forvéantade infrianden av garantier inte ar fullt finansierade. Avgiften kan darmed ségas
vara subventionerad och subventionsvérdet representerar nuvardet av forvantad
budgetbelastning.

Sammantaget uppskattar Riksgaldskontoret att subventionerna inom Riksgaldskontorets
nuvarande ansvarsomrade motsvarar forvantade framtida budgetansprak over tiden pa ca
12 miljarder kr i dagens penningvérde.

| denna rapport redovisas bade bruttosubventionsvéarden och nettosubventionsvarden,
dar nettosubventionsvarden innebar att en forvantad atervinning har raknats tillgodo.
Bruttosubventionsvarde & andra sidan anvands som beteckning pa vantevardet av den
framtida budgetbelastningen (forvantad budgetbelastning) da avdrag for forvantad
atervinning ej gjorts. De studier som finns kring atervinning pekar pa att den varierar
mycket fran fall till fall, vilket innebar att uppskattningar av atervinningar ar forenade
med betydande osékerheter. Principiellt ar det nettosubventionsvéardet som motsvarar
framtida férvantad budgetbelastning.

Nettosubventionsvardet har sedan arsskiftet 6kat med 1 miljard kr. Férandringen beror i
huvudsak pa hogre konkursfrekvenser som motsvaras av hogre konkurssannolikheter,
reviderade atervinningsgrader samt enskilda atagandeforandringar.

I bilaga 4 (sekretessbelagd) redovisas uppskattade subventionsvérden for de enskilda
garantiatagandena per utgiftsomrade.

Forvantade varden och verkliga kostnader

Aven om det forvintade vérdet av budgetbelastningen &r ca 12 mdkr kan det faktiska
utfallet komma att bli allt mellan 0 och 200 mdkr, dvs allt ifran inga forluster till en total
forlust pa alla utestdende garantier.® Varken vantevardet eller utfallsrummets
utstrackning antyder emellertid med vilken sannolikhet som storre eller mindre
avvikelser kan ske.

Sannolikheten &r forhallandevis hog att den verkliga kostnaden totalt sett blir ungefar
som den forvantade, men pa individuell garantiniva ar det tvartom ytterst osannolikt att
vantevérde och verklig kostnad skulle komma att 6verensstamma.

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

5 Vi bortser har fran att ett par storre dtaganden som &r angivna till bestamda belopp i sjalva verket ar
obegrénsade.
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I princip kommer ett verkligt skadefall att utgora ett hogre belopp dn vad som motsvaras
av det individuella subventionsvardet. Ett individuellt subventionsvarde (vantevérde)
betingas saval av konkurssannolikheter som skadekostnader, medan skadekostnaden &r
den verkliga kostnaden da ett skadefall intraffar.

Ett visst subventionsvarde for en viss garanti innebar alltsa inte att det ar den verkliga
kostnad, det utfall, som torde bli foljden av just det garantidtagandet. Schematiskt blir
kostnadsutfallet istallet antingen noll eller ett &nnu storre belopp an subventionsvardet.
Ett hogt subventionsvarde uttrycker darfor att garantin ar utstalld till en riskfylld
verksamhet, som inte osannolikt kan leda till betydande kostnader for staten. Pa
marknaden skulle det hdga subventionsvérdet avspegla sig i ett hdgt pris.

Vidare 6kar sannolikheten for att den verkliga kostnaden kommer att motsvara
vantevardet ju storre och mer homogen gruppen av garanterade lantagare ar.

Riksgaldskontorets portfolj med kreditrisker genom garantiataganden kan dock inte
beskrivas som en stor population oberoende forsékringstagare, dar var och en
representerar ett marginellt atagande. Garantiportfoljen karakteriseras tvartom av att i
huvudsak utgoras av ett fatal mycket stora ataganden och dér en stor andel av
atagandena kan forvantas uppvisa samvariation. Inneborden av detta ar att det
uppskattade subventionsvardet inte kan férvéntas motsvaras av en jamn férdelning dver
aren av infrianden, utan att det snarare torde komma att handla om &ver tiden klumpvisa
och stotvisa infrianden.

Forvantade varden och marknadsvéarden

I de nu redovisade kalkylerna utgor de berdknade subventionsvardena véntevarden
(forvantade kostnader) av framtida forluster och aterspeglar inte till fullo det vérde
marknaden asatter en garanti. Ett marknadsvarde innefattar inte enbart kompensation for
den forvantade forlusten utan ocksa kompensation for variansen, osékerheten, i den
realiserade forlustens storlek. Att ta hénsyn till osékerheten i garantiavgiften skapar
battre forutsattningar for att finansiera tidigt intraffade infrianden.

Utgangspunkten for Riksgaldskontorets subventionsvérdeberakningar ar malséttningen
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 &r osubventionerad med utgangspunkt fran kravet pa langsiktig statlig
kostnadstackning samtidigt kan vara subventionerad utifran marknadens riskvardering.
En fraga som aktualiseras ar huruvida staten kan och bor agera riskneutralt i sin
risktackning och hur detta paverkar malet om langsiktig kostnadstackning. Arbete pagar
emellertid for att klargéra dessa samband och definitioner.

Allmént om berdkningarna

En utgangspunkt i berakningarna ar att olika kategorier av foretag har skilda
sannolikheter for att ga i konkurs. En forvantad budgetbelastning harleds i princip
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genom att aktuellt atagandebelopp multipliceras med konkurssannolikheten.
Konkurssannolikheten kan pa olika sétt beraknas utifran historiska data, men kan sagas
bestammas av foretagets specifika egenskaper och atagandets langd.

For att berakna nettosubventionsvarden anvéands 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 véardena karakteriseras som dverslagsméssiga
beddémningar.

For garantier till Stockholmsleder AB och Goteborgs Trafikleder AB galler 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 berdknade anslagsmedel i 2000 ars budget. Huruvida aterstaende
skuldbelopp skall ses som subventionsbelopp eller ej ar inte sjélvklart, men
Riksgéaldskontoret har har valt att redovisa de aktuella skuldbeloppen som
subventionsvarden. Motivet for detta ar att framtida amorteringar med storsta
sannolikhet kommer att belasta statsbudgeten pa ena eller andra séttet.

Nagra berakningar for att uppskatta spridningen i framtida forluster kring
garantiportfoljens vantevarde har hittills inte gjorts. Ett spridningsmatt for den samlade
garantiportfoljen kan emellertid ej erhallas genom en summering av osékerheten i de
enskilda atagandena, utan forutsatter att samvariationen mellan de olika enskilda
atagandena kan uppskattas.

Saval nya som gamla garantiataganden bidrar till att Riksgaldskontorets garantiportfolj
for nérvarande kan forvantas vara behaftad med hog riskkoncentration. Portféljen &r
darmed mycket kénslig for faktorer som negativt paverkar intjanandeférmagan framst pa
fastighetsmarknaden och i infrastrukturprojekt.

En principiell redogorelse for varderingsmetoder ges i bilaga 3.
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3. ATGARDER FOR ATT BEGRANSA STATENS RISK

| Riksgaldskontorets regleringsbrev for ar 2000 anges att garanti- och kreditrapporten
ska innefatta en redogorelse for vilka atgarder som kommer att vidtas for att begransa
statens risk och kostnader. De fyra forsta punkterna nedan ber6r arbete som for
narvarande pagar, medan den sista punkten ar mer framatblickande.

Utveckling av varderingsmodeller

Arbetet med att utveckla modeller och metoder for att vardera enskilda garantier och
riskerna i den totala portfoljen av garantier fortsatter. Samarbete pa detta omrade sker
tillsammans med forskare vid Handelshogskolan i Stockholm. Malsattningen ar att till
arsskiftet 2001/2002 ha en val fungerande modellram for vérdering av nya garantier.
Inom ramen fér modellerna skall dessutom finnas en mojlighet till portféljutvardering
som skall belysa riskerna i portféljen pa en aggregerad niva.

Under varen har en inventering av marknaden for kreditriskmodeller genomforts i syfte
att mojliggora uppdatering och kompletteringar av kontorets befintliga modeller for
riskbedémning.

Projektet Villkorade garantier”

Riksdagens revisorer kritiserar i sin rapport 1999/2000:1 Riksgéldskontoret for att stalla
ut garantier som inte begransar statens risk i den man som ar mojligt. Riksgaldskontoret
granskar med anledning av dessa synpunkter olika mojligheter att begrénsa risk.

Syftet med projektet ar att de garantier som stalls ut av Riksgaldskontoret skall innehalla
villkor som bidrar till att statens risk begransas pa lampligt satt och &r i linje med
riksdagsrevisorernas mening.

Riktlinjer for garanterade lantagares upplaning

De flesta kreditgarantier galler lan som tas i bank for ett visst projekt. Nagra stora
garantitagare (Oresundskonsortiet, Venantius AB och Statens Vag- och Baninvest AB
med dotterbolag) lanar emellertid sjalva pa marknaden genom att ge ut obligationer,
emellanat atfoljda av en swap och ibland med optionsinslag. Harigenom uppkommer
finansiella risker.

Riksgaldskontorets styrelse har faststallt riktlinjer for kontorets egen upplaning vad
galler anvandande av olika laneinstrument, derivat och swapmotparter. Nar det galler
garanterade lantagares upplaning har Riksgéldskontoret krav pa en medveten och
effektiv finansiell riskhantering och pa vilka risker de tar pa sig, sa att de ar acceptabla
med utgangspunkt fran Riksgéldskontorets allméanna utgangspunkter och ansvar for
statens finansiella risk.
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Under det senaste aret har ett arbete pagatt med att ta fram sadana riktlinjer for den
upplaning som Riksgaldskontoret garanterar. Riktlinjerna tar i forsta hand sikte pa s k
strukturerade affarer i upplaningen och derivattransaktioner som genomfors inom
portfoljforvaltningen.

Avsikten &r att teckna avtal med garantitagarna om att de ska folja riktlinjerna och
dérmed inte behdva individuella godk&nnanden i forvag for varje transaktion.
Darigenom skulle lantagarna kunna genomfora affarer snabbare och Riksgéldskontoret
inte behova halla stdende beredskap for att 16pande i forvag godkéanna alla transaktioner.

Omvandling av kapitaltdckningsgarantier

Utstallda kapitaltackningsgarantier har varit av tva slag. Det ena &r da staten atar sig att
tillskjuta kapital sa att kapitaltackningsgraden hos en kreditgivare alltid verstiger den i
lag angivna lagsta nivan (f.n. atta procent). Det andra &ar nar staten atar sig att tillskjuta
kapital sd att det garanterade foretagets egna kapital inte dréneras av t ex
skadestandsansprak.

Det nya garantisystemet och EU:s statsstodsregler har inneburit striktare restriktioner pa
en garantis innehall. En garanti maste vara tydligt begransad i tid och belopp,
avgiftsbelagd och anknyta till en bestdmd finansiell transaktion. De tidigare utstallda
kapitaltdckningsgarantierna uppfyller ej dessa krav vad géller tids- och
beloppsbegransning. Arbetet med att avveckla kapitaltdckningsgarantierna och
eventuellt finna nya konstruktioner ar darmed saval en del av invarderingsarbetetet, som
en atgard for att begransa statens risk. En utforligare redogorelse for invarderingsarbetet
aterfinns i kapitel fyra.

SBAB

Riksgaldskontoret har stéllt ut en kapitaltackningsgaranti till Statens Bostadslane-
aktiebolag SBAB. Garantin ar utfardad i enlighet med regeringsbeslut den 16 juni 1994
och innebdr att staten genom Riksgéldskontoret garanterar att kapitaltdckningsgraden i
bolaget alltid 6verstiger den lagstadgade miniminivén. Atagandet genom
kapitaltackningsgarantin ar obegransat i bade tid och belopp, men redovisas som ca 45
miljarder kr. Riksgaldskontoret har dessutom stallt ut en grundfondsférbindelse pa 1,5
miljarder kr till Statens Bostadsfinansieringsaktiebolag (moderbolaget i SBAB-
koncernen).

Parallellt med de krav som den nya garantimodellen staller pa statens garantier stalls
ocksa krav genom EU:s statsstodsregler. Statsstodsreglerna ar mer explicita vad galler
t.ex. garantiers tidsbegransning och kopplingen till en specifik finansiell transaktion.

Den avgiftsfria kapitaltdackningsgarantin dr oférenlig med savél den nya svenska

garantimodellen som EU:s statsstodsregler och maste darfor avvecklas.
Riksgaldskontoret lamnade vid arsskiftet ett forslag till regeringen med denna innebord.
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Riksgaldskontorets forslag ar att kapitaltdckningsgarantin ersétts med en ny
garantiforbindelse for en kredit om maximalt 10 miljarder kronor under ett ar. Den nya
forbindelsen skulle ocksa ersatta den nuvarande forbindelsen pa 1,5 mdr kr. Garantin
skulle minska i belopp med 1 miljard per ar och saledes vara helt avvecklad efter 10 ar.
Beloppet motsvarar storleken pa de krediter som idag ligger i Statens Bostadslane-
aktiebolag och dar pantbrevsbelaningen Gverstiger 70 %.

En utgangspunkt for den nya garantin &r att den prissatts efter den risk den medfor for
staten. Riksgéldskontoret utgar har fran en prisséttning med ett pris pa ramen och ett pris
pa utnyttjandet. Priset pa utnyttjandet kommer att vara kopplat till saval utnyttjat belopp
som laneperiodens langd. SBAB har ocksa tagit del av vissa indikativa priser som
ldmnats av Riksgéldskontoret.

SVEDAB

SVEDAB ér det svenska moderbolaget till Oresundsbrokonsortiet och helagt av svenska
staten. Riksgéldskontoret ansvarar for en kapitaltackningsgaranti till SVEDAB som
ursprungligen stalldes ut av Ban- och Végverken.

I en skrivelse till Finansdepartementet under varen foreslog Riksgaldskontoret att
kapitaltackningsgarantin tas bort och ersétts av villkorade aktiedgartillskott.

Forutsattningar for en portfoljansats

De enskilda atagandenas risker och dessas inbrdes samvariation &r centrala
komponenter i den statliga garantiportfoljens totala riskexponering. Samvariationen ar
ett matt pa portfoljens riskkoncentration.

Idag ar garantiportféljen daligt diversifierad och den praglas darmed av en hog
riskkoncentration. De praktiska konsekvenserna av detta kan vara att en stor del av
portféljens varde kan komma att urholkas inom en relativt kort tidsperiod.

Att i riskhanteringen i langden bortse fran samvariationer mellan risker i ataganden kan
fa mycket allvarliga konsekvenser for kreditriskportféljer i allménhet och
garantiportfoljen i synnerhet. Det finns exempel pa hur, till synes valmaende
kreditriskbolag/institutioner, pa kort tid hamnat i akuta betalningssvarigheter. Resultatet
av kommunala borgensataganden och utvecklingen for Svenska Kredit AB ar tva
exempel pa detta. Ett annat exempel ar varvsindustrins kollaps som kom att kosta
finansiarer stora belopp under 70- och 80-talet.

Ett arbete bedrivs nu for att forbattra uppfoljningen och styrningen av risken med
hansyn till samvariationen i portfljen. For att kunna vidta atgarder som bidrar till att
begransa statens risk, &r det centralt att forsdka identifiera den riskexponering som
statens garantiportfolj ger upphov till och hur denna exponering uppstar.
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En fraga som aktualiserats i samband med diskussioner kring riskkoncentrationer och
portféljansats ar forekomsten av permanenta underskott. Ett permanent underskott kan i
princip félja av tva olika faktorer:

i) underskott pa grund av felaktig och for lagt berdknad premie, eller
ii) underskott pa grund av sarskilt stora skador.

Den forsta punkten géller de aldre garantier som nu ska foras dver till den nya
garantimodellen, men naturligtvis ocksa eventuella framtida underprissattningar. Den
andra punkten knyter an till betingelserna for garantimyndigheterna att kunna hantera
betalningsansvaret for “sarskilt stora skador”. Rorande den senare fragan har, som ovan
namnts, vissa inledande diskussioner forts mellan Exportkreditndmnden och
Riksgaldskontoret. Dessa diskussioner galler att bada myndigheterna garanterar enskilda
ataganden som ar volymmassigt mycket stora (s.k. solitarer). En skada i ett eller flera
sadana stora ataganden far helt andra konsekvenser for garantisystemens finansiella
forutsattningar &n smarre mer regelbundna skador. Ett eller flera storre infrianden kan
leda till ett stort negativt varde pa behallningen i garantireserven.

| praktiken kan det kanske vara svart att i efterhand skilja pa om ett visst underskott har
foljt av den forsta eller andra punkten ovan. En sadan tvetydighet kan ge grogrund for en
diskussion om en myndighet ska ansvara for underskottet. Riksgéldskontoret menar att
det &r viktigt att det klargors att den garantigivande myndigheten ansvarar for alla typer
av utfall.

Riksgaldskontorets utgangspunkt &r mot den bakgrunden att garantisystemen ska vara
helt sjalvbarande och att myndigheten har ett ansvar i bada fallen. Genom att
myndigheten har ett ansvar for att hantera riskkoncentrationer och skadeansamlingar
skapas ocksa incitament till att begransa de daliga utfallen. Viktiga principfragor om
utgangspunkterna for garantigivningen och statens attityd till risken for stora skadefall &r
emellertid otillrackligt analyserade. Forutséttningarna for att hantera storre skadefall och
riskbegransning genom t.ex. aterforsakringsmekanismer behéver utvecklas.

Inom ramen for det utvecklingsarbete som sker kring Riksgéldskontorets
garantiverksamhet analyseras nu de principiella fragorna om hur stora skadefall och
riskkoncentrationer ska hanteras pa lampligaste satt. Exportkreditnamnden har for
Riksgaldskontoret beskrivit att man dven arbetar efter den utgangspunkten.

Riksgaldskontoret finner ett stort varde i att klargéra betingelserna for néar
garantisystemen utsatts for sarskilt stor pafrestning och vill framhalla att
skadefrekvensen i garantisystemen vanligen har en cyklisk karaktér. Det kan inte nog
understrykas i goda tider att systemen ar till for att reglera forhallanden i daliga tider och
att det ar av stort varde for statsfinansernas robusthet att ha tydliga och finansierade
garantisystem att falla tillbaka pa. Utvecklingsarbetet rérande kreditriskvardering har
dessutom lyft fram skal att parallelistalla statens statsskulds- och garantihantering vad
géller riktlinjerna for hantering av risk.

Fragan om hantering av riskkoncentrationer har bl a diskuterats med EKN dar problemet
ocksa ar aktuellt. En fraga i samband med detta ar hur riskerna i statens olika
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garantiportfoljer bor behandlas i forhallande till varandra. For att kunna vidta
andamalsenliga atgarder for att minska riskkoncentrationer behéver emellertid risker
forenade med statens totala portfolj identifieras. Riksgaldskontoret har for avsikt att
fortsétta diskussionerna med EKN i detta sammanhang.
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4. INVARDERINGEN AV ALDRE GARANTIER

Riksgaldskontoret har i uppdrag fran riksdag och regering att invardera garantier inom
kontorets ansvarsomrade utstallda enligt dldre regler, sa att dven dessa blir forenliga
med den nya modellen. Den s k invarderingen handlar om att synliggéra kostnader som
redan finns latent pa statsbudgeten och skall enligt uppdraget vara slutford senast den 31
december 2001. Riksgaldskontoret avser att i slutet av oktober 2000 skicka en skrivelse
till respektive ansvarigt departement. Skrivelserna kommer att innehalla forslag pa hur
invérderingen skall genomforas for garantierna inom respektive departements
ansvarsomrade och utgor underlag for beredningen infor varpropositionen 2001.

Lagesrapport

For narvarande pagar ett intensivt arbete med att forbereda skrivelserna, i vilka
Riksgaldskontoret kommer att ge forslag pa vilka beslut som behdver fattas av riksdag
och regering for att de dldre garantierna skall kunna 6verforas till garantireserven och
dérmed bli forenliga med den nya garantimodellen.

For de garantier vars avgift kan komma att subventioneras via statsbudgeten behdver
medel avséttas fran och med budgetaret 2002. Riksdagen behover darmed fatta beslut
om att avsatta medel for invarderingen av dessa garantier i varpropositionen 2001.
Riskberakning och hantering av garantier med avgift som ska subventioneras fran anslag
har darmed hogsta prioritet. Exempel pa denna typ av ataganden &r Oresundskonsortiet,
Svedab, Arlandabanan, Stockholmsleder, Goteborgs trafikleder och Venantius.

For de garantier dar Riksgaldskontoret kommer att debitera garantiavgiften direkt fran
garantitagaren behover i vissa fall aldre riksdags- och regeringsbeslut dndras sa att
Riksgéaldskontoret ges mojlighet att debitera garantitagaren en riskbaserad garantiavgift.
Da riksdagen inte behéver avsatta medel pa statsbudgeten for dessa garantier behéver
riskberdkning och prisséttning av dessa garantier inte goras infor regeringsskrivelsen.
Arbetet med att prissétta dessa garantier kommer darfor att ske successivt under
senhdésten 2000 och 2001.

Vid invérderingen av de aldre garantierna beaktar Riksgéldskontoret EG-regelverket (se
kapitel 5).

Kapitaltackningsgarantier

Risken i varje atagande skall enligt den nya garantimodellen dséattas ett varde och
prissattas. Kapitaltackningsgarantier som &r obegransade i tid och belopp gar per
definition inte att prissétta och &r darfor inte forenliga med den nya garantimodellen.
Malet for garantireserven ar att intakterna 6ver en langre tidsperiod skall motsvara
kostnaderna. En garanti som ar obegransad &r problematisk att hantera i en garantireserv
vars mal &r att balansera resultatmassigt. | samband med invarderingen &ndras darfor dar
sa ar mojligt villkoren for kapitaltackningsgarantierna sa att dessa tids- och
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beloppsbegransas eller avvecklas. Ett exempel & SBAB, dar Riksgéldskontoret i en
skrivelse 1999-12-30 foreslog att kapitaltdckningsgarantin avvecklas och ersétts med en
annan garanti. Ett annat exempel dr Svedab (moderbolag till Oresundskonsortiet) dar
Riksgaldskontoret i en skrivelse till regeringen 2000-03-15 foreslar att bolaget erhaller
kapitaltillskott direkt fran anslag pa statsbudgeten och att kapitaltackningsgarantin till
bolaget darmed kan tas bort (se aven kapitel 3 ovan).

Ett exempel pa problematiken med att prisséatta risken for en obegransad garanti ar
kapitaltdckningsgarantin till Venantius AB. Venantius AB dr ett statligt bolag som
forvaltar statliga fastighetskrediter med hog kreditrisk. Bolagets lanestock ar per 1999-
12-31 bokford till cirka 20 miljarder kronor. Vid bildandet av Venantius 1995 tillfordes
bolaget 8,4 miljarder kronor samt en obegransad kapitaltdackningsgaranti. Bolaget har
darefter erhallit ytterligare kapital genom att dverta och salja ut kvarvarande delar av
Securum, vilket givit ett nettokapitaltillskott pa 1,1 miljarder kronor. Per 1999-12-31
aterstod 3,4 miljarder kronor av det tillskjutna kapitalet. En stor del av kapitalet ar alltsa
forbrukat. Den 30 december 1999 Gvertog Venantius Haningebostader fran staten, vilket
innebar att Venantius erholl ytterligare kapitaltillskott. Lejonparten av bolagets utlaning
ar till avfolkningsbygder med svag ekonomi och det framtida resultatet av verksamheten
ar mycket beroende av rante- och inflationsniva men kanske framst av
urbaniseringstakten. Kapitaltackningsgarantin till Venantius behover ocksa omvandlas
for att passa in i den nya modellen.

En speciell typ av kapitaltdckningsgaranti utgor garantin till Arlandabanan Projekt AB.
Enligt avtalet garanterar staten kostnaden for de skadestandsansprak som kan komma att
riktas under 50 ar mot bolaget ifran A-train AB, vilken har nyttjanderatt till
Arlandabanan. Staten garanterar enligt avtal dels en juridisk risk, dels en politisk risk for
att riksdag och regering fattar beslut som paverkar A-train AB negativt.

Garantier till internationella organisationer

Finansutskottet har i sitt betdnkande 1999/2000:FiU24 sarskilt omnamnt garantierna till
internationella organisationer. Exempel &r garantier till Europeiska Investeringsbanken,
Vérldsbanken och Nordiska Investeringsbanken. Ett medlemslands andel i
organisationen bestar dels av inbetalt kapital, dels av garantikapital. Vid kapitalbehov
har landerna historiskt alltid valt att tillskjuta ytterligare kapital i stallet for att anvanda
garantikapitalet, eftersom ett utnyttjande av garantikapitalet leder till negativa
konsekvenser for organisationerna. Sverige ar ett av manga medlemslander och har
mycket begransade mojligheter att paverka beslut som fattas kring finansieringen av
verksamheten. Sverige har inte heller mgjlighet att ensidigt debitera respektive
organisation en avgift for garantin. Sammantaget bedoms risken for infriande av sadana
garantier som mycket liten. Riksgéaldskontoret utreder f n den nédrmare innebdrden av
dessa ataganden och for diskussioner med Utrikes- och Finansdepartementen om hur de
skall hanteras pa béasta stt.

5. TILLAMPNINGEN AV EU:S STATSSTODSREGLER
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I mars 2000 publicerade Europeiska kommissionen riktlinjer avseende statlig
garantigivning dar man tydliggor tillampningen av artiklarna 87 och 88 i EG-fordraget
om statligt stod i form av garantier (Kommissionens skrivelse till medlemsstaterna SG
(2000) D/102008).

Kommissionen anger féljande forutsattningar som skall gélla for att en garanti skall vara
forenlig med reglerna for den gemensamma marknaden:

a) lantagaren far inte vara i finansiella svarigheter,

b) lantagaren skall i princip kunna lana pa marknaden utan statlig
intervention,

¢) garantin skall vara knuten till en specifik finansiell transaktion, vara pa
ett bestamt belopp, ej tdcka mer an 80 procent av utestdende lanebelopp
eller annan forpliktelse och inte vara obegrénsad i tid och

d) marknadspris betalas for garantin.

En forutsattning for att gemenskapslagstiftningen skall tréada i kraft &r att garantin
paverkar handeln mellan medlemsstater och att subventionsbeloppet Gverstiger
100 000 euro 6ver en tredrsperiod.

Medlemslanderna &r skyldiga att forhandsanmala statliga garantier till kommissionen.
Kommissionen arbetar ocksa aktivt for att upptacka otillatet stod i medlemslanderna.
Stod som har beviljats olagligt skall enligt reglerna aterkravas fran mottagaren dven om
det skulle innebdra att foretaget forsatts i konkurs.

En inventering av medlemslandernas statliga garantier pagar

Kommissiondr Mario Monti uppmanar i ett brev daterat den 1 mars 2000
medlemslandernas regeringar att inom fyra manader underratta kommissionen om alla
statliga garantier som omfattas av artikel 87.1 och 88.1, som borde men inte har anmalts
till kommissionen. Riksgaldskontoret bistar Naringsdepartementet i detta arbete.
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6. EFFEKTIV KREDITHANTERING | STATEN - FORSLAG TILL
EN MODELL FOR OKAD EKONOMISK KONTROLL AV
STATENS LANGIVNING

Riksrevisionsverket (RRV) och Riksgéldskontoret fick i slutet av 1995 regeringens
uppdrag att utreda vissa fragor kring statens garanti- och laneverksamhet. Utifran
utredningens forslag beslutade riksdagen hdsten 1996 om principerna for en ny modell
for garantigivningen.

Enligt forordningen (1996:311) med instruktion for Riksgéaldskontoret ska
Riksgaldskontoret samordna och meddela foreskrifter och allmanna rad for andra
myndigheters verksamhet med statliga lan till naringslivet samt f6lja omfattningen av
och kostnaderna for sddan verksamhet. Regleringsbrevet for Riksgaldskontoret
utvecklar detta sa att kontoret ska tillse att laneverksamheten i myndigheter under
regeringen bedrivs pa ett effektivt satt.

I maj 1997 fick Riksgéldskontoret genom ett regeringsbeslut (Fi 97/6842) bl a i uppdrag
att under 1997 gora en inventering av statliga lan till naringslivet. Inventeringsrapporten
lamnades i december 1997.

En ytterligare uppgift, vilken ocksa angetts i budgetpropositionen 1998/99:1, var att
lamna forslag till regeringen betraffande hur Ian till naringslivet bér hanteras med
avseende pa registersystem, vardering av kreditrisk och ansvarsfordelning. Detta
uppdrag avrapporterades den 25 januari 2000 i form av ett forslag till ny modell for den
statliga langivningen.

Huvudprincipen for lanemodellen &r att forvantade kreditforluster och andra kostnader
ska vara tackta nar krediten lamnas. Utlaningsrantan ska vara kopplad till
upplaningskostnaden och kostnader for administrationen ska tas ut liksom en
kreditriskavgift for varje enskilt dtagande. Kreditriskavgiften speglar risken i det
enskilda atagandet och dessa avgifter ska samlas i en reserv som ska tacka forvantade
kreditforluster. Reserven utgors av ett rantebarande konto med kredit. Fran kontot gors
uttag for att tdcka kreditforluster. For att hantera kreditriskerna samlat forutsatts att
Riksgaldskontoret har ett gemensamt rantebarande konto dar avgifterna fran bade
garantier och lan samlas som en reserv for framtida garantiinfrianden och
kreditforluster.

Omlé&ggningen till ett nytt system foreslogs i rapporten innefatta en ny garanti- och
laneforordning. Den nya modellen foreslogs galla all statlig langivning - till naringslivet
och privatpersoner och till lantagare inom och utom landet.

Studiemedelssystemet har nyligen varit foremal for utredning och mot den bakgrunden
foreslog att den nya garanti- och laneférordningen for tillfallet inte ska gélla for CSNs
studielangivning. Principerna i den nya modellen bor dock galla all statlig langivning
och saledes pa sikt dven for CSNs utlaning inom studiemedelssystemet.
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| avvaktan pa att stallning tas till Riksgaldskontorets forslag till ny lanemodell har
Riksgaldskontoret fatt i uppdrag av regeringen att ga igenom den befintliga lanestocken
och préva om vissa lan kan aterbetalas och om villkoren for vissa lan kan preciseras.
Forandringar av det administrativa ansvaret for vissa lan skulle ocksa kunna komma att
aktualiseras.

Regeringen gav den 30 mars 2000 Riksgaldskontoret detta uppdrag. Oversynen ska
bedrivas i samverkan med laneférvaltande myndigheter och avse Ian till naringslivet.
Uppdraget ska redovisas senast den 31 mars 2001.
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7. INDIREKTA ATAGANDEN
- EXEMPLET KARNKRAFTSAVFALLSHANTERING

I lagen (1992:1537) om finansiering av framtida utgifter for anvéant karnbrénsle m.m.
(finansieringslagen) anges i 2a 8 forsta stycket att "Reaktorinnehavare skall stélla
fullgoda sékerheter till den myndighet som regeringen bestdmmer”. Fullgoda sékerheter
ska stallas for saval annu ej fonderade medel for forvantade kostnader for
ké&rnavfallshanteringen (grundbelopp), som berdknade ovéntade kostnader for
hanteringen (tillaggsbelopp).

Idag staller reaktorinnehavarna borgen som sékerhet for saval grund- som
tillaggsbelopp. Borgensatagandena ar utformade som proprieborgen, dar dgarna patar sig
ansvaret for respektive reaktorinnehavares skyldigheter att svara for kostnader for
omhé&ndertagande, som anges i 3 § forsta stycket 2 respektive 3 finansieringslagen,
sasom for egen skuld.

Mot bakgrund av lagen (1992:1537) om finansiering av framtida utgifter for anvant
karnbransle mm har Riksgaldskontoret i uppdrag att prova séakerheter som
karnkraftsreaktorinnehavarna stéller for att trygga finansieringen av
karnavfallshantering. Efter att ha analyserat foretagens ekonomiska forutsattningar
menar Riksgaldskontoret att de borgensforbindelser (forsakran) som foreslas stallas ut
av reaktoragarna for grundbeloppet for ar 2000 &r acceptabla sakerheter med hansyn till
tidsperspektivet.

Gallande sakerheter for tillaggsbeloppet har Riksgéldskontoret senast i arets yttrande till
regeringen om sakerheter for karnavfallshantering fast uppmarksamheten pa att
nuvarande system ar forenat med patagliga brister.

Det i 3 § forsta stycket 3. finansieringslagen angivnatillaggsbeloppet avser att tdcka de
fondbrister som kan uppsta pa grund av oplanerade handelser (kostnadsfordyringar). Vid
berakning av tillaggsbeloppet skall inga kostnader for mindre sannolika men inte
orimliga handelser som ger kostnadsforandringar. Sékerheterna forutsatts tas i ansprak
nar fondmedlen &r utnyttjade och kan saledes komma att tas i ansprak langt in i
framtiden. Atgardsprogrammet fér hantering och slutforvaring av anvant karnbransle
berdknas vara avslutat cirka ar 2050, vilket innebér att tidsperspektivet for sékerheterna
motsvarande tillaggsbeloppet &r i storleksordningen 50 ar.

Riksgaldskontoret har i motsvarande yttranden under tidigare ar avstatt fran att lamna
synpunkter pa fragan om vilka belopp som ska tackas. Den fraga Riksgaldskontoret
yttrat sig Over har varit formen for sakerhet. Riksgaldskontoret har har stéllt sig tveksam
till att acceptera borgen fran agarforetagen (kraftforetagen) for det s.k. tillaggsbeloppet
vars utnyttjande inte aktualiseras forran langt fram i tiden. Kraftféretagen har avfardat
tanken pa att stalla pant med hanvisning till de konsekvenser det far for deras upplaning.
Vidare har kraftforetagen stallt sig negativa till att ta nagon form av solidariskt
kostnadsansvar. Riksgaldskontoret har forsokt att fa kraftforetagen sjélva att presentera
forslag som skulle kunna vara acceptabla ur statens synvinkel. I Riksgaldskontorets
skrivelse i september 1998 angavs att skalen ar starka for att krava pant i fastighet eller
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medelsfondering om kraftforetagen inte presenterar en godtagbar l6sning. Nagot sadant
alternativ har hittills inte lagts fram.

Riksgaldskontoret bedriver f n ett arbete tillsammans med forsékringsmaklare for att
utréna majligheterna att trygga kraftforetagens borgensataganden med
kreditforsakringar. Sedan en tid deltar ocksa Statens karnkraftsinspektion (SKI1) i det
arbetet. Ett forhallande som framkommit i detta pagaende arbete &r att
forsakringsbolagen har svart att ta pa sig langre forsékringstider (om &n rullande) an 5-
10 ar, vilket innebér att staten aven for tillaggsbeloppet far béra en icke oansenlig risk
(mot avgift).

Om inte hela beloppet ska fonderas ar fragan dels hur stor del som ska fonderas, dels hur
den icke-fonderade delen ska tillhandahallas. Riksgaldskontoret kan konstatera att ju
hdgre fonderingsandelen &r, desto hdgre grad av sékerhet och tillganglighet
kannetecknar tillgangen. Riksgaldskontoret anser att fonderingsandelen bér uppga till
100 % om nagon annan acceptabel I6sning inte gar att finna.

Riksgéaldskontoret har for avsikt att fullflja samarbetet med forsakringsméklare for att
klargdra alternativet med borgen kompletterat med kreditforsakring - inklusive vad detta
skulle innebéra for restrisker pa staten och hur dessa skulle regleras och avgiftsbelaggas.

Generellt om indirekta och garantiliknande ataganden

Exemplet ovan rorande karnkraftsavfallshantering illustrerar hur staten kan tvingas ta pa
sig kostnader om inte andra parter - i detta fallet karnkraftsforetagen och deras agare - pa
ett hallbart satt gor detta. Rent allmant finns ett antal garantiliknande ataganden som
antingen motsvaras av explicita ataganden av staten (t ex i avtal) eller av en franvaro av
en klar och hallfast reglering. Riksgéldskontoret fortsatter arbetet med att kartlagga
statliga ataganden av denna karaktar.
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Bilaga 1. Ramar for enskilda garanti- och kreditataganden och grupper av ataganden

| denna bilaga redovisas ramar for garantier. Betréffande krediter inkluderas i denna bilaga
endast krediter utstallda av Riksgaldskontoret (SVEDAB och A-Train AB). Utredning pagar

for att faststalla ramar och villkor for krediter utstallda av andra myndigheter.

Utgiftsomrade 2 Samhallsekonomi och finansforvaltning (miljoner kronor)

Gamla garantier utfardade av RGK

Riksdagsram

Regeringsram

Kommentar

Diverse laneprogram genom Nordiska
Investeringsbanken
SBAB (moderbolaget)

SBAB, M-bolaget
Venantius AB
Vardepapperscentralen AB

Garantier for vissa dldre obligationsl

MEUR 770,3

1500
Obegréansad
Obegréansad

300

1763,2

1500
Obegréansad
Obegréansad

300

Grundfondsforbindelse
Kapitaltdckningsgaranti
Kapitaltdckningsgaranti

Emittentgaranti for
skadestandsansprak.
Riksgéldskontorets
andel ar 150,6 mkr

Inga garantier stélls ut inom

ramen.

Nya garantier

Riksdagsram

Regeringsram

Kommentar

Konungariket Sveriges
Stadshypotekskassa

Statliga Akademiska Hus AB

AB Svensk Exportkredit
Svenska Skeppshypotekskassan
Sveriges Allménna Hypoteksbank

Riksdagen har
bemyndigat regeringen
att bestdamma beloppet

300
350

Riksdagen har
bemyndigat regeringen
att bestdimma beloppet

900

se ram for
pensionsgarantier, sid
35

300

700

Grundfondsforbindelse

Grundfondsforbindelse
Grundfondsforbindelse
Grundfondsforbindelse

Utgiftsomrade 5 Utrikesforvaltning och internationell samverkan (miljoner

kronor)

Gamla garantier utfardade av RGK

Riksdagsram

Regeringsram

Kommentar

A/O Dom Shvetsii

Republiken Albanien
Republiken Bulgarien
Republiken Estland
Republiken Kazakstan
Republiken Lettland
Republiken Litauen
Ruménska staten

100

Se ram nedan
Se ram nedan
Se ram nedan
Se ram nedan
Se ram nedan
Se ram nedan
Se ram nedan

MUSD 4,1
MEUR 20,2
MUSD 21
MUSD 3
MUSD 28,5
MUSD 8
MUSD 6,6

Atagandet dverskrider ramen i

redovisningen pga valuta
mismatch
Atagandet kan inte 6ka

Atagandet kan inte 6ka
Atagandet kan inte 6ka
Atagandet kan inte 6ka
Atagandet kan inte 6ka
Atagandet kan inte 6ka
Atagandet kan inte 6ka

30




Garantiram Riksdagsram Regeringsram Kommentar
Central- och Osteuropa 800 Ramen definierad i SEK, lanen
utstéllda i annan valuta.
Gamla garantier dvertagna av RGK Riksdagsram Regeringsram Kommentar
IBRD (FiDep) MUSD 1 969,2 MUSD 1 969,2
MIGA (FiDep) MUSD 9,1 MUSD 9,1
EBRD (FiDep) MEUR 336,3 MEUR 336,3
EIB (FiDep) MEUR 3 040,6 MEUR 3 040,6
NIB (FiDep) MEUR 2 118,2 MEUR 2 118,2
Asian Development Bank (UD) MUSD 157,6 MUSD 157,6
African Development Bank (UD) MUSD 255,5 MUSD 255,5
Inter-American Development Bank MUSD 241,3 MUSD 241,3
(UD)
Personal inom utrikesférvaltningen. 50 50
(UD)
Utgiftsomrade 6 Totalforsvar (miljoner kronor)
Gamla garantier utfardade av RGK Riksdagsram Regeringsram Kommentar

Stiftelsen Gélléfsta Kurscentrum 6,5 6,5| Atagandet ar 991231 2,0 mkr
och kan inte 6ka
Nya garantier utfardade av RGK Riksdagsram Regeringsram Kommentar
Stiftelsen Géallofsta Kurscentrum 24 24
Garantiram Riksdagsram Regeringsram Kommentar
Overstyrelsen for civilberedskap obegrénsad
(OCB)
Utgiftsomrade 7 Internationellt bistand (miljoner kronor)
Nya garantier utfardade av RGK Riksdagsram Regeringsram Kommentar
Riga Siltums se ram nedan MUSD 40
Gamla garantier utfardade av RGK Riksdagsram Regeringsram Kommentar

Ostersjomiljardens garantiram

2 000, avgifterna for
ev. garantier skall
rymmas inom anslagen
for miljarden

Utgiftsomrade 9 Halsovard, sjukvard och social omsorg (miljoner kronor)

Gamla garantier utfardade av RGK

Riksdagsram

Regeringsram

Kommentar

Systembolaget AB

650

650

Garantin skall tas bort under ar
2000. Pensionerna kommer
istallet att tryggas genom FPG.

Utgiftsomrade 16 Utbildning och universitetsforskning (miljoner kronor)
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Gamla garantier utfardade av RGK

Riksdagsram

Regeringsram

Kommentar

Chalmers Tekniska Hogskola

se ram for

pensionsgarantier s. 35

Utgiftsomrade 19 Regional utjamning och utveckling (miljoner kronor)

Gamla garantier dvertagna av RGK

Riksdagsram

Regeringsram

Kommentar

Garantier till foretag i glesbygd
utfardade av lansstyrelserna

Inga garantier kan
beviljas inom omradet.

De garantier som &r utestaende
avvecklas inom de ndrmaste

aren.

Utgiftsomrade 21 Energi (miljoner kronor)

Gamla garantier utfardade av RGK Riksdagsram Regeringsram Kommentar
Swedegas AB Se ramen for naturgas, MDKK 17
olja etc nedan
Vattenfall AB se ram for
pensionsgarantier s. 35
Nya garantier Riksdagsram Regeringsram Kommentar
Lulea Energi 2,2
Forsmark 11,4
SwePol Link AB 1500 1000
Garantiram Riksdagsram Regeringsram Kommentar
Naturgas, olja etc 2 000 MDKK 17 utnyttjade

Utgiftsomrade 22 Kommunikationer (miljoner kronor)

Gamla garantier utfardade av RGK Riksdagsram Regeringsram Kommentar
Postkoncernen se ram for

pensionsgarantier s. 35
Telia AB se ram for

pensionsgarantier s. 35
Goteborgs Trafikleder AB 4 200 4 200
Stockholmsleder AB 10 600 10 600
Oresundskonsortiet Obegransad Obegransad
Gamla garantier 6vertagna av RGK Riksdagsram Regeringsram Kommentar
Svensk-danska broférbindelsen AB, Obegransad Obegransad Kapitaltackningsgaranti
SVEDAB. utféardad av BV och VV.
A-banan Projekt AB. Obegransad Obegransad Kapitaltackningsgaranti

utfardad av BV och LFV.

Gamla garantier utfardade av
affarsverk till dotterbolag m fl

Riksdagsram

Regeringsram

Kommentar

Luftfartsverkets dotterbolag

Obegréansad

Obegréansad

Kapitaltdckningsgaranti

32




Krediter utstallda av RGK Riksdagsram Regeringsram Kommentar
A-Train AB 1000 1000
SVEDAB 2600 2 600
jamte jamte
kapitaltjanstkostnader| kapitaltjanstkostnader
och moms och moms

Nya garantier Riksdagsram Regeringsram Kommentar

Botniabanan AB

1495

1495

Projektets ram &r total 8 200
mkr i 1997 ars priser

Garantiram Riksdagsram Regeringsram Kommentar
Fartygskreditgarantier 300 991231 finns inget utnyttjat
inom ramen
Utgiftsomrade 23 Jord- och skogsbruk, fiske (miljoner kronor)
Gamla garantier dvertagna av RGK Riksdagsram Regeringsram Kommentar

Lantbruksgarantier utfardade av
lansstyrelserna

Fiskegarantier utfardade av
Fiskeriverket

Garantier till skogsbilvagar utfardade
av skogsvardsorganisationen

1 600 minskat med
foregaende ars forluster
75 minskat med
foregaende ars
forluster

Inga garantier kan
beviljas inom omradet.

Ramen galler &ven for nya
garantier inom omradet.
Ramen galler &ven for nya
garantier inom omradet.

De garantier som &r utestaende
avvecklas inom de ndrmaste
aren.

Nya garantier

Riksdagsram

Regeringsram

Kommentar

Lantbruksgarantier

Fiskegarantier utfardade av
Fiskeriverket

1 600 minskat med
foregaende ars forluster
75 minskat med
foregaende ars
forluster

Ramen géller &ven for gamla
garantier inom omradet.
Ramen géller &ven for gamla
garantier inom omradet.

Utgiftsomrade 24 Naringsliv (miljoner kronor)

Gamla garantier utfardade av RGK

Riksdagsram

Regeringsram

Kommentar

AssiDomén AB
Forsakringsbolaget Pensionsgaranti

SKDforetagen AB
SMP Svensk Maskinprovning

SOS Alarm Sverige AB
Svenska Skogsplantor AB

Svenskt Isbrytarkonsortium

Sveriges Provn.-och Forskinst. AB

Obegréansad

12,5

se ram for
pensionsgarantier s. 35
se ram for
pensionsgarantier s. 35
Obegréansad

se ram for
pensionsgarantier s. 35

se ram for
pensionsgarantier s. 35

se ram for
pensionsgarantier s. 35

Kapitaltdckningsgaranti

checkrékningskredit

Var vid utstéllande knuten till
en ram for statligt stod till
varvsindustri
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Garantiram Riksdagsram Regeringsram Kommentar
Svensk-Norsk Industrifond (SNI) 20 Norge garanterar ytterligare 80
mkr. Garanti haller pa att
stéllas ut.

Ram for statens pensionsataganden i bolagiserad statlig verksamhet

Total ram Riksdagsram Regeringsram Kommentar
Pensionsgarantiram Riksdagen har gett 30000 991231 &r 23 494 mkr
regeringen réatten att utnyttjade inom ramen
bestdmma beloppet
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Bilaga 2: Statliga finansiella ataganden inom infrastrukturomradet -
relation till budgetprinciper och garantimodell

| denna bilaga redovisas ett antal aktuella infrastrukturprojekt som sammantaget representerar
framtida budgetansprak pa i storleksordningen 30 - 40 miljarder kr. Osakerheten i siffran &r i
mangt och mycket beroende av hur avgiftsintiakterna for Oresundsférbindelsen (och i sin tur
SVEDAB) utvecklas. Med undantag for Botniabanan AB och SVEDAB ska de idag oklara
budgetanspraken forsvinna efter det att garantierna har invarderats. For Botniabanan AB:s del
kvarstar ansprak pa budgeten via att riksdagen bemyndigat regeringen att betala Botniabanan
AB for de tjanster bolaget séljer. Detta motsvarar ca 8-10 mdr kr som i princip ska redovisas
som berdknad utgift under bestéliningsbemyndiganden. F6r SVEDAB:s del handlar det som
ovan namnts om att lanen kan byggas pa med upplaning for rantebetalningar, men de
grundlaggande kapitalbeloppen (inkl citytunneln) &r i storleksordningen 5 - 10 mdr kr.

Garanti/kredit
med &ndringsforslag

Relation till nuvarande
budgetprinciper generellt

Forenlighet med nya garantimodellen

Oresunds-férbindelsen kust-
till-kust

Nuvarande konstruktion med
statliga garantier for konsortiets
upplaning

Kostnad ca 20 mdr kr. Forutsatts
betalas genom avgifter fran
trafikanter

Anslagsbehov gallande garant-
iavgift klargors i invarderings-
arbetet

Ja. Avgiftsfinansieringen har substans
om &n forenad med risk. En
avgiftsfinansierad bro &r férenlig med
budgetprinciper (med reservation for
garantifragan)

Nej. Garantikostnaderna ar idag inte
tackta. Blir forenlig med
garantimodellen efter invérdering.
Avvikelse fran avgift enligt budgetlagen
forutsatter anslagsfinansiering av avgift.
Upplagget blir da forenligt med bade
budgetprinciper och garantimodell.

SVEDAB: Oresundsbrons
svenska landanslutningar
Nuvarande konstruktion med
kapitaltacknings-garanti for
Svedab (Svedab &ger hélften av
Oresundskonsortiet) Uppskattad
kostnad: 3-4 mdr kr.

Forslag (i Riksgaldskontorets

skrivelse till regeringen)

1) aktiekapital hojs fran 10 till
100 milj kr

i1) medelshehovet (ca 300-500
milj kr per ar) tillfors som
villkorat aktiedgartillskott

i) kapitaltackningsgarantin tas
bort

Lan pa ca 3-4 mdr kr samt
rantor behdver betalas i
framtiden

Tveksamt. Avgiftsfinansieringen har
mindre substans an for sjalva kust-till-
kust-forbindelsen Riksdagen har enbart
beslutat om laneratt, inte om medel.
Anslagsansprak &r inte givna och
tydliga.

Blir klart om riksdagen tydligt anslar
medel pa statsbudgeten

Nej. Garantierna ar inte invarderade.
(Krediterna &r heller inte varderade)

Ja, om kapitaltackningsgarantin
avvecklas.

Garanti/kredit

Relation till nuvarande

Forenlighet med nya garantimodellen
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med &ndringsforslag

budgetprinciper generellt

SVEDAB: Citytunneln i Malmé Nej. En sadan investering bor i princip

Finns ett forsta riksdagsbeslut; ny

prop aktuell efter besked om
Okade kostnader. Kostnad: 2-7
mdr kr (statens del)

Lan p& 2- 7 mdr kr samt rantor
behover betalas i framtiden

ske direkt via statsbudgeten, jmfr t.ex.
Hallandsas-tunneln

Garantin ar inte invérderad (se
SVEDAB ovan). Betingade dtaganden
analyseras narmare.

Botniabanan AB

Kostnad ca 8-10 mdr kr.
Finansieras med lan som
aterbetalas genom att riksdagen
bemyndigat regeringen att kdpa
tjanster fran Botniabanan AB
motsv amorteringar och réntor

Ej klargjort anslagsbehov: ca 8-

10 mdr kr

Anslagsfinansiering av infrastrukturella
investeringar ska normalt vara direkt
och inte skjutas framat via lan.
Riksdagen har dessutom lamnat
obegransat bemyndigande att lata
regeringen kopa tjanster fran
Botniabanan AB.

Ja och nej. Genom riksdagens beslut att
bemyndiga regeringen att gora alla de
betalningar till Botniabanan AB som
bolaget behdver forsvinner risken fran
garantin, men bemyndigandet &r i sig en
sorts ”garanti” som erinrar om de
tidigare garantiforutsattningarna.
Garantin behdver aldrig infrias och
tj&nar i huvudsak enbart som "formellt
tryggande” for langivarna.

Stockholmsleder AB
Kostnad: upp till 10 mdr kr

Ej klargjort anslagsbehov: upp
till 10 mdr kr

Fran borjan ett projekt med
avgiftsfinansiering som hade varit
forenligt med géllande budgetprinciper
(med reservation for garantifragan).
Troligtvis blir det anslagsfinansiering i
efterhand.

Garantierna ar inte invarderade.

Goteborgs Trafikleder AB
Kostnad: ca 4 mdr kr

Ej klargjort anslagsbehov: ca 4
mdr kr

Fran borjan ett projekt med
avgiftsfinansiering som hade varit
forenligt med géllande budgetprinciper
(med reservation for garantifragan).
Troligtvis blir det anslagsfinansiering i
efterhand. Nu forenligt om
anslagsmedel beslutas av riksdagen.

Garantierna ar inte invarderade.

A-train AB

1an till A-train AB pa 1 mdr kr.
S.k. villkorslan, dar ev
aterbetalning tidigast ar 2014
betingas av I6nsamheten

Arlandabanan Projekt AB
kapitaltdckningsgaranti for A-
banan AB

Ej klargjort anslagsbehov: Under

utredning

Nej. Garantin r inte invarderad.
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Bilaga 3. Vardering av garantier

Syftet med finansiella garantier och allménna kreditforsékringar ar att de skall minska den
kommersiella risken i ett kontraktsforhallande genom att kreditgivaren inte behover béra
risken for att motparten inte kan betala. Till skillnad fran traditionella skadeforsakringar eller
livforsakringar kan emellertid risken for skadefall normalt inte harledas fran en objektiv
sannolikhetsfordelning. En beloppsmassigt mycket stor del av den statliga garantigivningen
galler namligen ett forhallandevis fatal solitara” engagemang, vilket innebér att varderingen
maste goras pa annat satt an i forsakringssammanhang dér statistiska berakningsmetoder &r
direkt tillampbara.

En statlig kreditgaranti kan t ex ges till ett foretag med verksamhet som innebar stora och/eller
unika risker. Den statliga garantin medfor da att en bank kan bevilja foretaget nya lan. Ur
bankens synvinkel ar utlaningen lika saker som en utlaning till staten skulle vara, eftersom
staten trader in om foretaget inte skulle kunna betala. N&r garantin utférdas har den ett vérde
for foretaget och utgor ett atagande for staten - oberoende av om den senare kommer att
infrias eller ej.

En statlig garanti kan vara mycket vardefull for mottagaren, men kan da ocksa innebéra en
hog kostnad for staten. Det galler helt enkelt att ju hogre sannolikheten ar for ett infriande,
desto vérdefullare &r garantin.

Vidare skall beaktas att garantier i sig kan undergréva forutsattningarna for en god ekonomi.
Langivare far t.ex. svagare incitament att 6vervaka och agera disciplinerande pa en lantagares
verksamhet om de genom garantier skyddas mot forluster. Den garanterade lantagaren a sin
sida kan gora bedomningen att det ar mojligt att 6ka avkastningen genom att ta riskfyllda
positioner om garantigivaren inte begér kompensation for riskexponeringen. Vidare kan en
garanti leda till omfordelning av betydande formdgenheter, exempelvis till forman for
aktiedgarna i ett foretag. En ytterligare faktor ar att en subventionerad garanti , som lamnas till
foretag verksamma pa en konkurrensmarknad, kan leda till att konkurrensen snedvrids.

Véarderingsmetodik

En statlig garanti omvandlar en riskfylld utlaning till ett riskfritt lan for langivaren. Mot den
bakgrunden kan vérdet av en garanti illusteras som skillnaden mellan ett vanligt riskfyllt 1an
och ett riskfritt 1an.

Utifran denna utgangspunkt blir det uppskattade vérdet beroende dels av specifika
forutsattningar som affarsrisk, skuldsattningsgrad m.m., dels av tillgdngen pa information. |
det foljande ges en schematisk bild av garantivardering utifran nagra olika utgangspunkter.

Varden beréknade pa basis av noteringar pa foretagsobligationer
| enlighet med ovanstaende motsvaras vardet pa en lanegaranti av skillnaden mellan ett
riskfritt och ett riskfyllt Ian. Detta kan tjana som utgangspunkt for att bedoma vardet pa en

garanti. Antag att det finns tillgang till noteringar pa obligationer for de foretag som skall
garanteras. Genom att berakna priset pa sadana riskfyllda foretagsobligationer (utan garanti)
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och jamfora med vérden pa riskfria instrument kan man harleda ett uppskattat véarde pa
lanegarantier till olika foretag.

Varden beréknade pa basis av konkurssannolikheter

Utgangspunkten &r aterigen att vardet pa en lanegaranti utgors av skillnaden mellan ett riskfritt
och ett riskfyllt 1an. Nu finns emellertid inte nagra noteringar pa foretagsobligationer att utga
ifrdn. Antag att vi kanner sannolikheten for att en garanti kommer att infrias. Under
forutsattning att den forvantade avkastningen pa ett garantiengagemang skall uppga till den
riskfria rantan kan riskpremien berdknas med utgangspunkt fran sannolikheten att den
garanterade lantagaren stéller in betalningarna.

Riskpremien eller garantiavgiften uppgar till skillnaden mellan den forvantade riskfyllda
avkastningen (avkastningen korrigerad for konkurssannolikheten) och den riskfria rantan. Mot
denna bakgrund utvecklas varderingen sedan for att bl.a. ta hansyn till i vilken utstrackning
forlusterna for garantigivaren kan forvantas begransas med stallda sakerheter.

Denna modellstruktur fokuserar pa tva centrala faktorer i riskvarderingen: sannolikheten att
lantagaren inte kan fullgora sina forpliktelser och nettovardet vid ett infriande till foljd av
otillrackliga sékerheter. Med utgangspunkt fran olika bedémningar rérande
konkurssannolikheter och av sakerhetsvarden ger denna traditionella modellansats sitt bidrag i
varderingsarbetet. De internationella ratinginstitutens tillvagagangssatt knyter an till
uppskattade konkurssannolikheter nar olika lantagare betygsatts och placeras i olika
riskklasser.

Varden beréknade pa basis av affarsrisk och finansiell risk

En uppsattning sékra (riskfria) framtida betalningar kan uttryckas i termer av ett nuvarde.
Osakra framtida betalningar eller varden innebar a andra sidan att tillgangsvarden betingas av
olika, mer eller mindre sannolika, handelser. Exempelvis &r vardet pa en option att kopa eller
salja en viss tillgang beroende pa vad som hander med tillgangsvardet - om det kommer att
ligga under eller éver optionens l6senvérde. ”Contingent claims”-analys &r ett
tillvagagangssatt for att prissatta "betingade tillgangar” som garantier. Analysen utgar fran att
det rader ett samband mellan vardet pa primara tillgangar som aktier och vardet pa derivat
som optioner.

Med den s.k. ”contingent claims”-ansatsen ar en utgangspunkt att aktieagarna ar s.k. "residual
claimants”, dvs. de har ratten till foretagsvardet efter det att lanet betalats. En annan
utgangspunkt ar att aktieagarna har en vardefull option. Om foretaget misslyckas har de
mojligheten att inte fullt ut aterbetala lanet och i stallet fora dver foretagets tillgangar till
obligationsinnehavarna.

Nar ett foretag tar ett 1an kan det betraktas som att en valsituation uppstar. Foretaget kan
"valja” mellan att betala tillbaka skulden eller inte. Om vardet av foretagets tillgangar skulle
sjunka under skuldbeloppet kan foretaget vélja konkurs och langivarna tar da 6ver foretagets
tillgangar. | detta perspektiv kan langivning betraktas som att langivarna tillskansar sig
foretaget, men att aktiedgarna har valet, optionen, att képa tillbaka detsamma genom att betala
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av skulden. Innebdrden av detta synsatt ar att principer for vardering av optioner kan tillampas
pa foretags skulder.

Vardet pa ratten att kdpa tillbaka foretaget (optionen) ar lika med skillnaden mellan vardet av
foretagets tillgangar och foretagets lan. Vardet pa ett 1an kan darigenom ses som lika med
vardet pa foretagets tillgangar minskat med vardet pa majligheten (optionen) for foretagets
agare att kopa tillbaka foretaget genom att betala av pa skulden. Vardet pa ett riskabelt 1an
utgor skillnaden mellan det underliggande foretagsvérdet och aktievardet.

Vardet pa det riskabla lanet kan emellertid ocksa uttryckas i termer av vérde pa en saljoption.
Den teoretiska utgangspunkten ar hér att en innehavare av en riskfylld obligation kan
forvandla denna till en riskfri obligation genom att komplettera sitt innehav med en saljoption.
Vérdet pa en sadan saljoption representerar da prisskillnaden mellan den riskfria och den
riskfyllda obligationen. Eftersom séljoptionen i detta fall, tillsammans med den riskfyllda
obligationen, skapar en riskfri obligation med garanterat utfall fungerar den som en finansiell
garanti. Just detta forhallande att betrakta en finansiell garanti som en séljoption &r grunden
for vardering av finansiella garantier i enlighet med ”Contingent Claims”-ansatsen.

Foretags- och projektvardering

Principiellt kan en foretagsanalys delas in i en kvantitativ respektive en kvalitativ analys.

En kvantitativ analys ar normalt redovisningsbaserad i det att den tar sin utgangspunkt i
resultat- och balansrékningar och finansieringsanalyser. En kvantitativ analys kan dels basera
sig pa historiska varden, dels prognosticerade framtida varden. Ett syfte med en sadan analys
ar att fa en uppfattning om nuléget, att studera trender och att jamféra den ekonomiska
utvecklingen med andra foretags utveckling. Nyckeltalsanalyser och finansieringsanalyser,
eller annorlunda uttryckt kassaflédesanalyser, ar centrala i sammanhanget.

En kvalitativ analys siktar in sig pa fragor som ror foretagsledningen och dess formaga att
skota foretaget, konkurrensen pa marknaden dar foretaget verkar, foretagets nuvarande och
framtida produkter etc. En analys av sadana faktorer kraver ofta att speciell branschkunskap
anlitas. Den kvalitativa analysen syftar framst till att upptécka svagheter och risker som
innebar att aterbetalningsformagan dventyras. Analysen kan delas in i en del som ror foretaget
och en del som ror féretagets omgivning, dvs i huvudsak konkurrenter, kunder och
leverantorer.

En projektvardering kan pa motsvarande satt delas in i kvantitativ och kvalitativ analys. Ett
projekt har normalt dock ingen egen historik att utga fran. Metodologiskt har projektvardering
inslag av bade redovisnings- och marknadsbaserad analys.

Nagra kommentarer

Den ovan aktualiserade teoriunderbyggnaden liksom tilldampningar av avancerade
analysmetoder &r basen for berédkningar av garantivarden. Den roll som teori och
analysmetoder har bor emellertid kommenteras ytterligare. | praktiken &r ett analysarbete mer
kvalificerat an att det enbart skulle handla om att ta till sig en varderingsmetod eller modell
for att gora en kalkyl. Ett par forhallanden skall sarskilt noteras i sammanhanget.
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De modeller som utnyttjas i varderingsarbetet ar hjalpmedel i analyserna. Modellerna skall
tjana till att strukturera varderingsarbetet, men skall inte anvandas okritiskt. Den teoretiska
underbyggnaden ger riktlinjerna for varderingarna samtidigt som de begrénsningar och
forutsattningar som olika modellformuleringar innebar maste kunna vagas och nagelfaras.
Vidare ar informationstillgangen naturligtvis inte alltid den ideala utifran ett teoretiskt
perspektiv. Detta innebar att analysarbetet kan krava olika anpassningar och tester for att fa
fram en valgrundad vardering. Aven detta forhallande understryker behovet av att
omdomesgillt kunna hantera teoriunderbyggnad och modellformuleringar i tillampade
varderingar.

Till sist kan ocksa noteras att enskilda tillampningar av avancerade modeller givetvis inte ar
aktuella i en masshantering av garantier. Daremot skall riktlinjerna for véardering och
prissattning inom specifika omraden ha sin utgangspunkt i den teoriunderbyggnad och
analytiska ram som presenterats ovan.
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