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Sammanfattning

Utgangspunkter fér granskningen

Lehman Brothers konkurs i USA i september 2008 sidnde chockvagor
genom det globala finansiella systemet. Aven svenska banker paverkades
och detta minskade mojligheterna fér féretagen att fa krediter pa

rimliga villkor. Riksdagen beslutade pa kort tid och med en extraordinir
berednings- och beslutsprocess i regering och riksdag om utékade ramar
for garantisystemen, fran 8oo miljarder kronor sommaren 2008 till omkring
drygt 3 0ooo miljarder kronor varen 2009. De viktigaste garantierna gallde
bankvidsendets krediter och exportkrediterna.

Regeringens underlag for dessa beslut och regeringens aterrapportering
till riksdagen av dessa omfattande statliga ataganden &r féremal fér denna
granskning.

Granskningen syftar till att bedéma om regeringen har sikerstillt:

e Garantivillkor som ar rimliga med hansyn till statens kostnader.

* Underlag som mojliggér bedémningar av statens risker for framtida
kostnader.

* En 6ppen och tydlig aterrapportering till riksdagen.

Det bér framhallas att Riksrevisionens granskning inte avser effekterna av
de statliga garantierna pa den finansiella sektorn eller samhallsekonomin i
stort.

Riksrevisionens slutsatser

Om villkor och avgifter fér garantierna

Avgifterna for bank- och insattningsgarantin tiacker sannolikt de férviantade
kostnaderna for staten. De villkor och begriansningar som regeringen infort
bidrar till att halla nere utgifterna och cka mojligheten till atervinning vid
eventuella forluster.

Vad giller exportkrediter och upplaning for exportkrediter motsvarar de
garantivillkor och prissattning som tillimpas av Exportkreditnamnden (EKN)
och AB Svensk Exportkredit (SEK) den risk som staten patar sig genom
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garantierna. De processer som finns vid myndigheten och bolaget for att
bedéma risker och sakerstilla tillracklig fondering for att tacka eventuella
forluster fungerar val. En mer utdragen lagkonjunktur kan emellertid
allvarligt forsamra saval EKN:s som SEK:s resultat.

Riksrevisionens bedémning dr sammantaget att villkoren fér garantierna
bidrar till att halla ner statens kostnader for garantierna och ékar méjligheten
till atervinning.

Om regeringens bedémning av risker fér framtida kostnader

Riksrevisionen kan konstatera att det saknades en samlad bedémning av
statens ekonomiska risk nar regeringen begérde riksdagens bemyndiganden
for de mycket omfattande garantidtagandena. | det kritiska ldge som radde
mellan oktober 2008 och januari 2009 ar det forstaeligt att beslut om
atgarder maste fattas snabbt och delvis grundas pa bristfalliga underlag.

Under det ar som gatt sedan krisatgarderna infordes har emellertid
regeringen inte vidtagit tillrdckliga atgarder for att skapa en samlad bild
av de risker som staten 6vertagit fran banker och andra féretag for flera ar
framat. Riksgaldskontoret (RGK) har i en skrivelse till regeringen papekat
att ett sddant utvecklingsarbete var planerat att ske i samrad med 6vriga
garantimyndigheter men att arbetet nedprioriterades pa grund av den
finansiella turbulensen. Forst i slutet av oktober 2009 gav regeringen
RGK i uppdrag att utvardera regeringens stédatgirder med avseende pa
kreditforsérjningen. | uppdraget ingar dock inte att redovisa en samlad
bedémning av statens ekonomiska risker.

Da bankgarantin beslutades avstod regeringen fran att férséka bedéma
de framtida kostnaderna, med hénvisning till att alternativkostnaden for
en eventuellt férdjupad kris i den reala ekonomin bedémdes vara mycket
stor. RGK framhaller att statens reella exponering gentemot det svenska
banksystemet vare sig ar begrinsad till de faktiskt utstillda garantierna eller
till det maximala garantibeloppet 1 500 miljarder kronor. Riksrevisionens
tolkning av stédlagens krav pa kostnadsminimering &r att kostnaden
for det statliga stodet ska vara sa lag som mojligt forutsatt att negativa
samhillsekonomiska konsekvenser undviks genom stddet. For att sakerstalla
detta bér regeringen beridkna och redovisa risker och férvintade kostnader
for garantierna samt utforma processer for att I16pande hantera, félja upp
och avveckla dem._

Regeringen har inte heller vidtagit nagra atgirder for att berdkna
risken for framtida kostnader avseende statens garantidtaganden inom
exportomradet.

Riksrevisionen anser sammanfattningsvis att regeringen inte har
sakerstillt ett tillfredsstallande underlag fér bedémning av statens risker for
framtida kostnader inom garantiomradet.
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Om redovisning till riksdagen

Riksdagen har vid nagra tillfillen under 2009 efterfragat en redovisning
av konsekvenserna av de vidtagna atgarderna. Regeringen har papekat
svarigheterna att berakna riskerna med statens atagande. Regeringen har
emellertid inte genom exempelvis uppdrag till berérda myndigheter och
bolag s&kerstallt ett underlag fér en samordnad och samlad bedémning och
uppféljning av statens ekonomiska risker. Avsaknaden av sddana uppdrag &r
sannolikt en orsak till bristen pa information om statens ekonomiska risk i
budgetpropositioner och i annan rapportering till riksdagen.
En fordjupad analys av de risker som statens ckade utlaning och
olika garantidtaganden ar i hégsta grad relevant i den situation som
uppstatt. Nagon sadan férdjupning har inte redovisats av regeringen. Aven
Finanspolitiska radet och konjunkturinstitutet har pekat pa denna brist.
Riksrevisionen slutsats fran granskningen ar att regeringen inte har
lamnat en samlad och tydlig aterrapportering till riksdagen.

Riksrevisionens rekommendationer

Mot bakgrund av de iakttagelser och slutsatser som redovisats vill
Riksrevisionen lamna féljande rekommendationer:

® Regeringen bor initiera utredningar och analyser om de ekonomiska
risker for staten och skattebetalarna som ar férknippade med garantier
av den typ som inférts under det senaste aret. Analyserna bor géras
samordnat for samtliga statliga garantier.

* Regeringen bor redovisa en samlad bild, som bade inkluderar
bank- och exportkreditgarantier av de ekonomiska riskerna fér staten
och skattebetalarna. Arsredovisningen for staten skulle med limpliga
tilliggsupplysningar om férvintad kostnad och risk for garantierna ge en

mer rattvisande bild av statens ekonomiska stallning och riskexponering.

e Riksrevisionen anser att behovet av en samlad redovisning av risker
och kostnader i anslutning till statens garantier bér beaktas i den
pagaende 6versynen av budgetlagen.

Statens garantier i finanskrisen
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1.1

Granskningens bakgrund och inriktning

Riksrevisionen har genomfért en granskning av regeringens program

for statliga garantier till banker och exportindustri under finanskrisen.
Granskningen avser perioden fran senh&sten 2008 till hosten 2009. | detta
inledande kapitel redogérs fér granskningens bakgrund och inriktning.

Finanskrisen och kreditkrisen

Lehman Brothers konkurs i USA i september 2008 sédnde chockvagor

genom det globala finansiella systemet. Hésten 2008 radde en turbulens

pa den globala finansmarknaden av historiska dimensioner. Den utlésande
orsaken till den finansiella krisen var fallande priser pa den amerikanska
bostadsmarknaden som ledde till att bankerna tvingades skriva ned
hundratals miljarder dollar i nédlidande bostadslan. De krympande
balansrakningarna reducerade bankernas utlaningskapacitet, vilket ytterligare
forstarktes av att bankerna bérjade bygga upp reserver som gardering fér sin
fortsatta finansiering. Sammantaget medférde detta att utlaningen minskade
i forhallande till det egna kapitalet.

Osikerheten om vilka lantagare som var kreditvardiga 6kade markant
under hosten 2008, vilket gav avtryck i det svenska banksystemet. Bankernas
finansieringskostnad ckade dramatiskt under hosten framfér allt pa lan
med langre l6ptider. De fick svart att finansiera sig genom att emittera
bostadsobligationer eftersom handeln med dessa tidvis fungerade daligt.
Bankernas likviditetsrisker 6kade darfér. Den internationella marknaden for
foretagsobligationer kollapsade ocksa. Farhagorna var att bankernas brist
pa langsiktig finansiering, vixande kreditférluster och strivan att starka
balansrakningen skulle leda till att féretag och hushall fick allt svarare att
lana. | slutet av 2008 férdjupades konjunkturnedgangen och bankerna
drabbades av kreditférluster och en férsamrad avkastning pa eget kapital.
Under det fjarde kvartalet 2008 redovisade de svenska storbankerna
kreditférluster pa 7,1 miljarder kronor, vilket kan jamféras med 12,5 miljarder
kronor for hela 2008. Den svenska ekonomin férsvagades ytterligare varen
2009 och ytterligare kreditforluster var att vanta.’

1

Studier i Svensk finanspolitik 2009/1. C Bergstrém.
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Regeringen ansag att osakerheten pa marknaderna kunde vara en
anledning till att lanekostnaden fér svenska banker hade stigit markbart
senhdsten 2008, trots att bankernas stéllning bedémdes vara stark i ett
internationellt perspektiv. Det minskade fértroendet mellan bankerna
resulterade i stigande rantor vid lan mellan banker (interbankrintor) samt
kraftigt 6kade kostnader fér deras upplaning.

Efter den svenska bankkrisen pa 1990-talet 6vertog de stora
internationella bankerna i stor utstriackning finansieringen av industrins
langsiktiga exportkrediter, medan svenska banker drog sig tillbaka fran
exportfinansieringen. Som en effekt av globaliseringen i bérjan av 2000-talet
fick industrin i 6kad utstrackning tilltrade till tillvaxtmarknader i till exempel
Brasilien, Indien och Malaysia. Banker som Citibank, Deutsche Bank eller
ABN Amro kom att i stor utstriackning finansiera svensk export.?

| samband med Lehman Brothers konkurs drog sig de internationella
bankerna ur svensk exportfinansiering. Enligt en uppgift fran en av
storbankerna hade svenska foretags laneramar utomlands reducerats
under 2008 med 300 miljarder kronor.3 Det fanns ocksa tecken pa att
foretag inte kunnat finansiera sina exportaffirer och att det fanns féretag
som tvingats stilla in sina betalningar i brist pa finansiering. 4 De stérsta
svenska exportérerna hade akuta finansieringsbehov i storleksordningen
100 miljarder kronor. Finansieringsgapet pa langre sikt kunde enligt en
bedémning réra sig om 1 ooo miljarder kronor.s Samtidigt noterades ett
starkt 6kat behov av rérelsekreditgarantier.

Regeringens atgérder inriktades frimst mot att tillgodose tva syften.
Det ena syftet var att uppritthalla likviditeten och stabiliteten i det svenska
finansiella systemet. Det andra syftet var att motverka den allvarliga
forsamringen av tillgangen till langfristig finansiering fér exportindustrin.
Beslut om vissa atgédrder har tagits i internationellt samarbete inom
och utom EU. Bland annat enades Europeiska radet i oktober 2008 om
samordnade atgarder for att hantera krisen.

2 Intervju M Héglund, AB SEK, 2009-07-03. Internationella banker svarade fér uppskattningsvis
80 - 90 procent av svensk exportfinansiering.

3 Studier i Svensk finanspolitik 2009/1. C Bergstrom.
4 Penningpolitisk rapport. Riksbanken, februari 2009.
5 Intervju VD AB SEK 2009-07-03. Denna bedémning framférdes enligt uppgift till regeringen.

Regeringen formulerar detta i prop. 2008/09:86, s. 3, s att "det minskade utbudet av langfristiga
krediter &r sirskilt bekymmersamt” samt "Mgjligheterna att finansiera affirer med medelfristiga
eller langre aterbetalningstider har minskat visentligt.”
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1.3

Motiv till granskningen

De garantiramar som riksdagen bemyndigat regeringen att utnyttja och

de garantier som regeringen stillt ut under hdsten 2008 och varen 2009
innebar enligt Riksrevisionen mycket stora dtaganden genom att staten gar i
borgen fér betalningsférpliktelser hos banker och féretag.

| slutet av oktober 2008 beslutade riksdagen att godkanna regeringens
forslag till en stabilitetsplan och en ny lag om statligt stod till kreditinstitut
innehallande bestimmelser om en stabilitetsfond. Med stéd av lagen
beslutade regeringen om ett garantiprogram fér bankernas upplaning med
en total ram om 1 500 miljarder kronor och att hoja insattningsgarantin for
bankernas inlaning fran 250 ooo till 500 ocoo kronor.’”

Garantin beraknades av regeringen motsvara behallningar pa konton
om cirka 740 miljarder kronor.? | december 2008 hojde regeringen
Exportkreditnimndens garantiram fran disponibla 175 till 350 miljarder
kronor.9 Samtidigt beviljades AB Svensk Exportkredit en laneram i
Riksgaldskontoret om 100 miljarder kronor. Regeringen fick ocksa
bemyndigande att ge Svensk Exportkredit en garanti fér bolagets upplaning
om hégst 450 miljarder kronor.

Sammantaget beslutade riksdagen pa kort tid och med en extraordinar
berednings- och beslutsprocess i regering och riksdag om garantiramar f6r
de stdrsta garantisystemen som 6kade fran 8oo miljarder kronor sommaren
2008 till omkring drygt 3 ooo miljarder kronor varen 2009.

Regeringens underlag for dessa beslut och regeringens aterrapportering
till riksdagen av dessa omfattande statliga dtagande ar foremal fér denna
granskning.

Syfte och fragestillningar

Granskningen behandlar om regeringen har sakerstallt féljande:

e Garantivillkor som ar rimliga med hansyn till statens kostnader.

* Underlag som mojliggér bedémningar av statens risker for framtida
kostnader.

® En 6ppen och tydlig aterrapportering till riksdagen.

7 Genom dndringar som tradde i kraft den 30 juni 2009 giller garantin alternativt 50 0coo euro om
detta dr ett hégre belopp.

Arsredovisning for staten for ar 2008. | Finanspolitiska radets rapport Studier i finanspolitik
beriknas garantin uppga till mellan goo och 1 ooo miljarder kronor.

9 EKN har sedan 2002 fitt disponera 175 miljarder kronor av den faststillda arliga ramen om
200 miljarder kronor.

| budgetpropositionen fér 2010 féreslogs garantiramarna fér 2010 bli 250 miljarder kronor fér
AB SEK samt 500 miljarder kronor for EKN.
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Vad granskas?

Granskningen avgransas till de fyra storsta garantiprogrammen:
bankgarantin, insittningsgarantin, exportkreditgarantin samt
upplaningsgarantin fér AB Svensk Exportkredit. Granskningen avser
regeringens underlag fér atgédrder i dessa program sedan oktober 2008.
Det bor framhallas att Riksrevisionens granskning inte avser syftet med
eller effekterna av de statliga garantierna pa den finansiella sektorn eller
samhallsekonomin i stort.

Berérda departement dr frimst Finans- och Utrikesdepartementen.
De garantiansvariga myndigheter och bolag som berérts av granskningen
ar Riksgildskontoret och Exportkreditndmnden samt bolaget AB Svensk
Exportkredit. Dessa har berérts av granskningen genom att deras
riskbedémningar utgér ingangsvarden fér regeringens bedémning av
férvantade kostnader pa statsbudgeten.

Bedémningsgrunder

Hindelseutvecklingen under hésten 2008 6verraskade de flesta bedémare
genom den styrka och snabbhet med vilken krisen utvecklades. Det ar
darfor forstaeligt att redovisningen av statens finansiella risk inledningsvis
var ofullstindig. Det dr emellertid nu ett ar sedan krisens utveckling kravde
omedelbara atgarder, och behov finns att utveckla analysen av de risker som
staten har tagit genom sina garantidtaganden.

Garantivillkor som ar rimliga med hansyn till statens kostnader

De bedémningsgrunder for granskningen som avser garantivillkoren ar

i huvudsak styrda av internationella avtal och svensk lag. Detta framgar

av EU:s statsstodsregler”, budgetlagen™, insattningsgarantilagen,
insittningsgarantidirektivet'* samt stédlagen fér bankerna.’s Aven andra
uttalanden om styrande principer fran riksdagen och regeringen i samband
med krisberedskap, krishantering och ekonomiska kriser ger visst stod for
bedémningarna.’®

"' Dir2009/14/EG.

Lag (1996: 1059) om statsbudgeten.

3 Lag (1995:1571) om inséttningsgaranti

4 Dir1994/19/EG.

> Lag (2008:814) om statligt stod till kreditinstitut.

Budgetpropositionen fér 1997 om motiv fér inférande av en garantimodell, budgetpropositionen
fér 2009, UO 6, om risk och sarbarhet i samhillets krisberedskap.
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Underlag som méjliggér bedémningar av statens risker for framtida
kostnader

Regeringens ansvar for att hantera en allvarlig samhallskris kan utldsas

av regeringsformens 1 kap 6§. Bedémningen av regeringens underlag om
statens risker for framtida kostnader gérs med féljande modell. Regeringen,
som har det 6vergripande ansvaret fér samhillsekonomin och statens
hantering av ekonomiska kriser, bor vid sina bedémningar utga fran
garantiansvariga myndigheters och bolags modeller och uppféljningar fér att
berikna, hantera och begrinsa statens risk i de dtaganden som har gjorts.
Regeringen bor sakerstilla att den far pa ett likartat sitt gjorda bedomningar
av statens risk i de olika garantisystemen samt att dessa sammantaget

kan ligga till grund for regeringens samlade bedémning av nédvandiga
garantiramar och férvintade forluster.

En 6ppen och tydlig aterrapportering till riksdagen

Vi anvdnder ocksa bedémningskriterier och berattigade krav som i 6vrigt
kan stillas pa regeringens uppféljning och aterrapportering till riksdagen
vid ataganden av den exceptionella storleksordning som giller for statliga
garantier under finanskrisen. Det ar rimligt att riskbedémningar fér sadana
stora garantidtaganden som det nu giller successivt férbattras vartefter
krisen fortgar. Regeringen behover félja upp utvecklingen under krisens
gang och successivt forbattra sitt underlag fér bedomningar. Eftersom
garantiramar lamnas till regeringen genom riksdagens bemyndigande bér
aterrapportering till riksdagen ske om hur stor del av garantiramarna som
utnyttjats, deras effekter i samhaillsekonomin samt vilka kvarstaende risker
for framtida kostnader for staten som utfirdade garantier medfoér.

Metoder

Granskningen bygger pa studier av dokument sadsom forfattningar,
utskottsbetinkanden, budgetpropositioner, interna arbetspapper vid
Utrikes- och Finansdepartementen, rapporter och utredningar framtagna
vid Riksgildskontoret (RGK), Exportkreditnimnden (EKN) och AB
Svensk Exportkredit (SEK). Dessutom har vi anvint vissa rapporter fran
Finansinspektionen och Riksbanken avseende det finansiella systemets
stabilitet.

Som komplement till dokumentstudierna har vi genomfort ett
tjugotal intervjuer med enhetschefer och handliggare vid Utrikes- och
Finansdepartementen och med personer vid tre berérda garantiansvariga
myndigheter och bolag. Utrikes- och Finansdepartementen har i sarskild
ordning sammanstillt svar pa granskningens visentligaste fragor.

Statens garantier i finanskrisen 15
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Ernst & Young har anlitats for att granska underliggande modeller och
deras tillampning vid RGK, EKN och SEK fér hantering av ekonomisk risk i
statens atagande, riskreducerande atgirder och avsittningar for férvintade
och oférvéantade forluster.

Professor Clas Bergstrom vid Handelshégskolan i Stockholm har
anlitats for att granska de underlag och bedémningar som gjorts av RGK
och Internationella valutafonden (IMF) om statens sammantagna risker i
garantiprogrammen. Clas Bergstrom har ocksa anlitats for kvalitetssakring
av rapporten tillsammans med en finansanalytiker Jens Albraten.

1.7  Rapportens innehall

Kapitel 2 beskriver inledningsvis de statliga garantierna och aktérerna inom
omradet. Direfter beskrivs den lagstiftning och de internationella regler som
styr garantisystemens utformning samt regeringens ansvar for att hantera
en ekonomisk kris. Kapitlet behandlar ocksa fragan om vilka risker som
finns med att limna garantier och hur dessa aterspeglas i det pris som en
garantitagare far betala.

Av kapitel 3 framgar de villkor som staten stiller for att lamna garantier till
banker och exportféretag. Har analyseras fragan om regeringen sakerstallt
garantivillkor som &r rimliga med hinsyn till statens kostnader.

Kapitel 4 behandlar fragan om statens risker f6r framtida kostnader. Har
redovisas vilka bedémningar som ansvariga myndigheter och bolag har
gjort samt vilka underlag regeringen har haft fér sina atgarder. Regeringens
6vergripande bedémningar av utvecklingen redovisas ocksa. Avslutningsvis
diskuteras fragan om regeringen sikerstallt underlag som majliggor
bedémningar av statens risker fér framtida kostnader.

Kapitel 5 behandlar fragan om regeringens uppféljning och aterrapportering
till riksdagen.

| kapitel 6 redovisas Riksrevisionens sammanfattande slutsatser och
rekommendationer.
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2.1

2.1.1

2.1.2

De statliga garantierna under
finanskrisen

Den statliga garantimodellen

Garantimodellen infordes for att fa kontroll pa utgifterna

Ett statligt garantidtagande innebér att staten gar i borgen fér nagon annans
betalningsforpliktelser. Mot slutet av 1990-talet bedémde regeringen att

de statliga garantierna genom &aren hade medfért betydande kostnader for
staten. Riskbedémningarna och férsdken att styra och férutse kostnaderna
hade varit otillrickliga. Utgifterna hade belastat statsbudgeten i efterhand pa
icke beloppssatta forslagsanslag. | och med att budgetlagen och utgiftstak
infordes krivdes dndringar i den statliga garantigivningen for att fa en

battre utgiftskontroll. Den 1 januari 1998 inférdes darfér den sa kallade
garantimodellen som stiller krav pa full kostnadstackning och innebdr att
risken i varje engagemang ska berdknas.”

Garantier ska finansieras och risker kontrolleras

Riksdagen beslutade att inféra garantimodellen fullt ut for alla nya garantier
och dess tillampning reglerades i budgetlagen.®

Enligt budgetlagen far regeringen stilla ut kreditgarantier och géra
andra liknande ataganden fér det indamal och med hégst det belopp som
riksdagen bestimmer. Det bor redan inledningsvis papekas att bankgarantin
och insattningsgarantin inte faller under den allmanna garantimodellen utan
regleras av speciallagstiftning. Ett sarskilt undantag finns ocksa fér dessa
garantier i garantiférordningen.’ En av Riksrevisionens utgangspunkter
ar emellertid att den 6verblick som garantimodellen forutsatter ar vl
motiverad.

7 Prop. 2001/02:1, 5. 171 samt prop. 1996/97:1, s. 87 - 92.
8 Lag (1996:1059) om statsbudgeten. prop. 1996/97:1, rskr. 1996/97:53.
9 Garantiférordning (1997:1006) 2 §.
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Enligt budgetlagen ska en garantiavgift tas ut som motsvarar statens
ekonomiska risk och 6vriga kostnader fér atagandet, om inte riksdagen
beslutar annat. Avgiften ska ticka de férvintade kostnaderna fér utfirdade
garantier och fér administration. Garantiavgifterna samlas i en garantireserv
som redovisas pa rantebarande konto i RGK for varje garantiomrade.>
Garantiverksamheten férutsatts pa s satt vara sjalvfinansierad pa lang sikt.

Kontrollen av statens risk sker genom att garantimyndigheterna som
administrerar de statliga garantierna beraknar och prissatter den risk som
enskilda garantier eller grupper av garantier medfér. De ska ocksa genom
avtal och sdkerhetsarrangemang reducera riskerna i garantidtagandet. Vid
skada (det vill sdga att garantin infrias) ska garantimyndigheten begrinsa
statens kostnad genom att atervinna sa stor del som mgjligt.

2.1.3  Garantimyndigheterna har ansvar for att kraven uppfylls

De garantier som ingar i denna granskning hanteras av tvd myndigheter:
Riksgaldskontoret (RGK) och Exportkreditnamnden (EKN). Eftersom
riksdagen har bemyndigat regeringen att garantera upplaningen hos

AB Svensk Exportkredit (SEK) har ocksa detta bolags kreditverksamhet
inkluderats i granskningen.

Bankgarantin

Bankgarantin inférdes i oktober 2008 och omfattar den
virdepappersupplaning som banker och bostadsinstitut anvinder for att
finansiera sin verksamhet. Garantin regleras genom en éverenskommelse
inom EU fér att vdrna den finansiella stabiliteten och genom lagen om
statligt stod till kreditinstitut. Regeringen beslutade i oktober 2009 att
forlanga garantiprogrammet en andra gang. Efter EU-kommissionens
godkdnnande l6per nu programmet fram till den 30 april 2010.

Bankgarantin syftar till att uppratthalla utlaning till investeringar och
industriell verksamhet som hotades av brist pa langsiktiga krediter. Garantin
innebar att staten trader in om ett institut inte kan betala de garanterade
lanen. RGK har sedan oktober 2008 i uppdrag att utfirda garantier. De
finansieras i princip genom avgifter fran de banker och kreditinstitut som
tecknar avtal med RGK.

RGK &r garantimyndighet fér bankgarantin. RGK har en finans-
och riskpolicy fér garantier och krediter inom de ramar som ges av
garantimodellen. Policyn omfattar inte bankstodet, men kommer att
kompletteras pa detta omrade.

29 Garantireserven ar féranledd av budgetlagen fér att minska risken for att staten inte kan sta for
sina garantidtaganden utan att begira extra anslag fér att infria en garanti.
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Insittningsgarantin

Insattningsgarantin inférdes genom ett EU-direktiv redan 1995 och regleras
genom lagen om insattningsgaranti. Direktivet dndrades i mars 2009 varvid
tackningsnivan haojdes till 50 0oo euro. Insattningsgarantin syftar till att
stirka skyddet for allménhetens insittningar hos banker och vissa foretag
med inlaning enligt Finansinspektionens tillstand. Garantin innebar att
staten ersatter kontohavaren med ett belopp intill tackningsnivan om en
bank med inlaningskonto inte kan ticka kontobehallningen efter en konkurs.
Garantin syftar till att férhindra panikreaktioner, sa kallade bank-runs, och
dirmed bidra till stabiliteten i det finansiella systemet. Garantin finansieras
genom avgifter fran samtliga banker och kreditinstitut med inlaningskonto.
RGK &r garantimyndighet for insattningsgarantin.

Exportkreditgarantier

Exportkreditgarantier lamnas i syfte att underlatta exportforetagens
upplaning fér sin verksamhet genom bankkrediter.> Garantin innebér att
garantitagaren delvis far en ersittning for forlust till f6ljd av att en kdpare
inte har betalt en avtalsenlig fordran. Darvid ska konkurrensneutralitet
rada mellan olika statsstédda exportkredit- och investeringsgarantisystem
inom OECD och EU. EKN ir garantimyndighet fér exportkreditgarantierna
och dess verksamhet regleras genom férordning och instruktion.
Exportkreditgarantier kan utfirdas om de ligger inom ramarna fér de
regelverk som OECD och EU faststillt for statliga garantier inom omradet.

EKN ska enligt regeringens mal for verksamheten begransa riskerna i de
garantier som stills ut genom bland annat riskdelning. Vid nya affarer ska
hénsyn tas till EKN:s aktuella riskspridning.?

EKN féljer den statliga garantimodellen och beriknar riskexponeringen
med héansyn till om det finns en koncentrationsrisk i affirerna avseende
bade enskilda lander och engagemangens storlek. Riskklassificeringen
paverkar besluten om garantiutfastelse, berdkning av risk fér forvantade
forluster samt risken for sa kallade oférvantade forluster.? Myndigheten
gor avsattningar for att ticka den beriknade garantirisken och vidtar
riskreducerande atgarder i form av aterférsakringsavtal pa den privata
marknaden och hos andra exportkreditinstitut.

2 EKN har dven garantier om ca 30 miljarder kronor diar AB SEK 4r garantitagare.

= Exportkreditnimnden. Arsredovisning 2008 samt férordning (2007:1217) med instruktion for
Exportkreditnimnden.

3 Oférviantade forluster dr ett matt pa koncentrationen av risker i en portfélj. Med detta avses
att riskerna beloppsmissigt dr koncentrerade, och i vissa fall korrelerade, till ett fatal linder,
gildendrer och garantier.
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Exportkrediter

Staten tillhandahaller medel- och langfristiga krediter fér exportaffarer

och infrastruktur genom SEK, som sedan 2003 ir ett helagt statligt bolag.
Bolaget bildades gemensamt av staten och de svenska affarsbankerna
1962 i syfte att ge den svenska industrin battre tillgang till langfristig
finansiering och darigenom 6ka dess konkurrenskraft. SEK:s uppdrag ar
att sakerstalla tillgang till finansiella I6sningar for export och infrastruktur.
SEK kan engagera sig i svensk internationell finansieringsverksamhet pa
kommersiella grunder. For att sakerstilla bolagets langfristiga upplaning
fick regeringen véaren 2009 riksdagens bemyndigande att lamna bolaget en
statsgaranti pd kommersiella villkor fér sin upplaning.

SEK erbjuder framst langfristiga finansieringslésningar och anvander
riskreducerande atgérder for att kontrollera olika risker. Bolaget anvander
ratingmetoder for att 4sdtta sina motparter kreditbetyg och utnyttjar
kreditgarantier och kreditderivat® for att minska kreditriskerna. Bolaget
anviander ocksa olika tekniker for att reducera ranteriskerna och for att
hantera risker hos motparter med lag kreditvardighet.

Bolaget tillimpar de regler fér hantering av risker i finansiella
institutioner som giller inom EU, dér en viktig del ar att féretagen ska halla
ett kapital som star i relation till féretagens riskprofiler (Basel I1). Bolaget har
modeller for att berdakna och hantera risker som ror utlaningens kreditrisker,
marknadsrisker och operativa risker®> samt deras effekter pa bolagets
kapitalkrav.?®

Lagstiftning
EU-reglerna bestimmer ramarna

Anmailan om statsstéd till eu- kommissionen

Av artikel 88.3 i EG-férdraget féljer att statligt stéd ska anmalas till EU-
kommissionen fér godkdannande innan det far verkstallas. Fér att sdkerstilla
att garantisystem inte snedvrider konkurrensen i den inre marknaden har EU
beslutat att statliga garantier i vissa fall kan ses som statsstéd och darmed
ska folja statsstodsreglerna inom unionen. Atgirder som faller under
statsstodsreglerna ska anmalas till kommissionen, som prévar

24 Kreditderivat dr ett instrument fér att aterférsikra en fordran.

25 Risken for forluster som foljd av misslyckade processer, minskliga fel, felaktiga system eller
externa hiandelser.

26 SEK arsredovisning 2008. Riskrapport.
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om atgirderna kan anses férenliga med EG-fordraget. | samband med
kommissionens prévning finns utrymme foér medlemsstaterna att vid
behov justera villkoren f6r en atgird sa att kommissionen ska kunna
lamna sitt godkdnnande. De sarskilda reglerna om statliga garantier anger
ett antal villkor for att en garanti inte ska anses innehalla nagot element
av subvention, och dirmed inte omfattas av den anmalningsskyldighet
som giller for statsstod enligt artikel 88.3 i EG-fordraget. Regelverket
anger att garantitagare ska ha en sund finansiell stallning och

betala "marknadsorienterade” premier fér garantin. Vidare krévs att
garantiadtagandet inte far vara obegransat till tid och belopp samt att
garantitagaren ska bdra viss del av risken genom att garantin inte tacker hela
den finansiella férpliktelsen.?

Eu:s regler fér insittnings- och bankgaranti

Ar 1995 inforde EU ett direktiv dar insittningar pa konto som regel ska
omfattas av nationella garantisystem. | fértroendeskapande syfte déndrade
Europaparlamentet och radet detta direktiv i mars 2009 vad giller
tackningsnivan som hojdes till 5o ooo euro. Tidsfristen for utbetalning efter
konkurs minskades fran 3 manader till 20 dagar.?® EU:s direktiv kriver dock
inte harmonisering av avgifterna. Denna fraga utreds fér narvarande av
kommissionen som férvintas komma med férslag i bérjan av nasta ar.

Den 12 oktober 2008 deklarerade gruppen av EU-lander anslutna till
den gemensamma valutan, att en gemensam europeisk raddningsaktion
for det finansiella systemet skulle genomféras. Den 13 oktober presenterade
EU-kommissionen ett meddelande om krisstéd till banker. Den 14 oktober
aviserade regeringen ett svenskt stabilitetspaket.

Europeiska radet beslutade under ett méte den 15 - 16 oktober 2008 att
samtliga medlemsstater skulle inféra program f6r att virna den finansiella
stabiliteten. | kommissionens tillimpningsféreskrifter® namns bland annat
att beslut om offentliga ingripanden i banksystemet maste fattas av de
enskilda medlemsstaterna, men samfillt och grundat pa gemensamma
EU-principer. Stodet ska vara temporart, medlemsstaterna ska tillvarata
skattebetalarnas intressen och berérda aktiedgare bér bara kostnaderna.

27 Kommissionens tillkinnagivande om tillimpningen av artiklarna 87 och 88 i EG-férdraget pa
statligt stéd i form av garantier (2008/C 155/02).

28 Europaparlamentets och radets direktiv 94/19/EG samt 2009/14/EG.

29 Tillimpning av reglerna om statligt stéd pa atgérder till forman fér finansinstitut med anledning
av den globala finanskrisen. Meddelande fran kommissionen (2008/C 270/02).
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Eu:s regler fér exportkrediter och exportkreditgarantier

EU-kommissionen inférde temporért under perioden fram till slutet av
2010 ett ramverk som underlattar stéd for att minska kreditproblemens
effekter pa den reala ekonomin.>* Bland annat kan medlemsstaterna utan
foregdende notifiering ge lanegarantier och annan finansiell hjalp till sma
och medelstora foretag upp till ett belopp om 500 000 euro.?

Avseende exportkreditgarantier beslutade kommissionen samtidigt om
tillfalligt undantag fran de tidigare reglerna. Undantaget innebar att statliga
exportkreditgarantier dven kan limnas fér sa kallade marknadsrisker.s?
Villkoret fér denna undantagsklausul &r att medlemslandet till
kommissionen visar att privat garantigivning inte ar tillgidnglig. Det tillfalliga
undantaget &r giltigt till och med den 31 december 2010.

Svenska lagar och forordningar

| detta avsnitt redovisas de lagar och forordningar som framst reglerar
statliga garantier eller som ar av betydelse genom sin koppling till statliga
garantidtaganden i den aktuella finanskrisen. Relevanta férordningar
redovisas oversiktligt i bilaga 1 och refereras i 6vrigt till i avsnitten 3 - 5.

Lag (1995:1571) om inséttningsgaranti

Enligt denna lag skyddas insattningar hos banker och vissa
virdepappersféretag som har Finansinspektionens tillstand att ta emot
kunders medel pa konto. Ersattning till kontohavare betalas ut senast 3
manader efter beslut om konkurs for banken. Fran den 6 oktober 2008
ersitter garantin upp till 500 ooo kronor per kund (tidigare 250 0oo kronor)
och fran den 30 juni 2009 ersitts ett belopp motsvarande 50 0oo euro om
det dr hoégre dn 500 o0oo kronor.

Lag (1996:1059) om statsbudgeten (budgetlagen)

Lagen inleds med kravet att hog effektivitet ska efterstivas och god
hushallning ska iakttas i statens verksamhet. | lagen regleras dven statliga
garantier. Regeringen far stilla ut kreditgarantier och goéra liknande
ataganden for det andamal och med hogst det belopp som riksdagen
bestammer. En garantiavgift ska tas ut som motsvarar statens ekonomiska
risk och 6vriga kostnader for dtagandet, om inte riksdagen bestimmer annat
for ett visst atagande.

3% Kommissionens meddelande benimnt Tillfillig gemenskapsram for statliga stodatgdrder for att
frimija tillgangen till finansiering i den aktuella ekonomiska och finansiella krisen (2009/C 83/01).

3" Motsvarande cirka 5 miljoner kronor.

32 Marknadsrisker definieras av kommissionen i direktivet som kommersiella och politiska risker
med risktider under tva ar fér affarer inom EU:s medlemslinder eller OECD-linderna Australien,
Island, Japan, Kanada, Norge, Nya Zeeland, Schweiz och USA.
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2.3

Lag (2008:814) om statligt stod till kreditinstitut (stédlagen)

Lagen innehaller bestimmelser om stéd till kreditinstitut, inlésen av aktier
i sddana institut och en sarskild fond fér stabiliteten pa kreditmarknaden.
Stéd kan lamnas genom garantier, kapitaltillskott eller pa annat satt.

Beslut om stéd enligt denna lag fattas av regeringen, eller den
myndighet som regeringen bestimmer (stédmyndigheten). RGK &r
stédmyndighet. Stodet far endast lamnas till kreditinstitut som &r livskraftiga
eller for att underlatta en rekonstruktion eller avveckling av institut som inte
kan forvantas uppna lénsamhet pa lang sikt.

Stéd bor férenas med villkor som syftar till att det stédmottagande
kreditinstitutet och dess dgare i férsta hand ska bara uppkomna férluster.
Stodet ska sa langt som mojligt utformas pa ett affairsmissigt satt och sa att
en otillbérlig snedvridning av konkurrensen férhindras. Statens langsiktiga
kostnader for stédet ska hallas s& laga som majligt och stodet ska utformas
s4 att statens insatser i mojligaste man kan aterfas. Staten ska, om inte
synnerliga skal finns, tillforsakras ersattning eller annan kompensation for
sitt risktagande. Om det finns synnerliga skal, far avsteg géras fran 15 §
budgetlagen, som foreskriver att avgifternas storlek ska motsvara statens
ekonomiska risk och 6vriga kostnader fér atagandet, om inte riksdagen fér
ett visst atagande beslutar annat.s

| stodlagens 7 kap. redogérs for stabilitetsfonden. Inbetalda avgifter
enligt stodlagen ska féras till ett rantebirande konto i RGK. Till kontot ska
dven foras medel som staten aterfatt och som avser lamnat stéd enligt
lagen. De medel som tillférts kontot utgor stabilitetsfonden, tillsammans
med de 6vriga tillgdngar som anskaffats med stéd av lagen. Statens utgifter
for stodet och for stodmyndighetens férvaltningskostnader ska tickas fran
kontot.

Forordningar

De statliga garantierna regleras av en rad férordningar. En beskrivning av de
viktigaste férordningarna éterfinns i bilaga 1.

Garantier och garantirisker

Garantier

Granskningen avser de fyra storsta garantiprogrammen: bankgarantin,
insattningsgarantin, exportkreditgarantin samt garantin fér AB Svensk
Exportkredits upplaning. Med riksdagens beslut under oktober till
december 2008 utokades statens borgensatagande kraftigt. Den utékade

3 Avsteg fran EU:s statsstddsregler ska godkinnas efter notifiering enligt kommissionens
meddelande (2008/C 270/02).
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betalningsforpliktelsen for de fyra garantierna framgar av tabell 1. Av
de beslutade ramarna har lagre belopp utnyttjats som regeringen eller
myndigheter beslutat om . Dessa framgar av tabellens sista kolumnen
"Utnyttjat”.

Tabell 1. Beviljade och utnyttjade garantiramar, miljarder kronor

Av riksdagen Fore Efter Enligt prop Utnyttjat
beviljade ramar 1juli2z008 31 dec. 2008 sept. 2009 sept. 2009
Insdttningsgaranti 639 740 -1 000 740-100034 886
Bankgaranti 0 1500 15003 3083¢
Exportkreditgaranti 200 350 500 24837
Upplaningsgaranti - 450 250 0
SUMMA avrundat 815 3040-3300  2990-3250 1442

Ataganden fér bankernas garantiprogram och exportforetagens krediter
galler fér lan som forfaller flera &r framat i tiden. Figur 1 visar statens
garantidtaganden under férutsattning att inga nya garantier stills ut och att
inga nya exportkreditgarantier avtalas. Beloppen &r ungefirliga och baseras
pa det underlag som lamnats fran RGK och EKN.

Figur 1. Utstillda garantier férdelade pa &r da krediterna férfaller. Miljarder kronor.
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Kalla: Riksrevisionens berdkningar baserade pa underlag fran EKN, RGK.

34 Regeringen har i Arsredovisning for staten angett den lagre siffran. | studier i finanspolitik anger
Finanspolitiska radet att utvidgningen till fler kontotyper gor att garantiatagandet kan vara sa
hégt som goo till 1 coo miljarder kronor.

35 Férlangt enligt regeringsbeslut den 8 oktober 2004 till april 2010.
3% Enligt RGK:s hemsida november 2009.

37 Regeringen anger siffran 252 miljarder kronor fér utnyttjade exportkreditgarantier i
budgetpropositionen september 2009. Hir anges i stillet den uppgift som EKN rapporterar i
delarsbokslutet om vad som utnyttjats per den 30 september 2009.
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Dessa belopp ska ses som miniminivaer fér statens dtaganden och
forutsatter att inga nya garantier avtalas. EKN hade per den 30 september
2009 ocksa 194 miljarder kronor i obundna engagemang (utfistelser

om garanti) didr exportavtal dnnu inte slutits. Om exportavtal tecknas sa
utfardas garantin enligt det belopp som utfistelsen giller, annars inte. Bland
dessa obundna engagemang om 194 miljarder kronor &terfinns tio stora
om sammantaget cirka 95 miljarder kronor med bedémda kredittider pa
mellan 5 och 15 &r. Dessa belopp ska ldggas till kurvorna i figuren i samma
utstrickning som exportaffarerna blir av och EKN omvandlar utfistelserna
till forbindelser. De nu utstillda garantierna dr ataganden f6r staten manga
ar framat och pa en visentligt hégre niva dn fére krisen.

Risker for samhillsekonomin

Motivet for inférande av insattnings- och bankgarantier dr att minska
risken for finansiell instabilitet. Insdttningsgarantin har dven ett
konsumentskyddssyfte. De befarade konsekvenserna av finanskrisen
for svensk export och de bedémda riskerna fér den reala ekonomin
ar det bakomliggande motivet fér den utvidgade ramen fér EKN:s
kreditgarantigivning till exportaffarer. Samma motiv ligger bakom den
statsgaranti som ger SEK en vidgad ram for langfristig utlaning till
exportindustrin.

Statens ekonomiska risk

Risken for staten som garantigivare 4r att de utstillda garantierna maste
infrias. For bankgarantin och insattningsgarantin innebar detta att genom
stodatgarder i form av kapitaltillskott eller vertagande sakerstilla det
finansiella systemets funktion. Sadana atgirder belastar statsbudgeten.
Genom de villkor som stills pa stédmottagande kreditinstitut forséker
staten sdkerstalla att i férsta hand dgarna ska bara uppkomna forluster.

Garantier fér exportkrediter innebir att staten garanterar att banker och
andra kreditinstitut som finansierar exportféretagens medel- och langsiktiga
lan ocksa far betalt. Om detta inte kan ske exempelvis beroende pa
betalningsinstillelse av képaren har staten genom sin garanti en skyldighet
att betala banken. Ett sddant utfall finansierar garantiorganen genom en
fondering av premier fér garantin. Premierna sitts olika beroende pa den
risk som garantigivaren bedémer finns da garantin avtalas.

Priset fér garantierna

Syftet med garantiregleringen i budgetlagen &r att garantiavgifterna ska
motsvara statens ekonomiska risk och évriga kostnader for atagandet.
Detta giller dven for garantier under stodlagen om inte synnerliga skal
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foreligger. Avgiften for insattningsgarantin ar reglerad i lag och institutens
sammanlagda arliga avgifter ska uppga till ett belopp som motsvarar 0,1
procent av insdttningarna.

Avgifterna for EKN:s garantier dr satta for att tacka férvantad
kostnad, varvid berakningen av férvantad kostnad bland annat bygger pa
ratingféretagens bedémningar.

"Moral hazard”

De garantier som stallts ut innebdr mycket stora dtaganden genom att
staten gar i borgen for foretagens betalningsforpliktelser. Garantierna
innebdr att sannolikheten for att insattare eller andra langivare till en stérre
bank ska férlora pengar blir mycket lag dven om banken skulle misskétas.
Langivarna kanner mindre tryck att viardera bankens risktagande eftersom
de halls skadeslésa om banken far problem. Kostnaderna fér att 6ka
risktagandet minskar, vilket ocksa minskar incitamenten fér att investera i
riskkontroll.3® Garantiprogrammen fér bankerna kan darfér ge upphov till sa
kallad moral hazard, det vill séga ett hdgre risktagande i utlaningen an vad
som ir samhillsekonomiskt effektivt, och leda till att marknadsdisciplinen
férsvagas.

Gransen mellan explicita och implicita statliga dtaganden kan vara svar
att dra. Problem med moral-hazard kan uppkomma dven om garantierna ar
implicita. Detta ar ett avgérande skal for att banker ar sarskilt reglerade med
krav pa bland annat kapitaltdckning och fungerande riskkontroll.

Pa motsvarande sitt kan exportindustrin och dess langivare bli bendgna
att ta storre risker vid avtal med kunder eller lander. Svagare solvens
an normalt kan komma att accepteras trots att det kan strida mot en
strikt affirsméssig bedémning. Detta kan motverkas genom sjalvrisker i
garantigivningen for att exportren ska gora en prévning av sitt risktagande.

38 Finansinspektionen, Effekterna av de statliga stabilitetsdtgiirderna, femte rapporten 2009.
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3.1

Garantivillkor for banker och
exportforetag

| detta avsnitt beskrivs de villkor som staten staller fér att Iimna garantier till
banker och exportféretag. Har analyseras fragan om regeringen sakerstallt
villkor som ar rimliga med hinsyn till statens kostnader.

Bankgarantin och insittningsgarantin

Insdttningsgarantin

Ersdttningsratt enligt insattningsgarantin intrader forst efter bankens
konkurs. RGK &r utbetalande myndighet och erhaller regressritt*® gentemot
banken. Avgift utgar med 0,1 procent av de totala garanterade insattningarna
i landet. Garantisumman férdelas mellan instituten, och avgiften varierar
mellan bankerna beroende pa kapitaltackningsgraden jamfért med 6vriga
banker. Avgiften sitts enligt lagen med minimum 0,06 procent och
maximum 0,14 procent av det garanterade beloppet.

Bankgarantin

Fér garantier som utfardas under stédlagen ska det stéd som ldmnas
férenas med villkor som sékerstiller kredittagarnas eget ansvar. Statens
langsiktiga kostnader for stodet ska minimeras och staten ska som regel
fa ersattning for sitt risktagande och del i en eventuell virdestegring i det
institut som stodet avser.«> Om det finns synnerliga skal, far avsteg goras
fran det som féreskrivs om avgifter i budgetlagen. Garantin regleras i detalj i
férordningen om statliga garantier till banker med flera.#

RGK meddelar foreskrifter for bankgarantin+* och uppréattar avtal. Ett
institut som dnskar delta i garantin maste anséka om detta och darefter
teckna ett garantiavtal med staten. Institutet maste vara ett bankaktiebolag,

39 Regressratten innebir att garantigivaren, sedan ersittning betalats ut, 6vertar langivarens fordran
pa lantagaren.

4% Prop. 2008/09:61 Stabilitetsstirkande atgirder fér det svenska finansiella systemet. Dessa
principer anges gilla stéd i olika former till kreditinstitut och avser specifikt risker fér allvarlig
stérning i det finansiella systemet.

41 Férordning (2008:819).

42 Riksgaldens féreskrifter till fsrordning om statliga garantier till banker m.fl. (RGKFS 2008:1) och
Riksgildens foreskrifter om dndring av féreskrifter (RGKFS 2008:2) med bilaga.
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sparbank eller medlemsbank alternativt ett kreditmarknadsbolag som har en
betydande utlaning mot sikerhet i form av pantritt eller har en betydande
utlaning till svenska kommuner. Banken maste uppfylla de lagstadgade
kapitaltackningskraven. For att fa teckna garanti kravs ocksa att banken
begransar sin marknadsféring och ersattningarna till bankledningen.

Efter tecknandet av ett 6vergripande garantiavtal kan staten stalla ut
enskilda kreditgarantier. Garanterat belopp fér en enskild bank far inte
Gverstiga summan av férfallande skuldférbindelser under en viss period
eller 20 procent av institutets inlaning pa konto fran allminheten den 1
september 2008. Garantin kan avse i princip alla typer av skuldférbindelser,
sa lange de inte ar efterstdllda (har simre formansratt i en konkurs), med
undantag fér komplexa och strukturerade produkter.4 Skuldférbindelserna
ska ha en |6ptid pa mer dn go dagar, men inte langre dn 5 ar.

Det samlade programmet begransas till 1 500 miljarder kronor. Maximalt
500 miljarder kronor av denna ram far avse lan med 3 ars 16ptid eller langre.

Avgifter fér bankgarantin

Avgifterna for bankgarantin har faststillts av RGK. De &r riskdifferentierade
och bygger pa en modell som har tagits fram av Europeiska centralbanken
(ECB).# Avgiften baseras pa marknadspris fér sa kallade kreditswappar
(credit default swaps, CDS).# Underlaget for avgiftssattningen har tagits
fram av Riksbanken.

Avgiften for upplaning med en |6ptid pa upp till ett ar uppgar
till 0,5 procent av det garanterade beloppet, lika fér alla institut. Fér
skuldférbindelser med I6ptider ldngre dn ett ar baseras avgiften pd medianen
av marknadspriset for femariga kreditswappar for det aktuella institutet
under perioden fran den 1 januari 2007 till den 31 augusti 2008 med ett
tilligg pa o,5 procentenheter. Den valda tidsperioden syftar till att om majligt
aterspegla priset pa kreditrisk under "normala marknadsférhallanden”. Det
ar endast fér de fyra storbankerna som det finns CDS-spreadar.# Spreadarna
for dessa banker varierar mellan 0,25 och 0,33 procentenheter.

For garantier till institut dar marknadspris pa kreditswappar saknas
— eller dir priset inte ar tillforlitligt — ska avgiften beriknas enligt en
schablonmetod baserad pa rating. Avgifterna for dessa institut varierar
mellan 0,24 och 0,45 procentenheter, med tillagg av 0,5 procentenheter.

43 En strukturerad produkt &r ett virdepapper som bestar av flera olika typer av finansiella
instrument. De kan till exempel anvindas fér att 6verfora risker mellan olika investerare.

44 Europeiska Centralbanken. Recommendations On Government Guarantees On Bank Debt,
20 oktober 2008.

45 Ett vdardepapper som gér det mojligt att dverfora kreditrisk till ndgon annan dn den som
ursprungligen beviljade krediten.

4% De priser som bankerna far betala for att forsikra sig mot kreditrisk.
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Om ett institut saknar bade tillforlitlig CDS-data och rating ska den hégsta
avgiften enligt schablonmetoden anvéndas.

For sdkerstillda obligationer ska avgiften utga fran schablonmetoden,
men tillagget ska vara 0,25 procentenheter i stillet for 0,5 procentenheter.

Finansdepartementets syn pa garantipriset

I sitt skriftliga svar till Riksrevisionen framhaller Finansdepartementet # att,
"Prissittningen av garantiprogrammet utgar fran en modell som tagits fram
av ECB. Den speglar inte specifikt svenska statens risk i de olika dtagandena,
men &r riskdifferentierad med avseende pa historisk risk matt som historiska
CDS-spreadar”.

Efter att beslut tagits om att ett garantiprogram skulle inféras
diskuterades olika metoder for garantiprissattning med RGK. Avsikten var
att ta fram en prissattning som kunde ligga ndgonstans mellan priset i en
normal marknadssituation och de av krisen éverdrivet héga nivaer som
radde nar marknaden kollapsade. Det stod snabbt klart att ECB tagit fram en
prismodell med betydligt hdgre nivaer an den férvantade kostnaden och den
marknadsrelaterade avgift som hade diskuterats av Finansdepartementet.
Finansdepartementet konstaterade att det inte skulle ga att satta lagre
avgifter &n EU bestamt, eftersom det skulle kunna komma att betraktas som
otillatet statsstod. Nagon egen prismodell togs darfor inte fram .4

Bankgarantins villkor for att minimera skattebetalarnas kostnader

| stodlagen anges att villkoren fér stdd ska utformas péa ett "affirsmassigt”
sitt. Det innebar inte nédvandigtvis att stod ska ges pa marknadsmassiga
villkor utan att gangse affarsvillkor galler for stédet, samt att det inte gar
att fa garanti for vissa laneformer. Om marknadsmassiga villkor skulle vara
tillrackligt sa hade inte ett statligt ingripande behévts. RGK tar fram avtalen
for bankgarantin. Avtalen remitteras till Finansdepartementet. De innehaller
bland annat regressritt, straffrinta vid icke-betalning och liknande villkor
"som sikerstiller att statens kostnader fér garantier minimeras”.4
Stodlagen gor klart att uppkomna forluster i férsta hand ska baras
av instituten och dgarna samt att staten om mojligt ska aterfa utgivna
medel. Garantier lamnas inte for riskkapital, det vill siga det som ingar
i institutets kapitalbas skyddas inte. Om institutet inte betalar far staten
en regressfordran och ritt till straffranta. Vid konkurs kommer i férsta
hand dgarna att bara forluster eftersom staten har en mer prioriterad

47 Promemoria 2009-10-28. Korta svar pa Riksrevisionens fragor om garantiprogrammet.

4% Finansdepartementet. Promemoria 2009-10-28. Korta svar pd Riksrevisionens fragor om
garantiprogrammet.

49 Finansdepartementet. Promemoria 2009-10-28. Korta svar pd Riksrevisionens frigor om
garantiprogrammet.
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fordran. Finansdepartementet framhaller att for systemviktiga banker finns
det anledning att tro att staten ingriper redan innan en konkurs intraffar
eftersom det annars finns en risk for allvarliga stérningar av det finansiella
systemet. Garantin kommer da inte att utl6sas. Aktiedgarna kommer i stillet
att betala vid det ingripande som sker i enlighet med mandatet i stédlagen,
till exempel genom en nyemission i vilken staten mot aktier tillskjuter kapital
eller genom ett fullstiandigt statligt 6vertagande av banken.

Finansdepartementet bedémer att avgifterna fér garantiprogrammet
Sverstiger en uppskattad ersittning for statens ekonomiska risk och évriga
kostnader for dtagandet.>

Vad giller fragan om garantivillkoren ar rimliga med hénsyn till statens
kostnader hanvisar Finansdepartementet till RGK. Myndigheten féljer
kvartalsvis upp intdkterna av avgifterna och rapporterar till regeringen.s'
Regeringen kan sedan félja upp att staten tillférsakras kompensation fér de
risker som Gvertas.

| vrigt framhaller Finansdepartementet foljande begrinsningar i
regelverket som bidrar till att statens kostnader halls sa laga som mojligt:

* Garantiramen ar begransad till 1 500 miljarder kronor.

e Varje institut far en ram berdknad pa férfallande skuldférbindelser eller
20 procent av inlningen den 1 september 2008.

e Stodberittigade institut dr banker och bostadsinstitut, vilket dr en
sndvare krets dn alla kreditinstitut som banklagen omfattar.

e Inte alla typer av skuldférbindelser garanteras. Vare sig riskkapital,
interbankl&an mellan banker eller strukturerade produkter omfattas av
garantin.

e Garantiavtalen ger staten en regressfordran pa banken.

e Garantiprogrammet ar tidsbegransat.

3.2 Exportkrediter och exportkreditgarantier

EU-kommissionen har angett villkor for hur statliga garantier till foretag
ska vara utformade for att inte utgéra statsstod. D& kommissionen i
december 2008 beslutade om ett tillfilligt regelverk fér att hantera krisen
kompletterades dessa regler. Medlemsstaterna kan enligt det tillfalliga
regelverket 52 bevilja garantier till december 2010 med féljande villkor.

5o Finansdepartementet. Promemoria 2009-10-28. Korta svar pd Riksrevisionens fragor om
garantiprogrammet.

51 Riksgildens atgérder for att stirka stabiliteten i det finansiella systemet (2009:K3).
52 Artikel 87.3 (b)

RIKSREVISIONEN 30 Statens garantier i finanskrisen



® For mindre och medelstora féretag kan medlemsstaterna bevilja en
reduktion upp till 25 procent av den arliga premien fér nya garantier.

* For storre foretag tillats en reduktion upp till 15 procent av premien.

e Det reducerade garantipriset far tillimpas under maximalt tva ar.

e Lanesumman far inte verskrida den arliga I6nesumman f6r 2008 och
garantin far inte verstiga 9o procent av I6nesumman.

* Garantin far avse bade investeringar och rérelsekapital.

e Reglerna giller féretag (dock ej banker) som inte "var i svarigheter” den
1 juli 2008.

Det tillfalliga regelverket innehaller ocksa specifika bestaimmelser
om exportkreditférsikring. Tidigare regler syftade till att undvika att
exportkreditorgan verksamma for statens rakning kunde snedvrida
konkurrensen avseende si kallade marknadsmissiga risker. Detta kunde
ske genom att ett statligt exportkreditorgan har finansiella fordelar av att ha
statens finansiella styrka som garant. Inneb6rden av de bestimmelser som
infordes 2008 var att medlemsstaternas bevisbérda avseende bristande
tillganglighet pa den privata marknaden fér sddan marknadsmaissig
exportkreditforsikring lindrades nagot.

Vad giller allminna svenska regler for garantier r de tydligast uttryckta
i propositionerna 1996/97:1 och 2001/02:1.54 Dar framgar att krav stélls pa
full kostnadstackning, vilket innebér att risken i varje garantiengagemang
eller grupp av engagemang ska beriknas. Med utgangspunkt fran denna
berakning bestims en avgift som debiteras garantitagaren.

Riksdagen kan besluta att for ett visst dtagande ska en lagre avgift
eller ingen avgift alls debiteras. Om full kostnadstackning inte erhalls
fran garantitagaren dr det fraga om en statlig subvention och medel
for kostnadstickning ska anvisas pa statsbudgeten. Avgiftsinkomster,
anslagsmedel och eventuella atervinningar fran tidigare infriade garantier
fors till en garantireserv i RGK. Reserven ska finansiera skadeutfall och
administrationskostnader och vara langsiktigt sjalvbarande.

Exportkreditgarantierna

EKN:s premiesittning ar foremal for 6verstatliga och mellanstatliga
6verenskommelser. Exportkreditgaranti ska beviljas i 6verensstimmelse med
Sveriges internationella dtaganden om statsstodd exportfinansiering. Den
évergripande regleringen av EKN:s prissiattning framgar av férordningen om
exportgaranti.® Av of framgar féljande. "Fér exportkreditgaranti betalas en
premie som dr avpassad med hansyn till olika inverkande omstandigheter

53 Upp till 25 % av premiens sikerhetsniva 3,8 %.
54 Prop.1996/97:1 Finansplan m.m. samt prop. 2001/02:1 Budgetpropositionen fér 2002.

55 Forordning (2007:656) om exportgaranti.
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sasom betalningsvillkor, férhallanden i importlandet och risker av annat
slag samt administrationskostnader. Premierna avpassas till malet att
verksamheten totalt sett skall vara sjilvbirande 6ver tiden. Fér utfistelse om
exportkreditgaranti far en avgift tas ut.”

Over tiden ska summan av premier motsvara uppkomna férluster och
administrationskostnader, s att EKN:s ackumulerade resultat narmar sig
noll. Fér rembursgaranti, motgaranti och rérelsekreditgarantis® tillampas
dock en prissattning som innebar att EKN:s premie utgar fran ett prisbud
fran den sdkande banken. Premien ska aterspegla den férvintade forlustens
i affdren plus EKN:s administrationskostnad. Detta innebér att oférvintad
forlust (risk for forlust till foljd av koncentrationen av risker) inte beaktas vid
prissittning av en enskild affar i nagon garantityp.

EKN:s prissattning utgar fran en premiematris, som ar indelad i
landklasser och riskklasser. Landklasserna ir indelade i klasserna o-7 dir o
ar lagst risk. Alla lander hanférs till en landklass, som kan variera éver tiden.
Ju hégre landklass ett land placeras i, desto hogre premie. Riskklasserna
arindelade i A - F dir A avser centralbanker eller liknande och F avser
nystartade féretag, "svaga foretag” eller projektrisker. Ju hogre riskklass en
affdr placeras i, desto hégre premie. Av premiematrisen framgar dven de
lagsta premier som enligt internationella 6verenskommelser (OECD) maste
tas ut, aven om EKN i en enskild affar skulle bedéma att risken dr mindre dn
vad en minimipremie indikerar. Ur premiematrisen erhalls en arspremiesats
uttryckt i baspunkter (hundradels procent). Enligt Riksrevisionens
uppfattning speglar den befintliga premiematrisen vil det datamaterial som
erhallits fran ratinginstitut.

EKN:s beslut om land- och riskklassificering prévas av en sarskild
funktion i myndigheten. Beslut av storre och principiell rackvidd fattas vid
styrelsematen pa forslag av generaldirektéren.

En garantityp som 6kat kraftigt i samband med finanskrisen ar
rorelsekreditgarantier till strre foretag. For sddana garantier tillampas inte
premiematrisen. En rorelsekreditgaranti ar en riskdelningsprodukt mellan
en bank och EKN. Garantins omfattning &r maximalt 75 procent av det
kreditbelopp som banken beviljat. EKN:s premie for rérelsekreditgarantier
baseras i stor utstrickning pa den sékande bankens avgifter och ska normalt
motsvara bankens ersattning fér administration och risk. Premien berdknas
vanligtvis som en rinta pa utestdende kreditbelopp. Utgangspunkten fér
premien ska vara bankens rantemarginal och eventuell kontraktsranta.

56 Rembursgarantin innebar att banken kan dela risken med EKN nir banken bekriftar ett

oaterkalleligt dtagande att betala siljaren da siljaren presenterar de dokument och uppfyller de
villkor som &r angivna. Motgarantin anvands nir exportorens kund begér kontraktsgaranti varvid
banken och EKN delar risken fér att kontraktsgarantin tas i ansprak. Med rérelsekreditgarantin kan
banken dela risk med EKN nar banken ger rérelsekrediter.

57 Férvidntad férlust dr en berdknad férlust fér en viss typ av garantier enligt statistik fran tidigare
engagemang.
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Exportkrediter

SEK:s processer for kredit- och riskhantering ligger i linje med gangse praxis
pa kreditmarknaden. Bolaget méter pa vergripande niva de krav som stills
av Finansinspektionen. SEK har en organisation med tydligt definierade
mandat for tilldelning och utnyttjande av kreditlimiter och metoder fér att
mata och kontrollera risk.

| februari 2009 beslutade regeringen att bevilja SEK en laneram om 100
miljarder kronor i RGK for att forstarka svensk exportfinansiering. SEK har
dock dnnu inte, senhdsten 2009, begirt att fa utnyttja [aneramen. Saledes
har RGK i dagsldget ingen direkt kreditrisk mot SEK. Av rapportering till RGK
framgar dock att SEK bedémer att laneramen har haft ett betydande virde
genom att SEK tack vare tillgangen till garanterad lang finansiering fran RGK
har kunnat lamna offerter och exportkrediter, som annars inte hade varit
mojliga i den da radande situationen pa kreditmarknaden.

SEK har kunnat finansiera limnade exportkrediter med kortfristig
upplaning, som under 2009 har varit billigare dn langfristig finansiering.
| hdndelse av att kreditmarknaden skulle férsamras ytterligare har SEK
mojlighet att ersatta den kortfristiga finansieringen med lang finansiering
inom RGK:s laneram. | hindelse av detta skulle RGK exponeras fér en
kreditrisk mot SEK.

Upplaningsgarantin

SEK fick i slutet av 2008 ett kapitaltillskott om 5 miljarder kronor fran staten.
SEK ansag att bolaget kunde fa svart med sin langfristiga upplaning om
laget pa kapitalmarknaderna skulle férsamras ytterligare under varen 2009,
varfér SEK begirde att f4 mojlighet att képa garantier fran staten. Riksdagen
beslutade att bemyndiga regeringen att inom en ram pa 450 miljarder kronor
ge SEK en statsgaranti pa kommersiella villkor fér sin upplaning.

Regeringen har dnnu inte utnyttjat sitt mandat och alltsa inte tagit nagot
beslut om att lata SEK kdpa en statsgaranti fran staten. Det huvudsakliga
skalet till detta &r att kapitalmarknaderna inte férsamrades pa det sétt
som SEK befarade. Regeringen har ocksa i budgetpropositionen fér 2010
foreslagit att ramen sénks till 250 miljarder kronor.

Utrikes- och finansdepartementens syn pa prissattningen

EKN:s verksamhet ska bedrivas med malet att totalt sett vara sjilvbarande
Sver tiden. Inbetalade premier ska séledes ticka savil forlustrisken som
kostnaderna fér administration och de investeringar som behévs. Om
EKN bedémer att mélet att na ett balanserat ekonomiskt resultat pa

sikt inte kan uppfyllas ska regeringen snarast meddelas.s® EKN har en

58 Regleringsbrev for budgetaret 2009 avseende Exportkreditnamnden. UF2008/11521/FIM.
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obegriansad upplaningsritt i svensk och utlandsk valuta i RGK fér att vid
behov anvindas for utbetalning av skadeersattning. P4 upplanade medel
utgér rinta. Overskott fran garantigivningen ska sittas in pa rantebirande
konto i RGK. Medlen ska anvédndas for reglering av skadeutfall. Underskott i
garantigivningen ska finansieras genom uppléning.s

EKN:s likvida medel uppgick per den 30 juni 20049 till 17,7 miljarder
kronor, vilket tillsammans med premier, atervinningar och finansiella intakter
av UD bedéms utgéra en god tackning fér eventuella skadeutbetalningar
i framtiden. Om skadeutbetalningar skulle 6verstiga likvida medel kan
EKN utnyttja sin laneram hos RGK. Sannolikheten fér att ett sadant
upplaningsbehov skulle uppsta och i férlangningen belasta statsbudgeten
bedéms som liten av regeringen.®°

Vad giller SEK:s laneram dr marknadsmassig prissattning ett villkor,
vilket innebar att statens férlustrisker ska tidckas. Detta skulle ocksa gilla
en upplaningsgaranti fér SEK. RGK har ansvaret fér att marknadsmaissig
prissattning tillampas.® RGK:s utlaning till SEK ska ske mot ett
marknadsmissigt pris och att staten far betalt fér den risk som tas. Aven den
fasta avgiften fér SEK:s mojlighet att lana i RGK ska vara marknadsmassig.
Faststéllande av pris fér varje enskilt 1an ska beriknas och dokumenteras av
RGK. EU-kommissionen bedémdes inte behéva konsulteras da laneramen
infordes eftersom marknadsmaissigheten innebir att det inte ar fraga om
statsstod.

Riksrevisionens iakttagelser om garantivillkoren
Bankerna

Avgiften for insittningsgarantin dr inte anpassad till risker eller kostnader

Avgiften for insattningsgarantin faststilldes i lagen om insittningsgaranti®s.
Det ursprungliga syftet var att under en tioarsperiod bygga upp en fond

om 2,5 procent av garantidtagandet. Fran bérjan togs en avgift mellan 0,1
och 0,3 procent av det totala dtagandet. Nir fonden nadde den malsatta
nivan fortsatte man att ta ut 0.1 procent. Avgiften har saledes aldrig varit
riskanpassad. Garantivillkoren fériandrades i detaljer och till belopp i

59 UD UF2008/11521/FIM. Regleringsbrev fér budgetdret 2009 avseende Exportkreditnimnden.
Mail UD/FIM till Fi/BU, 2009-09-04, infér budgetproposition. Prop. 2009/10:1, sid 93.
Fi 2009/119.

Finansdepartementet. Promemoria 2009-10-28. Korta svar pd Riksrevisionens fragor om
garantiprogrammet.

Lag (1995:1571) om inséttningsgaranti.
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samband med den nuvarande krisen men avgiften ar oférindrad. Regeringen
lat 2007 RGK® utreda fragan om kostnadsanpassning, men regeringen har
annu inte tagit stallning i fragan.

Finansdepartementet uppger att ett férslag hade férberetts for
remittering hésten 2008, men att férslaget maste omarbetas i och med
de atgirder som inférdes med anledning av krisen. Inom EU péagar en
dversyn av insattningsgarantierna som kommer att innefatta forslag om
prissattningen. Kommissionen har genomfért en konsultation bland
medlemsstaterna och férvantas komma med férslag under 2010. Sverige ar
enligt Finansdepartementet ett av fa lander i Europa som redan fére krisen
hade en omfattande avgiftsfinansiering av insattningsgarantin.

En hoégre avgift for bankgarantin har kravts av EU

EU-kommissionen maste enligt statsstédsreglerna i EG-férdraget
godkdnna garantiprogrammet. Kommissionen meddelade tidigt att
prissattningen inte var forhandlingsbar utan skulle félja ECB:s riktlinjer.
Enligt Finansdepartementet hade kommissionen tagit fram en prismodell
med betydligt hégre nivéer dn den férviantade kostnaden fran vilken det inte
gar att avvika nedat pa grund av statstédsreglerna. Den av ECB framtagna
prismodellen var obligatorisk enligt den bedémning som gjordes av
Generaldirektoratet fér konkurrens avseende stédprogrammen.®s
Riksrevisionen har tagit del av en sirskild e-post fran ansvariga
tjanstemin p& EU-kommissionen, som Finansdepartementet infordrat. Det
framgar att det stilldes krav pd medlemslidnderna under férhandlingarna
om garantiprissittningen att alla skulle f6lja samma prismodell. | e-posten®®
framhalls: "Enligt kommissionens praxis ar en prissattning enligt ECB-
modellen en av de frimsta férutsattningarna fér att en bankgaranti skall
kunna anses férenlig med EG-férdraget.”..”.. en prissittning som skulle
avvika fran en medlemsstat till en annan skulle kunna undergriva den inre
marknaden.” Enligt Finansdepartementet "..rader en viss oklarhet om 15
§ i budgetlagen tillater uttag av en avgift som ar hdgre an kostnaderna fér
atagandet, inklusive den ekonomiska risken, om detta ar nédvéandigt pa
grund av tvingande EG-ritt. "Med hénsyn hirtill, och de férhallanden som
radde da férordningen beslutades, torde under alla forhallanden enligt 2 kap.
2 { fjarde stycket i stodlagen synnerliga skal ha férelegat for att avvika fran
budgetlagens bestimmelser.”

64 En modell med riskavspeglande avgifter for insittningsgarantin, Rapport 2007-09-28,
Dnr 2007/1600

6 DG Competition’s review of guarantee and recapitalisation schemes in the financial sector in the
current crisis, 7 August 2009.

66 E-post. ECB/bankgarantier, From Salim Medghoul to Aino Bunge 2009-05-25.
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Detta ar anledningen till att garantimodellens bestimmelser och
principer inte f6ljdes nar avgiften for bankgarantin konstruerades och
beslutades.

En historisk jamférelse kan ge en missvisande slutsats

Vad giller storleken pa avgiften fér bankgarantin bedémer
Finansdepartementet att avgiften — som bestamts av EU och ECB — &r
betydligt hégre dn den férvintade kostnaden.

Bedémningen att den av EU bestdmda avgiften ar fér hog bygger pa en
jamforelse med historiska data. Metoden kan ifragasittas mot bakgrund
av de exceptionella férhallandena som radde under krisen. En historisk
jamforelse kan leda till missvisande slutsatser i en sddan bedémning av
avgiften fér bankgarantin. Avsikten var att prissattningen skulle vara pa en
sadan niva att det var fordelaktigt for bankerna att ga med i programmet sa
lange den akuta krisen kvarstod, men nir situationen normaliserades och
kostnaden for finansiering narmade sig historiskt lugnare perioder skulle det
finnas incitament for instituten att aterga till marknadsfinansiering.

Garantivillkoren bidrar till att halla nere utgifterna for bankgarantin och ékar
méjligheten till atervinning

Enligt Riksrevisionens uppfattning bidrar sannolikt de begransningar och
villkor regeringen infért till att bade halla nere utgifterna fér garantierna och
6ka mojligheten till atervinning. Ramen &r i enlighet med bestammelserna i
stédférordningen faststalld for att tacka utestaende forfall fér banksystemet
vid den tid garantiramen faststilldes.

Exportindustrin

Premierna for nya exportkreditgarantier motsvarar vil riskbedémningen
— detta giller dock inte for befintliga affirer

EKN:s premiematris bygger pa statistik fran bland annat ratinginstitut. Den
uppdateras inte regelbundet till f6ljd av upp- eller nergangar i den allminna
konjunkturen. Konjunkturférandringar paverkar istillet premiesittningen
genom att landklassen for ett land dndras, vilket innebir att premien for
nya garantier férandras. Dessutom justerar EKN vid behov bedémningen
av riskklass, vilket dven det innebér att premien fér nya affarer minskar
eller ckar. For befintliga affarer andras emellertid inte premien, utan den
fériandrade risken i ett engagemang beaktas vid riskreserveringarna. Detta
innebar till exempel att en affar under sin |6ptid kan asattas en hogre eller
lagre riskreserv i bokslutet 4n vad den uttagna premien representerar.
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EKN balanserar risk genom reserveringar

EKN bedémde att en expansion av garantigivningen under 2009

skulle krava 6kade riskreserveringar. Vid arsskiftet 2008 /09 hade EKN
reserverat 5 miljarder kronor fér férviantade férluster och 6 miljarder
kronor fér oférvintade férluster (koncentrationsrisker). EKN hade da ett
myndighetskapital om ca 10 miljarder kronor. Behovet av reserveringar fér
oférvintade férluster vid slutet av 2009 bedémdes i april 2009 6ka med

9 miljarder kronor till omkring 15 miljarder kronor. Myndighetskapitalet
skulle i sa fall sjunka till ca 1 miljard kronor. EKN ansag att denna prognos
maste anses osaker. | scenarier med andra antaganden skulle EKN:s
myndighetskapital bli negativt genom reserveringar fér oférvantade
forluster.” Likvida medel paverkas dock endast om skadeutbetalningar
gors. Av detta framgar att EKN |6pande bevakar risken for férluster relativt
sitt myndighetskapital. Samtidigt drar Riksrevisionen slutsatsen att EKN:s
myndighetskapital i en extremt negativ marknadsutveckling kan komma att
forbrukas, vilket skulle paverka anslagen pa statsbudgeten.

Garantivillkoren for exportkrediter och EKN:s riskreducerande tgirder
bidrar till att halla nere utgifterna for garantierna

| granskningen har framkommit att EKN:s I6pande i sin riskhantering
bedémer risken i sin portfolj och héller risken fér oférvantade férluster

pa en acceptabel nivd genom balanserande atgarder. Exempel pa sadana
atgarder ar styrelsens beslut om riskavtickningsatgérder. Riskavtickning
far ske genom aterforsakringsavtal pa den privata marknaden, kreditderivat
eller andra strukturerade l6sningar pa kapitalmarknaden samt genom
riskbytesavtal med exportkreditinstitut i andra lander.

Férekomsten av riskavtackning minskar behovet av reserver.
Utgangspunkten for prisférhandlingar i samband med riskavtackning ska
vara EKN:s aktuella riskviardering. Om priset fér riskavtickning inklusive
motpartskostnader skulle Gverstiga den aktuella riskvarderingen maste
atgarden kunna motiveras sarskilt.

EU-kommissionen har godkint garantivillkoren

EU-kommissionen godkiande 2009-11-25 efter granskning de svenska
exportkreditgarantierna. Dessa godkanns att galla till och med 2010.
Kommissionen bedémer att tillrackliga bevis finns om att den privata
aterforsakringsmarknaden inte kan ge den nédvindiga tickningen. Vidare
bedémer kommissionen att de avgifter som tas ut dr anpassade till de som

67 EKN:s rapport "EKN:s garantigivning och ramutnyttjande” till UD 2009-04-02.
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galler pa marknaden. Dessutom bedéms avgifterna vara "satta pa en niva
som ger incitament fér exportorer att atervinda till privata aterférsakrare sa
snart som det finns tillriacklig tickning pa marknaden.” €

Inget pris beriknades for SEK:s upplaningsgaranti

Sedan riksdagen beslutat om upplaningsgarantin fér SEK skulle regeringen
faststilla ett pris fér upplaningsgarantin. Regeringen fann det emellertid
inte mojligt att formulera nagon rimlig metod for prissattningen och

avstod dirfor fran att delegera nagon garantiram till RGK. Dessutom ansag
Finansdepartementet att ldget pa finansmarknaderna bérjade stabiliseras,
vilket gjorde att behovet av en garanti fér SEK:s uppléning var mindre akut.®

Sammanfattande iakttagelser och slutsatser

lakttagelser om insattnings- och bankgarantierna

e Avgiften for insattningsgarantin dr inte anpassad till risker eller
kostnader. Den avgift for bankgarantin som har kravts av EU bedéms av
Finansdepartementet vara hogre an forvantad kostnad.

e Bedomningen att avgiften ar for hog har gjorts genom en jamférelse
med historiska data. Metoden kan ifrdgasattas mot bakgrund av de
exceptionella férhallandena under det aktuella krisférloppet.

lakttagelser om exportgarantier

® Premierna for nya exportkreditgarantier motsvarar val riskbedémningen.
Fér den stora volymen befintliga affirer dndras inte premierna om risken
forandras men EKN balanserar risken genom reserveringar.

* EU-kommissionen har godkint garantivillkoren.

® Inget pris beriknades fér SEK:s upplaningsgaranti med motiveringen att
denna inte utnyttjades.

Slutsatser om garantivillkoren

e De villkor regeringen infért for bankgarantin bidrar till att hélla nere
utgifterna fér garantin och dkar majligheten till atervinning.

* Garantivillkoren och EKN:s riskreducerande atgarder bidrar till att halla
nere utgifterna fér exportkreditgarantierna.

68 Se "eGov monitor”. EU-kommissionen 2009-11-25.

69 Finansdepartementet. Promemoria 2009-10-28. Korta svar pd Riksrevisionens fragor om
garantiprogrammet.
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4.1

Statens risker for framtida kostnader

| detta avsnitt beskrivs de bedémningar som gjordes da regeringen och
riksdagen beslutade om ramar f6r garantier till banker och exportféretag.
Har analyseras ocksa om regeringen har sékerstillt underlag som majliggor
bedémningar av statens risker fér framtida kostnader.

Om bedémning av risker

Regeringen har ett 6vergripande ansvar bade for att ta initiativ till och att
se till att atgdrder genomférs i hindelse av en kris. Aven om regeringen
inte har det operativa ansvaret sa ska den se till att krisen hanteras av
myndigheterna.”> Regeringen har fastslagit att malet fér samhallets
krisberedskap ar att minska risken fér och konsekvenserna av allvarliga
stérningar, kriser och olyckor. En beredskap maste finnas fér handelser
och situationer som intraffar snabbt och utan férvarning, dar en samlad
nationell krishanteringsférmaga kravs. Regeringen har krav pa ett tydligt
beslutsunderlag och en samlad bedémning av samhillets férmaga att
motsta och hantera kriser.”” Regleringen om samhillets krisberedskap avser
fraimst andra samhillsomraden &n det ekonomiska men det ar rimligt att
dessa principer ocksa giller vid hot mot den finansiella stabiliteten och
samhillsekonomin.

Den innevarande krisen har genom garantierna resulterat i en
6verféring av risk fran bankerna och exportféretagen till den offentliga
sektorn. Riksrevisionen anser att dessa risker for statens finanser kraver
en intensiv vervakning av atgardernas konsekvenser. En jamférelse kan
géras med best practise for finanspolicyn i ett storféretag eller koncern. En
sadan innebar att férandringar i marknader som paverkar foretagets virde
ska identifieras, definieras, diskuteras i styrelsen och hanteras. Omsatt
till statens garantiataganden skulle detta kriva ett samordnat system fér
riskbedémningar hos garantiansvariga myndigheter och bolag. Dessutom
fordras en férdjupad analys av de risker som statens garantidtaganden
innebar samt former fér samordnad uppféljning och aterrapportering till
regering och riksdag. Risken for framtida kostnader bér redovisas.

79 1 kap. 6 § RF.
7' Prop. 2008/09:1, UO 6, p. 5 avseende samhiillets krisberedskap.
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Riskbedémningar vid myndigheter och bolag

Riskbedomning vid RGK

| regleringsbrevet for RGK anges att "om Riksgéldskontoret, i egenskap
av stédmyndighet, har aktiva dtaganden enligt lagen om statligt
stod till kreditinstitut, ska dessa redovisas kvartalsvis till regeringen.
Riksgéldskontoret ska dessutom redovisa till regeringen nar atgarder
som har stérre ekonomisk betydelse planeras och vidtas enligt lagen,
detta avseende typ av atgarder, omfattning och férvintade effekter pa
stabilitetsfonden. ” 72

RGK har framfért till Riksrevisionen att garantierna aldrig kommer
att tillatas falla ut for systemviktiga banker. For att en garanti skall 16sas
ut krdvs att banken sitts i konkurs, men dessférinnan ingriper staten
med kapitaltillskott. Detta beror pa att alternativkostnaden, det vill siga
kostnaden fér en ekonomisk kris dr hégre dn kostnaderna for kapitaltillskott.
Ett kapitalttillskott bér dessutom ske i form av preferensaktier, vilket ger
staten storre chans att senare fa igen nedlagda kostnader.

| rapporten "Riksgédldens atgdrder for att starka stabiliteten i det
finansiella systemet” 7 redovisas en kalkyl 6ver intdkter och kostnader av
bankgarantin. RGK beréaknar att den férvantade kostnaden for systemet som
helhet 4r 1,1 miljarder kronor medan den nuvirdesberiknade férvintade
intdkten for 14 ar framat i tiden uppgar till 6,1 miljarder kronor (inklusive
redan influtna avgifter). RGK bedémer séiledes att bankgarantin har en
férvintad nettointikt pa 5,0 miljarder kronor.

Riskbedémning vid EKN

EKN har processer for riskhantering saval vid tecknande av en affar, som for
att |dpande bedéma risken i utestdende engagemang. Handlaggningen av en
ansokan innefattar bland annat utredning om garantitagaren, riskbedomning
av affaren och utredning av villkor fér garantin. | denna del av processen
beraknas dven premien. Denna utredning &r grund fér beslut om en
utfistelse ska utfidrdas och i s& fall till vilken premie.

Under 2008 inférde EKN en kreditkommitté for att starka
kreditprocessen. EKN:s styrelse och kreditkommitté far besluta om ett
garantidrende med granser fér hogsta férlustbelopp avseende lag, normal
respektive hog risk. Beslut om affirer 6verstigande dessa belopp maste
fattas av generaldirektéren i narvaro av EKN:s kreditkommitté. Stora
affarer, 6verstigande 100 - 300 miljoner kronor beroende pa riskklass kraver
dessutom styrelsens godkannande.

72 Lag (2008:814) om statligt stéd till kreditinstitut.
73 Riksgalden 2009:K3.
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Fran och med september 2008 genomférs kvartalsvisa riskvarderingar.’
Dessa bestar i att bedoma férvantad forlust’ respektive oférvantad forlust.”
Férutom dessa varderingar finns en sarskild bevakning och analys av stérre
engagemang. Bevakningen utmynnar i en analys och férslag till reservering.

| goda tider kan EKN bygga upp ett myndighetskapital som tjanar
som buffert i simre tider. | bérjan av december 2008 uppgick EKN:s
myndighetskapital till ungefar 10,6 miljarder kronor. Vid utebliven betalning
kan EKN tvingas skadereglera ingangna ataganden. Detta sker i férsta hand
genom anvindande av myndighetens eget kapital, varvid det &r likvida medel
inklusive riskavsattningar som anvands till skadeutbetalningar.””

EKN upprittar sedan 1990 riskméssiga bokslut med avsattningar for
risken i affarerna. Det riskmissiga bokslutet ingar sedan 1998 i EKN:s
arsredovisning.

Riskbedémning vid SEK

Alla SEK:s motparter asitts internt en riskklassificering eller rating beslutad
av bolagets ratingkommitté. Uppgiften fér kommittén ar att besluta om
rating fér nya motparter och att arligen eller da detta anses relevant besluta
om ny rating foér existerande motparter. Ratingbeslut grundas pa underlag
som férberetts av SEK:s analytiker, som |6pande analyserar korrelationen
mellan bolagets interna ratingar och externa ratingar fran bland annat
Standard & Poor’s och Moody’s.

SEK:s system for intern riskklassificering ar en blandning av ett
expertbaserat system, med definitioner av riskklasser i mer kvalitativa
termer, och ett modellbaserat system med kvantitativa villkor fér olika
variabler. Saledes ar alla riskklassificeringar inom SEK baserade pa
bade analytikerbedémningar och kvantitativa modeller. Verktyget for att
uppratthélla en 6nskad niva pa risktagandet ar ratingbetyget som satts for
varje enskild motpart. De tva drivande faktorerna i SEK:s interna vardering av
kreditrisk fér motparter &r rorelserisk och finansiell risk.

Funktionen Risk Control vid SEK genomfar en riskkontroll av
motparterna och ansvarar fér kontroll, analys och rapportering av finansiella
risker pa portféljniva. Riskerna &r kredit- och motpartsrisker, marknadsrisker
samt finansierings- och likviditetsrisker. Styrelsen och den verkstéllande

74 Tidigare gjordes riskvirderingar halvarsvis.

75 Den férvintade forlusten i en enskild affar ges av sannolikheten fér betalningsinstillelse
(PD — Probability of Default) och slutférlust givet betalningsinstillelse (LGD — Loss Given
Default).

En reservering som gérs mot bakgrund av att EKN:s exponering normalt uppvisar en hog grad
av riskkoncentration. Med detta avses att riskerna beloppsmissigt ar koncentrerade, och i vissa
fall korrelerade, till ett fatal lander, galdenarer och garanter for saval engagemang som fordringar.
Berikningen gérs med utgangspunkt fran en fastlagd sikerhetsgrad om g5 procent.

76

77 UD/FIM. Promemoria 2009-09-28. Korta svar pa Riksrevisionens fragor.
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4.3.1

42

ledningen far regelbundet rapporter om kreditrisker. Rapporteringen
inkluderar stresstester. Aven SEK:s anvindande av kreditriskskydd
rapporteras.

SEK framhaller att de stérsta riskerna utgérs av kreditrisker. Dessa
begrinsas genom ett noggrant urval av motparter och genom anvindande
av garantier och kreditderivat. Andra risker fér SEK 4r marknadsrisker och
operativa risker.

Regeringens underlag fér beslut

Underlag for beslut om bankgarantin

Insattningsgarantins férandring och bankgarantins inférande skedde
under mycket kort tid fran den 18 september 2008 till 30 oktober 2008.
Bankernas garantiprogram tradde i kraft tio dagar efter det att regeringen
presenterade ett stabilitetspaket for den finansiella sektorn. Samordning
av stabilitetsatgirderna har skett internationellt och EU-kommissionen har
haft ett avgérande inflytande pa stédets utformning. Férandringar i stédet
har ocksa godkints av kommissionen under varen 2009. | april férlingde
regeringen garantiprogrammet fér bankernas upplaning till utgdngen av
oktober 2009 och i augusti inleddes arbetet med en ytterligare forlangning
som nu tratt ikraft och galler till den 30 april 2010.

Utgangspunkten vid faststillande av bankgarantins ram var att den
skulle vara tillrackligt stor for att aterskapa fértroendet p4 marknaden
samtidigt som statens dtagande var begransat. Ramen skulle omfatta
refinansieringsbehovet for de aktuella instituten under garantiperioden fér
de relevanta typerna av skuldférbindelser. Dessutom anvindes en alternativ
berakningsmetod fér ramen for institut med fa eller inga utestaende
skuldférbindelser. Tjugo procent av inlaningen bedémdes tillrackligt for
dessa institut.

Enligt information fran Finansdepartementet berdknade Riksbanken
de fyra storbankernas sammanlagda férviantade férfallna skuldférbindelser
per den g september 2008. Motsvarande berikning for 6vriga banker
inkluderades i bedémningen. Vidare beraknade Riksbanken hur stort
belopp som 20 procent av inlaningen fran allménheten skulle motsvara.
Med utgéngspunkt fran dessa uppgifter bestamdes garantiramen till 1 500
miljarder kronor.
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4.3.2

Underlag for beslut om exportkreditgaranti och SEK:s
uppldningsgaranti

Exportkreditgarantin

Ramen fér exportkreditgarantier hojdes av riksdagen i december 2008
fran 200 till 350 miljarder kronor.”® | september 2009 féreslog regeringen i
budgetpropositionen fér 2010 att riksdagen skulle hoja ramen ytterligare till
500 miljarder kronor inklusive tidigare utfirdade garantier.

Den dokumentation som finns vid EKN och UD avspeglar det
bradskande lage som uppstod i oktober-november 2008. | underlaget
fran EKN till UD? framfors foljande motiv for den féreslagna héjningen av
ramen:

"EKN har idag en kraftigt 6kande efterfragan, frimst fran de stora
svenska exportféretagen. | ett varldslage med stor finansiell oro,

blir EKN:s tjdnster dn mer efterfragade. Dirfor foreslar EKN att
garantiramen utdkas till 350 miljarder kronor.” Som motiv angavs att
finanskrisen var problematisk vid de stora affdrerna och behovet av
riskdelning med EKN skulle bli vasentlig for att |6sa finansieringen.
"De stora foretagen har affirer i pipeline som kommer att krava
EKN:s medverkan, pa éver 100 miljarder kronor. Dessutom har ett av
foretagen indikerat att det kan bli aktuellt med en ovanligt stor affar.
Det ar svart att veta nar i tiden som kontrakt kommer att skrivas.
Dessutom finns det alltid en internationell konkurrens inom dessa
omraden mellan svenska och utlindska foretag. Desto viktigare blir
det da att EKN snabbt och affairsmassigt kan uppfylla sin uppgift

att frimja svensk export genom att erbjuda exportkreditgarantier.
Férslag: mot detta som bakgrund féreslar EKN att ramen for
exportkreditgarantier héjs fran nuvarande 200 miljarder till 350
miljarder kronor."8

Enligt UD:s dokumentation finns viss ytterligare specificering av behovet

i form av underlag fér ramens storlek. EKN hade sarskilda méten med
Narings-, Utrikes- och Finansdepartementen i denna fraga. EKN betecknar
ocksa en foredragning for Ndringsutskottet den 9 december 2008 som
avgorande. Vad giller hojningen av ramen under 2009 gjorde EKN en
prognos i sin rapport till UD i april.* Prognosen innebar att stora svenska
exportféretag efterfragade rérelsekrediter pa 100— 150 miljarder kronor

78 Prop. 2008/09:86.

79 E-post 2008-11-20 till handldggare UD.
80 E.post 2008-11-20 till handliggare UD.
8 EKN 2009-04-02, EKN:s garantigivning och ramutnyttjande.
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och att behoven sannolikt var @nnu stérre. Detta gjorde att EKN bedémde
att garantiramen om 350 miljarder kronor kunde vara fullt utnyttjad vid
utgéngen av 2009. Enligt intervju med handliggare vid UD har de inte
medverkat till att ta fram nagot ytterligare underlag for att berakna behovet.

SEK:s upplaningsgaranti

SEK har inte levererat nadgot underlag som uppskattar hur stort
kreditbehovet var, endast att SEK kunde vara en del av 16sningen for
exportindustrins behov av langfristig finansiering. SEK:s férslag var att
kdpa statsgarantier utan beloppsbegriansning. Vd angav i e-post att
upplaningsbehovet var 200 miljarder kronor och att garantibeslutet skulle
tiacka detta behov plus ytterligare lan. Enligt SEK framférdes férslaget i
vd:s samtal med niringsutskottets kanslichef. Siffran 450 miljarder kronor
fanns inte i underlaget fran SEK.82 Av var intervju med SEK respektive av
e-post till Finansdepartementet 2008-10-23 framgar inget om hur statens
risk bedémdes for dessa garantier eller hur eventuella framtida forluster
skulle behandlas. Enligt UD dimensionerades ramen fér kreditgarantier

i utskottsbehandlingen med hiansyn till refinansiering av SEK:s samlade
balansomslutning (d& 326 miljarder kronor) och ett bedémt behov av
ytterligare nyupplaning darutéver.

4.4 Regeringens bedomning och uppféljning av riskerna

4.4.1 Insdttnings- och bankgarantin

Regeringen har majlighet att infordra underlag och rapporter eller tillsatta
utredningar for att ka precisionen i bedémningarna av risk och férvintad
kostnad fér insattnings- och bankgarantierna. Finansdepartementet
framhaller att regeringen kontinuerligt har bevakat att garantivillkoren dr
rimliga utifran syftet att vdrna den finansiella stabiliteten. Lopande kontakter
(under den akuta krisen dagliga kontakter) har hallits med myndigheterna
(Finansinspektionen, Riksbanken, RGK) som bidragit med underlag om
kreditférsérjningen, marknadssituationen och bankernas situation.®

Det finns ocksa ett regelbundet informationsutbyte genom det sa kallade
stabilitetsradet, vars uppgift bland annat ar attbedéma den finansiella
stabiliteten och systemriskerna. Ridet bestar av den statssekreterare pa
Finansdepartementet som har ansvar fér finansmarknadsfragor, en ledamot

82 Intervju med vd vid SEK 2009-07-03.

8 Finansdepartementet. Promemoria 2009-10-28. Korta svar pd Riksrevisionens frigor om
garantiprogrammet.
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av Riksbankens direktion, Finansinspektionens generaldirektér samt
riksgaldsdirektoren.

Kontakter har dven tagits med foretradare fér svenska féretag, t.ex.
Industrins Finansférening. Riksgéldskontoret har som stédmyndighet ett
sarskilt ndra samarbete med departementet. Bankgarantin har andrats tva
ganger sedan inférandet. Sverige har aktivt forsékt paverka EU i fragan
om prissattning inom en av Ekonomiska och Finansiella Kommittén (EFK)
sarskilt inrattad task force.®

Insattningsgarantin

Utvidgningen av insattningsgarantin i krisens akuta skede bedémdes
minska sannolikheten foér en férdjupad finansiell kris och ddrmed bidra till
att reducera statens kostnader. "Avgifterna i insattningsgarantisystemet dr
riskbaserade enbart pa institutets kapitaltickningsgrad och speglar darfér
sannolikt inte sarskilt val risken att ett enskilt institut ska fallera att betala
sina insattningar. Det gar dock att konstatera att avgifterna pa garanterade
insattningar hittills mer &n val har tackt de kostnader som har uppstatt inom
ramen for insittningsgarantisystemet.” &

Bankgarantin

Finansdepartementet menar att staten, oavsett garantiprogrammet, har ett
ansvar att varna den finansiella och samhillsekonomiska stabiliteten. En
systemviktig bank kan inte tillatas att fallera och stilla in sina betalningar. De
riskbedémningar som gjordes handlar framfor allt om risken fér en allvarlig
stérning av det finansiella systemet med paféljande realekonomiska effekter
om fértroendet pa de finansiella marknaderna inte kunde aterskapas.

"Beslutet att inféra ett garantiprogram bygger pa ett europeiskt
beslut av Europeiska Radet att samtliga medlemsstater skulle inféra
program fér att virna den finansiella stabiliteten. Avgérande for
beslutet d&r en bedémning av kostnaden fér icke-ingripande och inte
en kostnadskalkyl fér utfall inom programmet. Nar val staten ingrep
med atgarder och fortroendet aterstélldes minskade risken och
kostnaderna for skattebetalarna visentligt.”... "Prissittningen for
programmen féljer i alla lander en modell framtagen av ECB.”

84 Finansdepartementet. Promemoria 2009-10-28. Korta svar pd Riksrevisionens fragor om
garantiprogrammet.

8 Finansdepartementet. Promemoria 2009-10-28. Korta svar pd Riksrevisionens fragor om
garantiprogrammet.

8 Finansdepartementet. Promemoria 2009-10-28. Korta svar pd Riksrevisionens frigor om
garantiprogrammet.
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Enligt Finansdepartementet gjordes ingen sarskild bedémning av kostnaden
for bankgarantin. Departementet hinvisar till att denna typ av bedémningar
ingdr i Insdttningsgarantiutredningen®. | denna utredning gérs en

berakning av férvintad kostnad fér insattningsgarantin pa o,1 procent av

det garanterade beloppet fér samtliga inlaningsinstitut, saledes vasentligt
lagre dn avgiftsnivan for bankgarantin som ligger mellan o,5 och 0,8 procent.
"Berdkningen omfattar samma institut som ingdr i garantiprogrammet och
gar att anvanda som ett riktmarke.”.. "De risk- och kostnadsbedémningar
som har gjorts har utforts i samarbete med Riksgaldskontoret.
Dokumentation finns bl.a. i den konsekvensanalys som har upprittats.”

"Vid utformningen av programmet har utgadngspunkten varit stabilitet
och kreditférsérjning och behovet av en fungerande finansiering for
bankerna for att uppratthalla detta. Ett ansvar som ligger pa staten.

| och med att dessa atgirder koordinerades inom EU finns en stor
mangd material avseende atgirderna pa denna niva.”

Finansdepartementet har vidare papekat att "bedémningen ir att avgifterna
for garantiprogrammet 6verstiger en uppskattad ersittning fér statens
ekonomiska risk och dvriga kostnader for dtagandet. Under alla férhéllanden
torde enligt stédlagen synnerliga skal ha forelegat for att avvika fran
budgetlagens bestimmelser.” &

Exportkreditgarantier och uppldningsgarantin

En viktig fraga ar om regeringen har infordrat underlag, rapporter eller
tillsatta utredningar for att 6ka precisionen i bedémningar av risk och
férvantad kostnad for exportgarantierna och exportkrediterna.

EKN:s aterrapportering

| riksdagsbeslutet om den utokade garantiramen fér EKN stélldes krav

pa aterrapportering till riksdagen. Varken beslutet i riksdagen eller det
foljande regeringsbeslutet innehdll nagra specifika tidpunkter for detta.
UD meddelade efter 6verenskommelse med Finansdepartementet EKN tre
tidpunkter for aterrapporteringen: 15 mars 2009, 10 augusti 2009 och 8
februari 2010. # Aterrapportering har skett inom foreskriven tid.

87 SOU 2005:16.

8 Finansdepartementet. Promemoria 2009-10-28. Korta svar pd Riksrevisionens fragor om
garantiprogrammet.

89 Dessa krav pa aterrapportering framkom 2009-02-17 i e-post fran UD till EKN.
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Féljande formella aterrapportering har skett fran EKN:

1. EKN 2008-12-30. Aterrapportering i enlighet med regleringsbrevet
avseende utdkat mandat.

2. EKN 2009-02-12, dnr 2009-80015. Regeringsskrivelse 2009. Férslag om
att garantiramen 350 miljarder kronor ska gilla tills vidare.

3. EKN 2009-03-03. Prognos fér ramutnyttjande 2009-12-31som bedémts
till ett spann pa mellan 200 och 330 miljarder kronor vid utgédngen av
2009.

4. EKN 2009-04-27. EKN kvartalsrapport januari — mars 2009. Beskriver
utvecklingen av gjorda utfastelser, férbindelser, premieintakter,
utestdende betalningsdréjsmal, atervinningar samt avsittningar for
berdknad risk i engagemang. Dessutom redovisades ramutnyttjande och
bedémt utnyttjande i slutet av aret.

5. EKN 2009-07-24. EKN delarsrapport januari—juni 2009. Beskriver
utvecklingen i samma termer som delarsrapporten.

Férutom dessa rapporteringstillfillen har en mangd informella kontakter och
annan rapportering haft stor betydelse. Saval UD som Finansdepartementet
har representanter i EKN:s styrelse. Genom dessa har departementet
majlighet att I6pande fa information om EKN:s utveckling. Under perioden
augusti 2008 till och med mars 2009 hade EKN styrelseméte varje manad.
Dessutom har EKN:s generaldirektér samt chefen f6r finans och ekonomi
haft informella kontakter med saval handldggare som statssekreterare i
samband med garantiramens utékande.

SEK rapporterar till Riksgildskontoret

SEK har vid tva tillfillen, mars 2009 och augusti 2009 lamnat rapport till
RGK som underlag for aterrapportering till regeringen. SEK:s rapportering
till RGK &dr upplagd enligt instruktionen och innehaller i huvudsak féljande
information®°:

e Fdrandring av den totala kreditportféljen och bindande ataganden.
Sammanstillning av vissa genomférda transaktioner.

e En 6vergripande bedémning av utvecklingen av kreditmarknadens
funktionssatt.

* En bedomning av efterfragan pa krediter i nartid samt en bedémning
huruvida laneramen kan komma att utnyttjas.

9° Killa: Rapportering fran SEK till Riksgilden under perioden mars - oktober 2009. Intervju med
Lars Horneij, 2009-11-02.
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SEK har vid tre tillfallen lamnat en manatlig kortare rapport via e-post till
RGK. Detta har hittills under 2009 gjorts fér augusti, september och oktober
med i huvudsak féljande information:

1. Kort information om SEK:s affarssituation innehallande utestdende
belopp, accepterade men ej utbetalda krediter, fér SEK bindande offerter,
forvantade accepter diar kommersiellt kontrakt 4r tecknat, ansékningar
som troligen leder till offert.

Dessutom

2. Fdrvintat utnyttjande av laneramen om laneramen férlings.
3. Forvantat utnyttjande av laneramen om laneramen inte forlangs.

Under perioden september 2008 till oktober 2009 hélls cirka 20
styrelseméten i SEK. Dar behandlas 16pande bland andra fragor SEK:s
principer fér hantering av kreditrisker. Bade UD och Finansdepartementet
har representanter i SEK:s styrelse. Darigenom har saval UD som
Finansdepartementet majlighet att I16pande fa information om SEK:s
utveckling. | samband med upprittandet av laneramen och beslutet

om kreditgarantin har SEK, enligt vd, i huvudsak haft kontakter med
statssekreterare vid UD samt chef och handlaggare vid den ansvariga
enheten.

Statens risk for framtida kostnader fér exportkreditgarantier

UD har inte gjort egna berakningar av statens risker utan hanvisar till
Finansdepartementet. Bedémningen av risker for exportkreditgarantier
anser UD vara baserad pa EKN:s riskhanteringssystem och expertis, varvid
denna kirnkompetens ses som sjilva férutsiattningen for EKN:s mandat och
uppdrag.

Andra typer av bedomningar gjordes i dialog med ett antal féretag,
banker och andra departement inom Regeringskansliet avseende framfér
allt riskerna med att inte vidta atgérder. Trots den 6kade risk som en utékad
statlig garantigivning medfér, radde det en politisk enighet kring vikten av
atgarderna. Konsekvenserna av att inte vidta atgiarder beddmdes som en
storre risk for staten.”'

9" UD/FIM. Promemoria 2009-09-28. Korta svar pa Riksrevisionens fragor.
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Riksrevisionens iakttagelser om statens risker
Bankerna

Ramen for bankgarantin anpassades till hogsta tankbara niva

Riksrevisionen konstaterar att den av regeringen beslutade ramen f6r
bankgarantin, anpassats till den nivd som maximalt skulle kunna bli aktuell
enligt bestimmelserna i férordningen om statliga garantier till banker.

Ingen bedémning gjordes av kostnaden fér bankgarantin

Nagon bedémning av kostnaden for bankgarantin gjordes inte.
Finansdepartementet framhaller att avgérande fér beslutet var en
bedémning av kostnaden for icke-ingripande och inte en kostnadskalky!
for utfall inom programmet. "Detta sarskilt eftersom det under den korta
tidsperiod som stod till férfogande fér programmets framtagande och den
osakerhet som radde om den framtida situationen inte var majligt att med
nagon rimlig sakerhet uppskatta kostnaderna. Nar vil staten ingrep med
atgarder och fortroendet aterstilldes minskade risken och kostnaderna fér
skattebetalarna vasentligt.”

Att bankstodet utgar i form av garantier utgor inget skl for
regeringen att avsta fran att bedéma de framtida kostnaderna for
stédet. Det kan ocksa konstateras att denna typ av bedémningar
ingér i Insattningsgarantiutredningen och numera dven i RGK:s
kvartalsrapportering.

Férst i september 2009 gjordes en formell berikning av statens risker for
bankgarantin

RGK medverkade inte i nagon formell berakning av statens risk for
forluster da bankernas garantiprogram utformades i december 2008. RGK
gjorde forst i september 2009 en berikning av kostnader och intékter for
bankgarantin. Berdkningen visade pa en forvantad nettointdkt. RGK papekar
dock att "denna berakning déljer det faktum att mycket stora negativa utfall
kan uppsta med liten sannolikhet, medan systemet i de flesta utfall inte
drabbas av nagra forluster éver huvud taget”. "Berédkningen av férvantad
kostnad ar i forsta hand illustrativ. Den ar ocksa i hogsta grad teoretisk i den
meningen att konkurser inte kommer att tillatas intraffa”.s>

RGK framhaller vidare att man i oktober 2008 bedémde att
bankgarantins avgifter mer @n vil tiackte statens férviantade kostnader, en
bedémning som delgavs Finansdepartementet. Under foérsta halvaret var det

9% Riksgdldens atgdrder for att stirka stabiliteten i det finansiella systemet (2009:K3).

Statens garantier i finanskrisen 49

RIKSREVISIONEN



RIKSREVISIONEN

50

svart att géra en meningsfull bedémning om vad det slutliga utfallet skulle
bli fér garantin eftersom det var svart att bedéma vilka institut som avsag
att delta, och i vilken grad bankerna skulle utnyttja systemet samt till vilka
|6ptider.

Statens langsiktiga kostnader ska hallas laga

Statens langsiktiga kostnader for stodet ska hallas laga. Stédlagen innehaller
krav® p3 att statens langsiktiga kostnader for stodet ska héllas s laga
som mgjligt. Finansdepartementet anser % att kravet &r att se som en
riktningsangivelse att beakta vid politiska Gvervaganden och beslut om
stéd. Detta krav sakerstills enligt departementet "framfor allt genom
utformningen av de statliga stodatgdrder som vidtas dir stédet och dess
andamal maste ses som en helhet. Framfér allt maste stodet utformas sa
att de samhaillsekonomiska kostnaderna av den finansiella krisen begransas.
Stodet bor samtidigt vara sa statsfinansiellt kostnadseffektivt som majligt.”
Enligt Riksrevisionens bedémning torde lagens formulering "statens
langsiktiga kostnader for stodet ska hallas sa laga som mojligt” syfta pa de
kostnader staten haft eller kan fa fér stédet och inte pa nagot slags netto av
samhallsekonomiska férluster. Riksrevisionens tolkning av formuleringen
i lagen ar att kostnaden for det statliga stodet, pa lang sikt, ska vara sa
lag som majligt, forutsatt att negativa samhillsekonomiska konsekvenser
undviks genom stédet. Det finns darfér goda skal att berakna risk och
forvantad kostnad fér bankgarantin, liksom det finns anledning att utforma
processer for att [6pande hantera, félja upp och avveckla garantierna.

Exportindustrin

Fér exportkrediter och exportkreditgarantierna finns krediter i
Riksgaldskontoret

Det kan uppsta situationer dar stora forluster uppstar och tillgangen till

eget kapital hos EKN och SEK inte tacker férlusterna. Samtidigt behover
exportféretagen tillgang till [angfristiga krediter vilket kraver garantier. EKN
har darfor forsetts med en obegrinsad kredit i RGK sedan 19979 medan SEK
sedan senhdsten 2008 har majlighet att utnyttja en laneram i RGK om 100
miljarder kronor.

9 2kap.2f§.

94 Finansdepartementet. Promemoria 2009-10-28. Korta svar pd Riksrevisionens fragor om
garantiprogrammet.

9 Inférdes 1997 i samband med att garantimodellen besléts. Tanken var att EKN ska kunna tacka
eventuella tillfilliga underskott och betala tillbaka med rinta. Denna laneram férnyas &rligen i
regleringsbrevet och ar inte kopplad till att finanskrisen intriffade.
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Ramarna fér EKN och SEK grundades endast delvis pa berikningar

EKN redovisade hésten 2008 till UD indikationer pa exportaffarer som
maximalt indikerade ett behov av en garantiram i den storleksordning
som sedan beslutades. Ramen for SEK:s upplaningsgaranti framkom
hosten 2008 till stor del utan berakningar och delvis genom

informella underlag. Till del vilar den pa relativt 16sa uppskattningar av
exportindustrins behov och uppskattningar genom informella underlag.
Enligt drendedokumentationen har uppskattningarna av behoven inte
varit féremal for beredning inom Regeringskansliet. UD framhaller dock
att ett stort antal underhandskontakter dgde rum infor beslutet. Vad galler
SEK:s upplaningsgaranti fanns en berédkning férst sedan riksdagen begart
kompletterande underlag, eftersom den obegransade ram som regeringen
foreslog i propositionen inte godtogs.

Ingen bedémning gjordes av riskerna med exportkreditgarantierna da
regeringen fattade besluten

Ingen dokumenterad bedémning gjordes av statens risker i beredningen
av beslutet om exportkreditgarantier vid Regeringskansliet under
november—december 2008. Vi har inte i granskningen funnit nagra
6verviganden om hur utnyttjande av garantiramarna skulle féljas
upp eller vilka aterrapporteringskrav som borde stillas pa ansvariga
myndigheter och bolag. Detta kan i viss man férklaras av den extremt
snabba processen f6r beredningen i Regeringskansliet, framtagandet av
proposition, utskottsberedningen i riksdagen, riksdagsbeslutet och slutligen
regeringsbeslutet.

Vi har inte heller funnit att Utrikes- eller Finansdepartementen efter
de avgérande besluten har gjort ansatser for att bedéma statens risker
med dessa ataganden, annat &n att félja rapporteringen fran ansvariga
myndigheter. Féljaktligen har regeringen under tre kvartal d& stor osikerhet
radde om krisens férlopp inte haft en samlad bild av tinkbara risker
for olika utvecklingsalternativ. Vi noterar ocksa att de forsta kraven pa
aterrapportering framférdes av Finans- och Utrikesdepartementen forst i
mitten av februari 2009 och att de da framst gillde utnyttjande av ramen for
exportkreditgarantier.

UD har i huvudsak forlitat sig pa EKN:s rutiner och informella rapportering

UD menar att bedémning av statens risk ska géras av EKN och

inte av regeringen: "Regeringens bedémning ar baserad pa EKN:s
riskhanteringssystem. Myndighetens verksamhet ar fraimst att bedéma
denna risk och denna karnkompetens ar sjélva grundférutsattningen for
EKN:s ansvar.”%

96 UD/FIM. Promemoria 2009-09-28. Korta svar pa Riksrevisionens fragor.
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De formella kvartals- och delarsrapporterna ger en bild av
gjorda utfistelser, tervinningar och reserveringar fér forlustrisk.
Dessutom far Utrikes- och Finansdepartementen |6pande genom
sin styrelserepresentation information om garantiverksamheten och
myndighetens kapitaltackning.

Regeringen har ocksa genom féreskrift i EKN:s instruktion sakerstillt
en form av "early warning” om oférutsedda forluster skulle uppsta som
myndigheten inte kan hantera genom sin riskreservation. | regleringsbrevet
for 2009 framgar att EKN snarast ska meddela regeringen, om myndigheten
bedomer att malet att na ett balanserat ekonomiskt resultat pa sikt inte kan

uppfyllas.

SEK:s rapportering till Riksgildskontoret ger inget underlag for att bedoma
statens risk.

SEK har vid tva tillfillen under 2009 limnat rapport till RGK som underlag
for aterrapportering till regeringen. SEK har dven vid tre tillfillen Iimnat
en kortare rapport till RGK. Rapporteringen ger en 6versiktlig bild av SEK:s
affirssituation men ar otillracklig som underlag fér en bedémning av vilken
kreditrisk som SEK skulle utgéra fér RGK i hdndelse av att laneramen
utnyttjas. Enligt SEK har syftet endast varit att visa hur laneramen utnyttjats
och till vilka andamal. "RGK har inte efterfragat underlag f6r bedémning av
vilken kreditrisk SEK innebar.” 97

Utover ovan namnda information innehéller rapporteringen ingen
information om SEK:s finansiella situation eller SEK:s kreditportfolj. Det
finns saledes utifran denna rapportering ingen mojlighet fér RGK att bedéma
de risker som &r férenade med upplaningsgarantin eller i forlangningen ett
utnyttjiande av laneramen. Om laneramen eller upplaningsgarantin kommer
att utnyttjas maste rapporteringen kompletteras for att de ekonomiska
riskerna ska kunna bedémas.

Gemensamt for garantierna

Det saknas en enhetlig vardering av riskerna i statens portfolj

Vi konstaterar att RGK i sitt underlag till arsredovisning®® fér staten 2008
avseende statliga garantier och krediter framhaller att det saknas en djupare
analys av statens samlade risker i garanti- och kreditgivningen och att detta
delvis beror pa att det saknas en enhetlig vardering av riskerna i statens
portfolj.

97 AB SEK:s yttrande till Riksrevisionen 2009-11-20.

98 Underlag till arsredovisning for staten 2008 avseende statliga garantier och krediter.
Dnr 2009/500.
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RGK hade fér avsikt att under 2008, i samrad med 6vriga

garantimyndigheter, underséka majligheten att ta fram verktyg for att ocksa

méta sannolikheten for riktigt stora forluster och att mita den férvintade
och oférvéantade férlusten . Detta arbete har enligt RGK nedprioriterats till
foljd av den pagaende finansiella turbulensen.

Sammanfattande iakttagelser och slutsatser

Insittnings- och bankgarantierna

Insattningsgarantin forandrades och bankgarantin infordes under stark
tidspress.

Utvidgningen av insittningsgarantin i krisens akuta skede bedémdes
minska sannolikheten f6r en férdjupad finansiell kris och ddrmed bidra
till att reducera statens kostnader.

Beslutet om bankgarantin vilade pa en bedémning av kostnaden for att
inte ingripa och inte en kostnadsberakning fér garantin. Forst

i september 2009 gjordes ett férsok att berakna statens risker for
bankgarantierna.

Ramen fér bankgarantin anpassades till hogsta tankbara niva, for att
skapa fértroende pa marknaden.

Fortfarande saknas en samlad bild av kostnaderna fér bank- och
insédttningsgarantierna.

Exportgarantier

Det finns krediter i RGK f6r att hantera en situation déar stora forluster
uppstar och tillgdngen till eget kapital hos EKN och SEK inte tacker
forluster.

Garantiramarna fér EKN och SEK bestimdes endast delvis pa
vilgrundade berikningar.

Ingen bedémning hade gjorts av kostnaden for exportkreditgarantierna
da regeringen fattade besluten.

UD har litat till EKN:s rutiner och informella rapportering.

SEK:s rapportering till Riksgéldskontoret ger inget underlag for att
bedéma statens ekonomiska risk.

Slutsatser om bedémningar av statens risker for framtida kostnader

Berédkningar av risken for statens framtida kostnader saknades

i huvudsak i december 2008 nir regeringen begéarde riksdagens
bemyndiganden fér de mycket omfattande garantidtagandena.
Regeringen har under det r som gatt inte vidtagit tillrackliga atgarder
for att fa en samlad bild av de risker som staten genom garantierna
formellt 6vertagit fran banker och andra foretag for flera ar framat.
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5.1

Riksdagens underlag och kontroll

| detta avsnitt behandlas regeringens aterrapportering till riksdagen.

Krav pa aterrapportering

Infor beslut om stabilitetsstiarkande atgérder for det finansiella systemet
uttalade finansutskottet vilka krav som stilldes pa aterrapportering till
riksdagen.?® Utskottet ansag att det var av stor vikt att finansutskottet
och riksdagen fortlépande far utforlig information om de atgérder som
vidtas med st6d av féreslagen lagstiftning. Ett bemyndigande om icke
beloppsbegrinsad kredit i RGK, som enligt den féreslagna lagen far
anvindas for att vid behov tacka statens utgifter for stod, staller stora
krav pa aterrapportering om konsekvenser av de vidtagna atgarderna.
Utskottet ville sarskilt framhalla att aterrapportering ska ske nér statliga
stédataganden maste infrias.

| naringsutskottets betdnkande i december 2008 om atgarder for
forstarkt exportfinansiering angavs kortfattat kravet pa regeringens
aterrapportering.’®® Regeringen borde enligt utskottet aterkomma under
véaren 2009 till riksdagen med en redovisning av hur exportfinansieringen
utvecklas, hur laneramen respektive kreditramarna utnyttjats och hur detta
paverkat marknaden.

Den aterrapportering som utskotten begirt férutsatter att regeringen
ordnat uppféljning och rapportering sa att redovisningen sker pa likartat
satt for samtliga garantiprogram. Regeringens uppféljning behéver i sa fall
ordnas fér att I6pande och samordnat félja upp savil utnyttjande av stillda
garantiramar som hur dessa paverkat respektive marknad.

| samband med RGK:s rapport "Forutsattningar for en effektivare
hantering av statens risktagande genom garantier” uttalade sig
Konjunkturinstitutet om behov av samordnad riskredovisning.’ Av
kommentaren framgar att en samordningsfunktion skulle ha syftet att
utveckla en samlad riskredovisning for statens portfélj av garantier.” |
perspektivet av en latent statsskuld ar det angelaget att f4 en uppfattning om
storleken pa de totala garantidtagandena for att majliggéra en riskanalys.”

99 Betidnkande 2008/09:FiU16, s. 21.
190 Betinkande 2008/09:NU12, s. 11.

9! Dnr Fi 2001/2871.
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Som rapporten namner sa ar statens utgifter for garantiataganden troligen i
hog grad konjunkturberoende och "risken for stérre utgifter kan vara hég da
statsbudgeten redan ar hart ansatt”.

Aven Finanspolitiska radet har efterlyst en férdjupad analys av de risker
som statens 6kade utlaning och olika garantiataganden innebar. "En sadan
riskanalys ar i hégsta grad relevant i den situation som uppstétt. Nagon
sadan férdjupning har inte gjorts i budgetpropositionen.”

Bankgarantierna

Finansdepartementet framhaller att garantiprogrammet beskrevs
6versiktligt i den proposition som limnades vid inférandet av stédlagen
"Stabilitetsstarkande atgarder fér det svenska finansiella systemet” '3.
| varpropositionen 20094 finns en redovisning av de garantier som
regeringen beslutat om. | propositionen "Andring av tickningsbeloppet fér
insattningsgarantin” ' redogors for en justering av det hogsta belopp som
kan betalas ut till en inséttare i ett institut. Aven i budgetpropositionen fér
2010 redovisas uppgifter om de garantier som regeringen beslutat om.

| varpropositionen 2009 summerar regeringen bedémningen av statens
garantiataganden pa féljande sitt:

"Sammantaget uppgar de vidtagna atgirderna till betydande belopp.
Aven om de flesta atgirderna inte medfér nagon direkt kostnad for
staten finns en risk att de pa sikt kan komma att férsdmra det finansiella
sparandet och budgetsaldot. Det dr emellertid inte mojligt att i dagslaget
uppskatta hur mycket de vidtagna atgdrderna i slutindan kommer
att paverka statens finanser. Dessa risker och kostnader maste dock
jamforas med de statsfinansiella och samhillsekonomiska kostnader
som skulle kunna uppsta om atgirder inte vidtogs.”

Finansdepartementet framhaller att regeringen har 4terrapporterat

om lamnade garantier i de angivna propositionerna. Vidare anges

att "Finansmarknadsministern har varit inne pa dessa fragor vid sina

besck i FiU, framférallt har han fatt svara pa fragor om anslutning till
garantiprogrammet och utnyttjandegraden. Dock har det i férsta hand
handlat om bedémningar och varderingar. Utskottet har varit underrittat pa
annat satt om vilka som anslutit sig och hur mycket programmet anvénts.”
Fragorna har mest handlat om varfér inte alla fyra storbanker ar med och

192 Finanspolitiska radet. Kommentarer till budgetpropositionen fér 2010, 2009-10-19.
193 Prop. 2008/09:61.

194 Prop. 2008/09:100, s. 38—42.

195 Prop. 2008/09:186.
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varfér avgifterna ser ut som de gér.°° Aven finansministern har varit pa
besok i utskottet flera ganger.

Enligt OH-material som Riksrevisionen tagit del av redovisade
finansmarknadsministern i oktober 2008 fér utskottet hur skattebetalarnas
intressen varnas genom regeringens férslag. Han namnde da att
garantisystemet har full finansiering via avgifter och fondering fér att klara
framtida kostnader for kapitaltillskott. Dessutom hade uppdrag givits till
Finansinspektionen att bevaka effekterna av bankstédet fér konsumenterna
samt att systemet innehaller restriktioner fér I6ner och bonus till bankernas
ledning. Aven generaldirektéren fér RGK har varit i Finansutskottet vid ett
par tillfallen. Finansutskottet har dven besékt RGK.

Pa fragan hur riksdagens krav pa "utférlig beskrivning” av "ekonomiska
konsekvenser” tillgodosetts framhaller Finansdepartementet féljande: ”Detta
ar vad som giller fér redovisningen, se t.ex. i budgetpropositionen. Om
riksdagen/utskottet &nskar ytterligare information s& bér detta papekas av
riksdagen/ utskottet. Nadgon annan normering finns inte”.’”

Garantier inom exporten

Aterrapportering till riksdagen av exportkreditgarantier har gjorts i
vedertagna former (propositioner). ”| regeringsbeslutet 2009-02-25 fick RGK
i uppdrag att redovisa hur kreditramen har utnyttjats, exportfinansieringen
utvecklats och hur regeringens atgarder paverkat kreditmarknaden, baserat
pa underlag fran SEK. | beslutet framgick att redovisningen ska lamnas till
Finansdepartementet den 15 mars och den 10 augusti samt 8 februari 2010.
| 2009 ars ekonomiska varproposition beskrivs de insatser som vidtagits for
att sdkra kreditgivningen till foretag. | budgetpropositionen fér 2010 gérs
en motsvarande redovisning pa sidorna 283 - 286 (volym 1) samt vad galler
forlangd laneram sid 101 (volym 11). Motsvarande redovisningar planeras
under 2010. UD har vidarebefordrat information till Finansdepartementet f6r
vidare redovisning i samband med budgetprocessen under var och host.” '
Statssekreteraren vid UD besokte Naringsutskottet 2009-11-24 for
avrapportering om garantierna inom exportomradet. En PM sammanstalldes
och 6verlamnades fére métet. Denna PM innehaller garantiernas
bedémda effekter, utnyttjande av ramarna inklusive en prognos, laget i
skaderegleringen samt en bedémning av potentiella skadeutfall.’®

196 Finansmarknadsministern har varit i utskottet 23 oktober 2008, 28 oktober 2008,
20 november 2008, 19 februari 2009, 26 mars 2009 och 8 juni 2009 med finansministern.

197 Finansdepartementet. Promemoria 2009-10-28. Korta svar pd Riksrevisionens fragor om
garantiprogrammet.

198 p UD/FIM. Promemoria 2009-09-28. Korta svar pa Riksrevisionens fragor.

199 UD. 2009-11-19. Underlag till Néiringsutskottet infér besék av ss Gunnar Wieslander den
24 november 2009.
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Berakningar av statens ekonomiska risk

De berikningar och bedémningar som hir kortfattat redovisas bygger pi ett
arbetspapper av professor Clas Bergstrom. Arbetspappret kan ha ett vidare
intresse dn vart begransade syfte att granska bedomningar av statens risk
med garantiprogrammen och aterfinns darfér i sin helhet som bilaga 2.

IMF uppskattade kostnaden for bankstodet till 127 miljarder kronor

Den internationella valutafonden (IMF) uppskattade varen 2009 de
statsfinansiella effekterna av olika landers stédprogram for de finansiella
marknaderna.™® Det &r virt att notera att insdttningsgarantin som nu utdkats
till att omfatta fler konton och ett hégre belopp inte finns med bland de
stédatgarder IMF analyserar. Garantidtaganden i insattarskyddet uppgar
fédrmodligen till cirka 740-1000 miljarder kronor (se avsnitt 2.3). Stédet till
exportindustrin, sma och medelstora féretag och fordonsindustrin ingar
inte heller i IMF-studien som fokuserar pa atgarder riktade direkt mot de
finansiella marknaderna. ™

IMF beriknade att kostnaderna fér de svenska stodatgarderna kan
forvantas uppga till 7,7 procent av BNP, motsvarande cirka 250 miljarder
kronor. De direkta kostnaderna for stédatgirderna beriknade IMF till 2,2
procent av BNP. De férviantade nettokostnaderna for garantierna bedéms
vara 4 procent av BNP och kostnaden f6r att tillhandahalla likviditet till den
finansiella sektorn skattas till 1,5 procent av BNP. IMF:s berikningar pekar
alltsa pa att stodatgirderna kan fa betydande effekter for statsfinanserna.
Den forvantade kostnaden for de svenska stédatgirderna ar betydligt
hégre 4n den genomsnittliga kopkraftsviagda kostnaden fér G2o- landerna.
Enligt IMF-studien &dr det bara USA, England och Irland som har en hégre
forvantad kostnad for statliga krisatgérder dn Sverige.

RGK anser att statens reella atagande inte 6kat

RGK menar att inférandet av garantiprogrammet, med undantag for
garantier till mindre institut, i realiteten inte 6kade statens kostnader.
Garantiprogrammet snarare formaliserar statens implicita ataganden.

19 International Monetary Fund Companion paper. The state of public finances: Outlook and
medium-term policies after the 2008 crisis.
m

Svensk Exportkredits (SEK) kapitalbas férstarktes med 3 miljarder kronor i nytt eget kapital och
aktier i ett statligt bolag vdrda 2,4 miljarder kronor och féretaget har ocksa fatt majlighet att
inom en ram pa 100 miljarder kronor ta upp lan i Riksgilden. Riksdagen har dven bemyndigat
regeringen att ge SEK méjlighet att p4 kommersiella villkor képa statsgarantier for refinansiering
och nyupplaning upp till 450 miljarder kronor. En ytterligare férstirkning av exportfinansiering
skedde i december 2008 da EKN:s garantiram utokades till 350 miljarder kronor.
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RGK betonar att statens reella exponering gentemot det svenska
banksystemet vare sig ar begransad till de faktiskt utstéllda garantierna eller
till det maximala garantibeloppet 1 500 miljarder kronor. Med eller utan
formella bankgarantier menar RGK att staten maste férhindra konkurser i
systemviktiga banker, det vill sdga konkurser som kan dventyra stabiliteten

i det finansiella systemet som helhet. Endast i det fall garantier stalls ut till
institut som inte kan anses systemviktiga tar staten pa sig en 6kad risk.

Riksrevisionens iakttagelser om aterrapportering till
riksdagen

Regeringen har inte redovisat vilka férluster som kan uppkomma foér
bankgarantierna

Enligt Riksrevisionen har regeringen till riksdagen

e redovisat utfirdade bankgarantier.
* inte redovisat oférvintade forluster.

Vad giller oférvantade forluster anser RGK att det ar "tamligen svart
att redovisa oférvantad forlust for bank- och insattningsgarantierna
pa ett meningsfullt sitt d4 dessa system har en svardefinierad
sannolikhetsférdelning. Man kan genomféra stresstest, men det &r mycket
svart, for att inte sdga omojligt, att dsatta dessa scenarier en sannolikhet.
Vi avrader darfér fran att inféra saddana krav.” RGK har emellertid angett
i sitt underlag till arsredovisning for staten 2008, att man vill underséka
mojligheten att pa sikt ta fram verktyg for att ocksa bedoma oférvintade
forluster (se avsnitt 4 ovan).

Finansdepartementet skriver i varpropositionen 2009 att det inte
ar mojligt att i dagslaget uppskatta hur mycket de vidtagna atgarderna i
slutinden kommer att paverka statens finanser. | budgetpropositionen
for 2010 gor regeringen den évergripande bedomningen att det stabilare
ekonomiska laget patagligt har minskat risken for de offentliga finanserna.”
Finansmarknadsministern har redovisat de restriktioner som ska sakerstalla
skattebetalarnas intressen fér Finansutskottet. Riksrevisionen anser att
det dessutom finns ett behov av att fa en uppskattning av de ekonomiska
riskerna for staten och skattebetalarna till f6ljd av de utfardade garantierna..

"2 Prop. 2009/10:1, sida 23. "Det nagot stabilare ekonomiska laget, med en minskad risk fér en
annu samre konjunkturutveckling och en visentlig forbattring pa finansmarknaderna, har
patagligt minskat risken avseende de offentliga finanserna.”
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Risken for forluster har beraknats av internationella valutafonden(IMF) och
av rgk — med visentligt olika resultat

En avgorande skillnad mellan IMF:s berdkning och Riksgildens
bedémning av den férvantade kostnaden for bankgarantin ar den

antagna exponeringen. Det maximala belopp som kan garanteras i ett
individuellt institut ar summan av foérfallande skuldférbindelser under den
period garantiprogrammet |6per. Summan av dessa skuldférbidelser for
kvalificerade institut begréansas till 1 500 miljarder kronor. IMF utgar fran
att det ar det samlade programmet om 1 500 miljarder kronor som utgoér
exponeringen. RGK & andra sidan antar att bruttoexponeringen ar de vid
berakningstillfillet i systemet utstallda garantierna per institut. Den totala
volymen utstéllda garantier uppgick till 308 miljarder kronor per den 30
september 2009. RGK:s berdkningar utgar fran att inga nya aktérer ansluter
sig till systemet och att inga fler garantier stills ut. Man antar ocksa att nu
garanterade |an halls tills de forfaller. Samtidigt framgar det inte av RGK:s
berakningar att mycket stora negativa utfall kan uppstd om &n med liten
sannolikhet. Storleken p4 sidana oférvintade kostnader redovisas inte alls.

Bruttoexponering Férvintad kostnad Miljarder kronor

efter atervinning, %
IMF 1500 8,47 % 127
Riksgalden 308 0,37 % 1,1

Den avgérande skillnaden i de tvd bedémningarna ar konkurssannolikheten.
Konkurssannolikheten 6kar med I6ptiden pa garantierna. | RGK:s
berdkningar beaktades l6ptidsstrukturen hos de utstillda garantierna
medan IMF antar att |6ptiden fér samtliga garantier ar 5 ar. Att det
antagandet &r helt avgorande for kalkylerna illustreras av att en storbanks
konkurssannolikhet pa tre ars sikt kan vara nastan 10 géanger stérre 4n
sannolikheten att banken stiller in betalningarna under det nirmaste

aret. Eftersom huvuddelen av garantierna har en 16ptid pa mindre &n 3

ar overskattar IMF de forvantade kostnaderna vasentligt. Ytterligare en
viktig faktor 4r att IMF:s berdkning av konkurssannolikhet innefattar inte
endast den forvantade konkurssannolikheten utan ocksa en riskpremie,
medan RGK:s kalkyl bygger pa "rena” konkurssannolikheter. IMF har alltsa
sannolikt 6verskattat de forvantade kostnaderna fér garantisystemet. En
berdkning av ett "worst case”-scenario som RGK har gjort och stimt av
mot Riksbankens stresstester av bankernas kapitaltickningsférmaga styrker
denna bedémning.
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Det saknas en bild av risken fér forluster i exportkreditgarantierna

Enligt Riksrevisionen har regeringen till riksdagen

e redovisat utnyttjad garantiram for exportkreditgarantier,

e redovisat en budget fér garantiansvariga myndigheter 2010 som innebar
att EKN:s verksamhet dven detta ar leder till ett Sverskott sedan forluster
och kostnader dragits av fran premieintikterna.

Vi har tidigare (se avsnitt 4.3.2) kommenterat SEK:s rapportering till RGK.
Var bedémning ir att det utifran denna rapportering inte finns méojlighet
for RGK eller regeringen att bedéma de risker som ar férenade med
kreditgarantin eller i forlangningen med ett utnyttjande av laneramen.

Vad giller exportkreditgarantier, vars ram successivt utokats till
(av regeringen foreslagna) soo miljarder kronor, innehéll regeringens
rapportering till riksdagen™ tidigare en mycket kortfattad bedémning med
den underférstadda innebsrden att EKN:s reservationer for risker i sina
engagemang kommer att tickas av premier. Regeringen har emellertid
for 2010 féreslagit riksdagen ett bemyndigande att ge EKN obegrinsad
upplaningsritt i RGK fér skadeutbetalningar. Den i avsnitt 5.2.2 nimnda
avrapporteringen till Naringsutskottet i november 2009 ér fylligare och
inkluderar en bedémning av att sannolikheten kan "vara mycket liten” fr
att EKN inte kan aterbetala eventuella tillfilliga lan hos RGK for att ticka
tillfalliga underskott.

EKN redovisar I6pande reserveringsbehov for férviantade och
oférvintade férluster i sina bokslut. Det som framst saknas i regeringens
aterrapportering ar en bild av de risker for férluster som statens
engagemang skapar for atskilliga ar framat. UD menar att denna bild vad
galler exportomradet de facto &r EKN:s avsatta riskreservering for forvantade
och oférvantade férluster, varvid myndighetens likvida medel utgér en
skattning av kostnad for skadeutbetalningar.

Var bedémning ar emellertid att riskreserveringarna utgér berdakningar
efter riskbedomning och historiska data. Skadeutbetalningar dr nagot som
intriffar for garantier som lamnats for atskilliga ar sedan. Vad som bér
aterrapporteras |6pande ar forindringar i bedémd forlustrisk i den stora
stock av garantier som byggts upp under det senaste aret. Detta ar sarskilt
relevant i en sadan situation som radde varen 2009, dir fa empiriska data
kunde ge information om den kommande utvecklingen.

"3 Budgetpropositionen for 2010. Prop. 2009/10:1.
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Regeringen har beslutat utvirdera stédatgarderna — men inte inkluderat
risken fér forluster

Regeringen beslutade i oktober 2009 att ge RGK i uppdrag att utvirdera
regeringens stodatgarder med avseende pa kreditférsorjningen."+ Uppdraget
innefattar samtliga stodatgirder, sdsom garantier, kapitaltillskott, laneramar
och verksamhetsindringar i bolagsordning med mera. Uppdraget omfattar
en analys av effekterna av stéd och garantiprogram samt en éversiktlig

plan fér hur en avveckling av de olika stédatgarderna ska ga till. RGK:s
utvdrdering ska lamnas senast den 31 januari 2010. | uppdraget ingar
emellertid inte att redovisa en bedémning av statens risk for forluster.

Sammanfattande iakttagelser och slutsatser

Bankgarantier

® Regeringen har forst hésten 2009 genom RGK redovisat en kalkyl 6ver
forvantade forluster for bankgarantin men inte fér insattningsgarantin.
e RGK anser att statens reella atagande inte 6kat.

Exportkreditgarantier

e Det saknas en utférlig beddmning av statens risk fér forluster i
exportkreditgarantierna.

Berikning och rapportering av statens risk

* Risken for férluster har berdknats av Internationella valutafonden och av
RGK med vésentligt olika resultat.

® Regeringen har beslutat utvdrdera stodatgarderna. | uppdraget ingar
dock inte att bedoma risken for forluster.

* Det saknas en samlad bild av riskerna i statens totala garantiportfol].
RGK hade planerat ett utvecklingsarbete kring riskerna i statens garantier
i samrad med 6vriga garantimyndigheter under 2008, men det
prioriterades ned i samband med den finansiella turbulensen.

Slutsatser om regeringens aterrapportering till riksdagen

e Regeringen har inte limnat en samlad och tydlig aterrapportering till
riksdagen. Risken for stérre utgifter kan vara hég da statsbudgeten
redan ar hart ansatt. Statens risker for ytterligare utgifter bér uppskattas
och redovisas.

14 Regeringsbeslut Fi2009/7033. Andring av regleringsbrev for budgetaret 2009 avseende
Riksgdldskontoret.
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Slutsatser och rekommendationer

Regeringen har, tillsammans med Riksbanken, det 6vergripande ansvaret
for hanteringen av krisen. Ett centralt inslag i regeringens krisatgarder
ar de mycket omfattande garantier som utfardats f6r lan till banker
och exportféretag. De garantidtaganden som riksdagen bemyndigat
regeringen dr stérre dn Sveriges bruttonationalprodukt och mer &n fyra
ganger sé stora som de statliga utgifterna. Garantierna innebar att staten
och skattebetalarna i stor omfattning Gvertagit ekonomiska risker fran
banker och exportféretag. Ett infriande av garantidtagandena kan medféra
betydande effekter pa de statliga finanserna. Aven om det nu finns tecken
pa att kreditkrisen klingar av, kvarstar det statliga garantidtagandet flera ar
framat i tiden om dn i minskande omfattning.

Riksrevisionens granskning av de statliga garantierna har inriktats
mot garantivillkoren, underlaget fér bedomningar av den ekonomiska
risken for staten och skattebetalarna, samt aterrapportering till riksdagen.
Granskningen avser regeringens hantering av dessa fragor.

Det bor framhallas att Riksrevisionens granskning inte avser effekterna
av de statliga garantierna pa den finansiella sektorn eller samhillsekonomin
i stort.

Slutsatser

Garantivillkoren

Avgifterna for bank- och insattningsgarantin ticker sannolikt de férviantade
kostnaderna for staten. De villkor och begrinsningar som regeringen infort
bidrar till att kunna halla nere utgifterna och 6ka majligheten till atervinning
vid eventuella férluster.

Vad giller garantierna for exportkrediter och upplaning fér exportkrediter
motsvarar de garantivillkor och den prissittning som tillampas av
Exportkreditnimnden (EKN) och AB Svensk Exportkredit (SEK) den risk
som staten patar sig genom garantierna. De processer som finns vid
myndigheten och bolaget fér att bedéma risker och sakerstilla tillracklig
fondering for att tacka eventuella forluster fungerar val. En mer utdragen
lagkonjunktur kan emellertid allvarligt férsdmra saval EKN:s som SEK:s
resultat.
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Riksrevisionens bedémning dr sammantaget att villkoren for garantierna
bidrar till att halla ner statens kostnader foér garantierna och 6kar majligheten
till &tervinning.

Underlag for bedomning av statens risk for framtida kostnader

Riksrevisionen kan konstatera att det saknades en samlad bedémning av
statens ekonomiska risk nar regeringen begarde riksdagens bemyndiganden
for de mycket omfattande garantiadtagandena. | det kritiska lige som radde
mellan oktober 2008 och januari 2009 ir det férstaeligt att beslut om
atgarder maste fattas snabbt och delvis grundas pa bristfilliga underlag.
Under det ar som gatt sedan krisatgirderna inférdes har emellertid
regeringen inte vidtagit tillrdckliga atgarder for att skapa en samlad bild av
de risker som staten genom garantierna 6vertagit fran banker och andra
foretag for flera ar framat. RGK har i en skrivelse till regeringen papekat
att ett sddant utvecklingsarbete var planerat att ske i samrad med 6vriga
garantimyndigheter men att arbetet nedprioriterades pa grund av den
finansiella turbulensen. Forst i slutet av oktober 2009 gav regeringen
RGK i uppdrag att utvardera regeringens stédatgirder med avseende pa
kreditférsérjningen. | uppdraget ingar emellertid inte att redovisa en samlad
bedémning av statens risk fér forluster.
D4 bankgarantin beslutades avstod regeringen fran att férséka bedéma
de framtida kostnaderna, med hanvisning till att alternativkostnaden for
en eventuellt foljande kris i den reala ekonomin bedémdes vara mycket
stor. RGK framhaller att statens reella exponering gentemot det svenska
banksystemet vare sig ar begransad till de faktiskt utstallda garantierna
eller till det maximala garantibeloppet 1 500 miljarder kronor. Stédlagens
formulering ar att "statens langsiktiga kostnader for stodet ska hallas sa
laga som majligt”. Detta syftar pa de kostnader staten haft eller kan fa
for stédet och inte pa nagot slags netto av samhillsekonomiska férluster.
Riksrevisionens tolkning av formuleringen i lagen 4r att kostnaden fér
det statliga stodet ska vara sa lag som majligt forutsatt att negativa
samhillsekonomiska konsekvenser undviks genom stédet. For att uppfylla
stodlagens krav pa kostnadsminimering ar det enligt Riksrevisionens
mening n6édvandigt att berdkna och redovisa risker och forvantade kostnader
for garantierna samt att utforma processer for att I6pande hantera, félja upp
och avveckla dem.
Regeringen har inte heller vidtagit nagra atgirder for att berdkna risken
for framtida kostnader avseende statens ataganden inom exportomrédet.
Riksrevisionen anser sammanfattningsvis att regeringen inte har
sakerstillt ett tillfredsstallande underlag fér bedémning av statens risker for
framtida kostnader.
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6.1.3 Aterrapportering till riksdagen

6.2

Riksdagen har vid nagra tillfillen under 2009 efterfragat en redovisning

av konsekvenserna av de vidtagna atgirderna. Regeringen har papekat
svarigheterna att berdkna riskerna med statens atagande. Regeringen har
emellertid inte genom exempelvis uppdrag till berérda myndigheter och
bolag sdkerstillt ett underlag for en samordnad och samlad bedémning och
uppféljning av statens ekonomiska risker. Avsaknaden av sddana uppdrag ar
sannolikt en orsak till bristen pa information om statens ekonomiska risk i
budgetpropositioner och i annan rapportering till riksdagen.

En férdjupad analys av de risker som statens 6kade utlaning och olika
garantidtaganden medfér for skattebetalarna ar i hégsta grad relevant i den
situation som uppstatt. Nagon sadan fordjupning har inte redovisats av
regeringen. Aven Finanspolitiska raddet och Konjunkturinstitutet har pekat pa
denna brist. Riksrevisionen slutsats fran granskningen ar att regeringen inte
har lamnat en samlad och tydlig aterrapportering till riksdagen.

Rekommendationer

Mot bakgrund av de iakttagelser och slutsatser som redovisats vill
Riksrevisionen lamna féljande rekommendationer:

® Regeringen bér initiera utredningar och analyser om de ekonomiska
risker for staten och skattebetalarna som &r férknippade med garantier
av den typ som inférts under det senaste aret. Analyserna bor goras
samordnat fér samtliga statliga garantier.

e Regeringen bér redovisa en samlad bild som bade inkluderar
bank- och exportkreditgarantier av de ekonomiska riskerna fér staten
och skattebetalarna. Arsredovisningen for staten skulle med limpliga
tilliggsupplysningar om férvintad kostnad och risk for garantierna ge en

mer rattvisande bild av statens ekonomiska stallning och riskexponering.

* Riksrevisionen anser att behovet av en samlad redovisning till riksdagen
av risker och kostnader i anslutning till statens garantier bér beaktas i
den nu pagaende Sversynen av budgetlagen.
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Bilaga 1 Férordningar med koppling till
garantiprogram

Garantiforordning (1996:1006)

Denna férordning reglerar Riksgaldskontorets verksamhet, men
inte insdttningsgarantin, bankgarantin eller garantier utfirdade av
Exportkreditnamnden.

Férordningen anger att Riksgaldskontoret ska bedéma och virdera de
ekonomiska risker som ett garantidtagande innebar for staten och se till att
arendet far en ekonomiskt ansvarsfull prévning och hantering. En garanti
ska férenas med de villkor som behévs med hinsyn till statens risk och till
behovet av kontroll och uppféljning. Endast om det finns sirskild anledning
far en garanti omfatta hela kostnaden fér den verksamhet som garantin
avser.

Férordning (2009:46) om kapitaltillskott till solventa banker m.fl.

Denna férordning har koppling till regelverket om garantier och hantering av
garantirisk. | februari 2009 tillkom denna férordning i syfte att ge solventa
banker, bostadsinstitut och vissa kreditmarknadsbolag tillgang till statliga
kapitaltillskott for att starka deras kapitalbas och darigenom férbattra sin
utlaningskapacitet.

Férordning (2008:820) om statligt stod till kreditinstitut

| denna férordning finns bestimmelser om stdd enligt stédlagen (2008:814)
som lamnas i form av kapitaltillskott. Ansékan om statligt stéd far goras
hos Riksgildskontoret. Riksgildskontoret far ocksa ta upp ett drende om
stéd utan nagon ansékan. Avtal eller beslut som rér stéd ingas respektive
fattas av Riksgaldskontoret men regeringen ska godkinna stédet. Villkor for
stéd ska bland annat utformas med hiansyn till statens risk samt behovet
av kontroll och uppféljning. Nir kapitaltillskott limnas ska staten erhalla
ersittning foretridesvis i form av preferensaktier med stark réstritt.
Riksgaldskontoret ska férvalta aktier och andra tillgangar som staten dger
eller far som sidkerhet i samband med att st6d lamnas. Statens dgande ska
avvecklas i sadan takt att staten sa langt mojligt far ersattning for den risk
och de kostnader som har varit férenade med en genomférd stédatgard.
Riksgaldskontoret ska I6pande félja utvecklingen i de kreditinstitut och
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andra féretag som har fatt stéd. Riksgaldskontoret ska bevaka att villkor om
aterbetalning och andra villkor fér stédet uppfylls.

Férordning (2007:656) om exportkreditgaranti

| syfte att frimja svensk export av varor och tjinster och det
svenska niringslivets internationalisering och konkurrenskraft far
Exportkreditnimnden (EKN) utfirda statsgaranti (exportkreditgaranti)
for att tacka forlust vid exportaffarer om det finns ett betydande svenskt
intresse. Svenskt intresse foreligger om den verksamhet som ska garanteras
bedéms vara av svenskt samhillsintresse eller pa annat sitt till gagn for
den ekonomiska utvecklingen i Sverige. Exportkreditgaranti ska beviljas i
6verensstimmelse med Sveriges internationella dtaganden om statsstédd
exportfinansiering.

For exportkreditgaranti betalas en premie som ar avpassad
till olika inverkande omsténdigheter, till exempel betalningsvillkor,
forhallanden i importlandet och risker av annat slag samt
administrationskostnader. Premierna ska sattas sa att verksamheten
totalt sett ska vara sjilvbirande &ver tiden. Arenden prévas av
Exportkreditnimnden. Om ett drende &r av storre vikt, far namnden
6verlamna drendet till regeringens prévning.

Férordning (2007:1217), med instruktion fér EKN

EKN ansvarar bland annat fér att, i enlighet med férordningen (2007:656)
om exportkreditgaranti statsgarantier.
Myndigheten ska sarskilt:

* prova forutsittningarna fér beviljande av garanti,

e verka for att garantierna utformas med beaktande av de villkor som
erbjuds i exportféretagens viktigare konkurrenslander och verka fér
konkurrensneutralitet,

e vid beviljande av garanti, genom att ta ut avgifter iaktta malet att
garantiverksamheten totalt sett ska vara sjalvbarande dver tiden,

e sprida riskerna i engagemanget, efterstrava riskdelning och vidta
atgarder for att minska riskkoncentrationen,

e bedriva en effektiv skadeférebyggande och skadereglerande verksamhet
med syfte att begrinsa forlusterna.

Myndigheten ska varje ar fére den 1 mars och i 6vrigt vid behov lamna
regeringen det underlag som behovs for att regeringen ska kunna ta
stallning till omfattningen och i inriktningen av myndighetens verksamhet.
Myndigheten ska samverka med Aktiebolaget Svensk Exportkredit (SEK) i
fragor som rér exportkrediter.
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Bilaga 2 Hanteringen av finanskrisen.
Risker med och férvantade
kostnader for garantiprogrammen

Den 28 oktober 2009
Clas Bergstrém
Handelshogskolan i Stockholm

1 Inledning

Bakgrund

Under hésten 2008 och férsta halvaret 2009 vidtog regeringen en rad
atgarder for att uppratthalla den finansiella stabiliteten och minska
aterverkningarna av den finansiella krisen pa den svenska ekonomin.
Insittargarantin utokades i syfte att vdrna tryggheten bland svenska sparare
och darigenom férhindra bankanstormningar och finansieringsproblem

for banker. Under hésten la regeringen fram en plan fér hantering av
problem med bristande likviditet och eventuella framtida solvensproblem

i de svenska bankerna. Stabilitetsplanen innehaller tre komponenter.

For det forsta finns dér ett garantiprogram fér att stédja bankernas och
bostadsinstitutens medelfristiga finansiering. Garantiprogrammet ar riktat
mot solventa svenska kreditinstitut och &r frivilligt. Den andra komponenten
i stabilitetsplanen &r ett ramverk for att stédja banker i kris. En tredje
komponent &r en stabilitetsfond som upprittas for att hantera eventuella
framtida solvensproblem i ett svenskt institut.

Regeringens hantering av finanskrisen domineras av statliga
garantidtaganden som innebir att staten gar i borgen f6r ndgon annans
betalningsforpliktelser. Garantierna tillhandahalls genom specifika
program som insattarskyddsforsakringar fér bankernas kunder, garantier
for bankernas medelfristiga finansiarer och garantier till svenska
exportindustrin. Ett viktigt inslag i krishanteringen ar dven statlig
kreditgivning.

Riksgilden ar stddmyndighet enligt lagen (2008:814) om statligt stéd
till kreditinstitut (stodlagen). | uppgiften ingar att ansvara fér det statliga
garantiprogrammet till bankerna, insittningsgarantisystemet och det statliga
kapitaltillskottsprogrammet for banker och bostadsinstitut. Riksgélden har
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ocksad mandat att besluta om stédatgarder till banker och andra kreditinstitut
i kris och ska ocksa administrera den stabilitetsfond som byggs upp for att
finansiera atgirder f6r att trygga det finansiella systemet vid framtida kriser.
Vid aktiva ataganden enligt stodlagen ska Riksgalden kvartalsvis lamna
en redovisning till regeringen dar dven planerade atgéarder av vasentlig
ekonomisk betydelse ska redovisas.

Statens krishantering innebar potentiellt stora risker i form av framtida
utgifter vid eventuella garantiinfrianden eller kreditforluster. Garantierna
och kreditramarna ger upphov till betingade fordringar pa staten. De
medfér en latent belastning pa statens balansrakning som omvandlas till
en faktisk belastning i form av 6kad stadsskuld om garantin maste infrias
eller kreditforluster intraffar. De omfattande garantiramar som faststillts kan
potentiellt fa betydande effekter pa de offentliga finanserna.

Nedanstaende tabell sasmmanfattar ataganden i den statliga garanti-
och kreditportfcljen som ar relaterade till krishanteringen. En stor del av
de garantier och kreditramar som har stillts ut hanteras av Riksgalden
som ocksa ansvarar for insattningsgarantin. Svensk Exportkredit och
Exportkreditnimnden har ocksa fatt en kraftigt 6kad kredit- respektive
garantigivningskapacitet.

Statens ataganden

Ataganden.
Miljarder
kronor
Atgird Myndighet
Insattargarantin RGK 1000
Garantiprogram for banker och andra kreditinstitut RGK 1500
Akut stod till banker och kreditinstitut RGK 15
(avsittning till stabilitetsfond)
Kapitaltillskott till solventa banker RGK 50
Lan till andra lander RGK 13
Stod till exportindustri | (tillskott av eget kapital) SEK 5
Stéd till exportindustri Il (utékad laneram) SEK 100
Stéd till exportindustri 11 SEK 450
(garantier refinansiering och utékad utlaning)
Stod till exportindustri IV (garantier) EKN 350
Stéd till sma och medelstora féretag Almi 3
Garantiatagande till Europeiska investeringsbanken (EIB) RGK 25
Stéd till fordonsindustrin RGK 28
Totalt 3539

Utdver dessa ataganden emitterade Riksgilden under hésten 2008 extra
statsskuldsvaxlar for att fa marknaden att fungera battre. Den sammantagna
emitterade volymen uppgick till 150 miljarder kronor. Betalningen anvindes
i huvudsak till omvinda repor med bostadsobligationer som sikerhet.
Riksbanken har ocksa 6kat sin utlaning till bankerna i stor skala.
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De beslutade garanti- och kreditramarna uppgar i dag till Gver 3 ooo
miljarder kronor. Atagandena ar stérre 4n BNP, nastan fyra ganger storre 4n
den svenska statsskulden och mer in fyra ganger de offentliga utgifterna.

Uppdraget

Inom ramen for program fér offentliga finanser ska Riksrevisionen under
2009 till 2010 granska hur regeringen och myndigheter hanterat statliga
ataganden under finanskrisen. Riksrevisorerna beslét i augusti att
genomfdra en granskning av féljande garantiprogram: insattningsgarantin,
bankernas garantiprogram, SEK kreditgaranti samt Exportkreditnimndens
garantier. Riksrevisionen granskar fér narvarande regeringens underlag for
bedémningar av statens risk fér framtida kostnader, hur dtagandena och
riskerna aterrapporteras till riksdagen och om garantivillkoren ar rimliga
med hansyn till statens kostnader.

| mitt uppdrag har ingétt att genomféra en oversiktlig studie av hur
Riksgédlden bedémer statens risktagande i garantiprogrammen. Uppdraget
har varit att klargéra de visentligaste skillnaderna mellan Riksgéldens
och IMF:s bedémningar och att identifiera de vastentligaste antaganden
som paverkar skillnader i bedémningarna. Underlaget for studien har i all
visentlighet varit det underlag som Riksrevisionen har inhamtat. Jag har
dven tagit del av relevanta rapporter fran Riksgalden.

Foérvantade kostnader enligt IMF

Inledning

Den internationella valutafonden (IMF) uppskattade varen 2009 de
offentligfinansierade effekterna av olika landers stédprogram fér de
finansiella marknaderna.”s De stédatgdrder som analyseras av IMF framgar
av tabellen nedan.

Stédatgirder per den 18 februari 2009, % av BNP

Kapital- Forvirv av tillgangar Likviditetsstéd ~ Garantier Totalt
tillskott samt statliga lin  fran centralbanker
Sverige 2,1 53 15,3 47,3 70
G20 1,9 33 10,3 12,4 279
Utvecklade
linder 2,9 5,2 15,2 19,7 43,1

"5 International Monetary Fund. Companion paper. The state of public finances: Outlook and
medium-term policies after the 2008 crisis.
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Det ar vart att notera att insattargarantin som nu utokats till att omfatta
fler konton och ett hégre belopp inte finns med bland de stédatgérder IMF
analyserar. | Sverige uppgar garantidtaganden i insattarskyddet férmodligen
till cirka 9oo - 1000 miljarder kronor. Det massiva stédet till exportindustrin,
sma och medelstora féretag och fordonsindustrin ingar inte heller i
IMF- studien som fokuserar pa atgarder riktade direkt mot de finansiella
marknaderna.”®

IMF berdknade att kostnaderna for de svenska stodatgarderna kan
forvantas uppga till 7,7 procent av BNP, motsvarande néstan 250 miljarder
kronor. Som framgar av tabellen nedan beraknades de direkta kostnaderna
for stodatgarderna till 2,2 procent av BNP. De férvantade nettokostnaderna
for garantierna bedéms vara 4 procent av BNP och kostnaden fér att
tillhandahalla likviditet till den finansiella sektorn skattas till 1,5 procent av
BNP.

Férvintade kostnader for statliga stédatgirder, procent av BNP

Direkt stod Garantier Likviditetsstod Totalt

fran centralbank
Sverige 2,2 4,0 1,5 7,7
G20 1,4 2,0 1,2 4,7
Utvecklade ekonomier 2,3 3,2 1,8 7,3

IMF:s berdkningar pekar alltsa pa att stédatgarderna kan fa betydande
effekter fér de offentliga finanserna. Den férvantade kostnaden for

de svenska stodatgirderna ar betydligt hégre an den genomsnittliga
képkraftsvagda kostnaden fér G-20 landerna. Enligt IMF-studien ar det bara
USA, England och Irland som har en hégre férvantad kostnad for statliga
krisatgarder an Sverige. Lat oss mer i detalj studera hur dessa berdkningar ar
genomférda.

Férvintade kostnader for direkt stod

Med direkta stodatgérder avses i IMF-studien statliga lan, kapitaltillskott
och férvirv av nédlidande tillgangar (troubled assets). For Sveriges
vidkommande avses Riksgaldens laneprogram for att motverka den brist
pa statsskuldsvaxlar som uppstod till f6ljd av oron pa finansmarknaderna.
Programmets storlek antas i IMF-rapporten vara 150 miljarder kronor eller
5,8 procent av BNP.

6 Svensk Exportkredits (SEK) kapitalbas forstarktes med 3 miljarder kronor i nytt eget kapital och
aktier i ett statligt bolag vdrda 2,4 miljarder kronor och féretaget har ocksa fatt majlighet att
inom en ram pa 100 miljarder kronor ta upp lan i Riksgilden. Riksdagen har dven bemyndigat
regeringen att ge SEK méjlighet att p4 kommersiella villkor képa statsgarantier for refinansiering
och nyupplaning upp till 450 miljarder kronor. En ytterligare férstirkning av exportfinansiering
skedde i december férra aret da EKN:s garantiram utékades till 350 miljarder kronor.
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| laneprogrammet emitterade Riksgilden stora volymer korta
statsskuldsvaxlar i ett antal auktioner. Riksgédldens bedémning var i hostas
att den sammantagna emitterade volymen skulle uppga till maximalt
150 miljarder kronor. De medel Riksgilden fick in vid auktionerna
placerades med sakerstillda bostadsobligationer som sikerhet (omvinda
repor i bostadsobligationer) med |6ptider pa uppemot tre manader.
Placeringarna gav bankerna battre likviditet och utgjorde indirekt ett stod at
bostadsobligationsmarknaden.

Det direkta statliga stédet uppgick alltsa till 150 miljarder kronor eller
5,8 procent av BNP. For att beridkna den férvintade kostnaden av detta stéd
antar IMF att atervinningsgraden ligger i intervallet 39,1 - 85,6 procent med
ett punktestimat om 62,4 procent. Om vi tillimpar punktestimatet blir IMF:s
skattning en férvantad kostnad om 5,2 x (1 — 0,624) = 2,2 procent.

Direkt stéd och atervinningsgrader, procent av BNP

Direkt stod Atervinningsgrad Nettokostnaden for direkt stod

Punkt 95 % Punkt 95 %

estimat intervall estimat intervall

Sverige 5,8 62,4 39,1-85,6 2,2 0,8-3,5

G-20 3,3 50,7 29,5 -71,1 1,4 0,8-2,0
Utvecklade

lander 5,2 50,5 29,5-71,4 2,3 1,3-3,1
Garantier

Med garantier avses garantiprogrammet fér bankernas medelfristiga
finansiering. F6r Sveriges vidkommande avses det garantiprogram som
regleras i férordningen (2008:819) om statliga garantier till banker m.fl.
Det samlade programmet dr i Sverige begransat till 1 500 miljarder kronor
vilket i procent av BNP utgor 47,3. | IMF:s studie utgar man fran att den
totala ramen for garantiprogrammet pa 1 500 miljarder kronor utgér statens
exponering.

| IMF:s studie beraknas virdet pa garantierna med hjilp av
prissattningen pa marknaden for kreditswappar. Berdkningarna 4r baserade
pa en metodologi utarbetad av Moody’s kreditspreadmatt (Expected Default
Frequency Implied Credit Default Swap). Spreadarna &r uttryckta i basis
punkter och berdknade med utgangspunkt fran estimering av implicita
séljoptionsvirden for individuella banker. Data kommer fran Moodys
KMV Credit Edge databasen. Det diskonterade nuvirdet av férvantade
forluster for garantier med en femarig |6ptid berdaknades under alternativa
aterhdmtningsscenarier med avseende pa atervinningsgraden. Utover
ett grundalternativ redovisar man ocksa tva alternativa antaganden:
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ett konservativt antagande om atervinningsgrad pa 40 procent och

en optimistisk med en atervinningsgrad pa 8o procent. Man antar en
genomsnittlig |6ptid fér garantierna pa fem ar. Kostnaden ar den kumulativa
kostnaden under den antagna |6ptiden om fem ar.

Férvintade kostnader for bankgarantiprogram, procent av BNP

Garantier
Brutto Spreadar Forviantad kostnad
Punkt Optimistisk/ Intervall Punkt-
estimat Konservativ estimat
Sverige 47,3 173 138/449 3,1-9,7 4,0
G20 12,4 1,1-3.6 2,0
Utvecklade

ekonomier 19,7 1,9-58 3,2

Likviditetsstod

Likviditetsstodet avser Riksbankens likviditetsstod i dollar och kronor till
bankerna. IMF berdknar att stodet motsvarar 487 miljarder kronor eller 15,3
procent av BNP. [ likviditetsstédet ingar SEK 180 miljarder i ett [aneprogram
med 16ptid mellan tre och sex manader, ett program i amerikanska dollar till
riksbankens primara penningpolitiska motparter, SEK 75 miljarder genom ett
certifierat program samt sarskilt likviditetsstod med en kredit pa upp till 5
miljarder kronor till Kaupthing Bank Sverige AB.

IMF antar att atervinningsgraden for dessa stédatgarder uppgar till 9o
procent. Nettokostnaden i procent av BNP blir dirmed 1,5 procent.

Forvantade kostnader for statliga stodatgarder, procent av BNP

Likviditetsstod

Brutto Netto
Sverige 15,3 1,5
G20 12,2 1,2
Utvecklade ekonomier 18,2 1,8

Sammanfattningsvis uppgar enligt IMF:s berakningar de férvintade
kostnaderna for de statliga stédatgarderna till 7,7 procent av BNP eller 244
miljarder kronor. Garantiprogrammet for bankernas och bostadsinstitutens
medelfristiga finansiering uppgar till 4 procent av BNP, motsvarande 127
miljarder kronor.
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Riksgildens bedomning av effekterna pa statens finanser

Inledning

Riksgélden lamnar kvartalsvis en redovisning till regeringen av aktiva
ataganden enligt stédlagen dar dven planerade atgarder av visentlig
ekonomisk betydelse ska redovisas. Som underlag har jag anvint rapporten
for tredje kvartalet (2009:K3).

Berakningar av likviditetsstod fran riksbanken finns naturligtvis inte
med i Riksgédldens bedémning och inte heller det som IMF betecknar
som direkt statligt stod. Riksgalden betraktade de omvanda reporna i
bostadsobligationer som siakra placeringar med god avkastning. Av de tre
huvudkategorierna av stédatgirder som IMF studerar direkt statligt stéd,
likviditetsstdd fran riksbanken och garantier for bankernas medelfristiga
finansiering aterstar da det sistnaimnda.

Garantiprogrammet har férlangts ett par gdnger och l6per nu fram till
den 30 april 2010. Det belopp som kan garanteras i ett enskilt institut ar
forfallande skuldférbindelse under den period som garantiprogrammet [Sper.
Det samlade programmet uppgar till 1 500 miljarder kronor. Tabellen nedan
pekar pa att det svenska bankgarantiprogrammet, riaknat som andel av BNP,
ar mycket omfattande. | procent av BNP uppgar det svenska programmet
till 47,3 procent, vilket ar den nist hogsta andelen bland de linder som IMF
studerar. Irland har bankgarantidtaganden motsvarande 257 procent av BNP
medan ldnder som USA, England och Frankrike ligger pa en niva mellan 16
och 31 procent.

Det omfattande programmet motiverar Riksgalden med att
alternativkostnaden for att under hésten 2008 /vintern 2009 inte inféra
systemet hade varit extremt hég. Syftet med garantiprogrammet &r att
underlatta bankernas och bostadsinstitutens upplaning med det yttersta
syftet att forbattra forutsattningar for féretag och hushall som behover
lana pengar. Bankernas och 6vriga kreditinstituts férmaga att fullgéra
sina forpliktelser har en avgérande betydelse fér hur kreditférsérjning och
betalningsférmedling fungerar. Mer eller mindre valgrundade misstankar att
en bank har problem kan leda till att andra banker far problem, vilket i sin tur
kan leda till en systemkris som paverkar savil betalningsférmedlingens som
kreditgivningens funktionssatt. Om fértroendet fér systemet allvarligt rubbas
kan en vikande konjunktur snabbt dverga i en djup depression.

Riksgalden menar ocksa att inférandet av garantiprogrammet, med
undantag av garantier till mindre institut, inte i realiteten 6kade statens
kostnader. Garantiprogrammet snarare formaliserade statens implicita
ataganden. Riksgalden betonar att statens reella exponering gentemot
det svenska banksystemet vare sig dr begransat till de faktiskt utstallda
garantierna eller till det samlade programmets maximala belopp om 1 500
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miljarder kronor. Med eller utan ett formellt program fér bankgarantier
menar riksgalden att staten maste férhindra konkurser i systemviktiga
banker, det vill siga bankkonkurser som kan dventyra stabiliteten i det
finansiella systemet. Endast i det fall garantier stélls ut till institut som vid
ett fallissemang inte kan anses systemviktiga tar staten pa sig en utokad risk.
Erfarenheterna fran finanskrisen visar att det inte ar en enkel uppgift att pa
forhand avgoéra griansen for systemviktighet.

Ett tredje argument som Riksgédlden anfér for det omfattande
garantiprogrammet 4r att staten genom sitt d4gande (av exempelvis SBAB)
har stora sadana implicita ataganden att statens reella dtaganden inte har
okat i och med féretagets deltagande i programmet.

Under férutsittning att inga implicita ataganden féreligger vad giller
att férhindra konkurser i systemviktiga banker innebar inférandet av
garantisystemet en ut6kad risk for staten. Riksgalden skattar den férvantade
kostnaden och intikterna fér staten fran garantisystemet. Den férvintade
kostnaden beror pa vilken exponering garantisystemet har mot institutet,
sannolikheten for konkurs och atervinningsgraden. Den férvantade forlusten
=P x G x (1-R), dir P = sannolikheten f6r att garantitagaren (banken) stiller
in betalningarna, G = det garanterade beloppet och R = atervinningsgraden
vid en betalningsinstallelse, det vill siga hur stor del av det infriade beloppet
som kan atervinnas vid en betalningsinstillelse

Garantisystemets exponering

Exponeringen motsvarar i Riksgéldens kalkyl de utstéllda garantierna per
institut.

Total ram Utestaende garantier

Institut 081231 090306 090615 090930
Swedbank-koncernen 544 146 212 316 275
Ovriga 337 2 24 37 33
Totalt 871 148 236 353 308

Den totala volymen utstallda garantier uppgick till 308 miljarder kronor den
30 september. Swedbank-koncernen (Swedbank AB och Swedbank Hypotek
AB) star for 275 miljarder kronor eller ndra go procent av garantierna.
Rikgalden antar har att inga nya aktérer triader in och att inga fler garantier
stills ut samt att samtliga nu garanterade lan halls till frfall.
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Sannolikheten for fallissemang

For att berdkna konkurssannolikheter anvander Riksgalden en kreditrating
av banker som bortser fran ett explicit eller implicit statligt st6d."” Eftersom
det 4r den férviantade kostnaden for staten som ska beriknas ar det korrekt
att inte anvinda den rating som man normalt tillimpar och som utgar fran
statligt stod. For de institut som saknar rating har for enkelhets skull den
rating som Swedbank har anvints. Sannolikheten fér fallissemang pa ett ars
sikt varierar mellan 0,003 procent fér SBAB och 0,15 procent fér Volvofinans
AB och 0,33 for 6vriga banker. Konkurssannolikheten 6kar naturligtvis med
|6ptiden pa garantierna. Nedanstadende tabell illustrerar detta fér Swedbanks
konkurssannolikhet.

Konkurssannolikhet i Swedbank

Loptid Summa utestaende skuldférbindelser, Konkurssannolikhet
miljarder kronor
<1ar 90 0,329
> 1till 3 ar 136 1,545
< 3till 5 ar 40 3,195
Atervinningsgrad

Vid berikning av atervinningsgraden antas 49 procent av garantibeloppet
kunna atervinnas vid en konkurs. Detta anger Riksgélden vara den
genomsnittliga atervinningsgraden vi konkurser av samtliga féretag.
Eftersom atervinningsgraden dr hogre i samband med bankkonkurser
innebdr atervinningsantagandet att den forvantade forlusten sannolikt
Gverskattas i berakningarna.

Férvintad kostnad for garantisystemet

Med utgangspunkt fran den antagna exponeringen, konkurssannolikheten
och atervinningsgraden erhaller Riksgélden foljande forvantade kostnader
for garantisystemet.

Férvantad kostnad fér garantisystemet

Motpart Utestidende Férvantad Férviantad kostnad, Férvantad
garantidtagande, kostnad, procent kostnad,

mdkr mnkr  garantidtaganden  procent av BNP

Totalt 307,9 1128 0,37 0,04

"7 Rating: Moodys BRA (utan hinsyn till externt stéd).
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Den férvantade kostnaden fér garantiprogrammet uppgar alltsa till 1,1
miljarder kronor enligt Riksgédldens bedémning. Swedbank svarar fér den
absoluta merparten av denna kostnad.

Den férvantade kostnaden &r en bruttouppskattning eftersom
garantiavgifter inte ar inkluderade i kalkylen. Enligt budgetlagens
bestimmelser ska en garantiavgift motsvara statens ekonomiska risk och
évriga kostnader for dtagandet. Detta har tolkats som att huvudregeln
ar att avgiften ska beraknas pa basis av den férvantade kostnaden
for garantin. Om avgifterna fér garantierna och kreditramarna féljer
budgetlagens bestimmelser skulle den férvantade kostnaden med ett
administrationspaslag motsvara avgifterna fér garantierna.

En marknadsaktor skulle utéver den férvantade kostnaden ocksa
krdva ett riskpremium. Det betyder att marknadsanpassade avgifter,
som EU:s regler om statsstod kraver, motsvarar ett belopp som dr hogre
an den forvantade kostnaden for ett garantiinfriande. Avgiften med en
|6ptid upp till ett ar &r o,5 procent av det garanterade beloppet. Avgiften
for langre |6ptider bestams for de fyra storbankerna med utgangspunkt
fran marknadspriset for kreditswappar (CDS-spreadar) under normala
marknadsférhallanden. Det betyder att avgiften ar differentierad med
avseende pa risken i respektive institut. Avgifterna for dessa banker varierar
mellan 0,75 och 0,83 procentenheter. Fér de institut, eller obligationer, som
saknar historiska marknadspriser fér kreditswappar bestims avgiften utifran
en schablonmetod baserad pa kreditbetyg (rating).

Med dessa avgifter uppgar den nuvirdesberiknade intikten till 6,1
miljarder kronor.

Ett alternativt synscitt: Ett katastrofscenario med statligt kapitaltillskott

Berdkningen av den forvintade kostnaden for staten enligt ovan utgar fran
att garantierna kan komma att infrias, det vill sdga att en bank kan komma
att stilla in betalningarna. Riksgélden anser korrekt att det ar orimligt att
rakna med att systemviktiga banker tillatts fallera. Av det skilet kommer

de garantier som ir riktade mot systemviktiga banker aldrig att leda till att
garantierna infrias och att nagra direkta kostnader vid infrianden av garantier
uppstar. Om en bank niarmar sig obestand kommer staten att gripa in och
stédet limnas d& i form av ett kapitaltillskott.

For att belysa hur bankernas intjaningsférmaga, kreditforluster och
kapitalkrav utvecklas vid olika alternativa och hypotetiska scenarier
genomfér Riksbanken och FI sa kallade stresstester for de fyra storbankerna.
Stresstester syftar till att underséka om bankerna i olika situationer kommer
att ha tillrackligt mycket kapital for att uppna de lagstadgade malen.
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Stresstesterna ska inte betraktas som prognoser utan ger snarare en
indikation om hur intjaning, kreditférluster och kapitalkrav kommer att
utvecklas i ett visst konstruerat scenario. Harigenom far man en uppfattning
om bankernas férméaga att méta vissa ogynnsamma ekonomiska
omstandigheter och hur deras kapitaltackning paverkas av olika antaganden.

En banks finansiella motstandskraft mot en kraftig konjunkturnedgang
beror pa bankens kapital i forhallande till riskexponeringen. Omfattningen
av dessa risker beror pa exponeringen for olika krediter (hushall/foretag,
svenska/utlandska osv.), deras sannolikhet for fallissemang och storleken
pa férlusten givet ett fallissemang. Metoden fér att mita kreditrisken dr
baserad pa bankernas kapitaltackningsrapporter dir information finns kring
exponering for olika portféljer och deras sannolikhet for fallissemang. En
etablerad modell (Creditrisk+ / - modellen) anvinds fér att analysera hur
scenarierna paverkar de riskvagda tillgdngarna och darmed kapitalkravet.

Finansinspektionen och Riksbanken har analyserat olika scenarier for
bankerna. | dessa analyser klarar bankerna verksamheten utan statligt stod.
Bankerna ar i dag med historiska matt valkapitaliserade och klarar att bara
stora kreditférluster. Aven i mycket pessimistiska scenarier klarar sig de
tva banker som har stora exponeringar i Baltikum utan statligt stéd om
kreditforlusterna fordelas under tva tre ar.

Riksgalden har kompletterat dessa studier med ett katastrofscenario
dar staten maste gripa in for att radda svenska banker. Katastrofscenariot
tar sin utgangspunkt i de stresstester som Riksbanken genomfért med
kreditférluster i samma harad som Riksbankens samsta utfall. Inte ens
dessa férluster skulle innebéra att bankerna hamnade under lagstadgade
kapitaltackningsregler. Darfor antog Riksgalden att kreditférlusterna skedde
momentant istéllet for att spridas ut 6ver tva tre r som i Riksbankens och
Finansinspektionens stresstester.

Riksgéldens katastrofscenario tar sin utgangspunkt i de svenska
bankernas exponering mot 6st (Baltikum, Ukraina, Ryssland och Polen).
Den uppgick ar 2008 till 600 miljarder kronor varav Baltikum och Ukraina
svarade fér 520 miljarder kronor. SHB har mindre dn 10 miljarder kronor i
utldning i Ost och Nordeas exponering i 8st ir liten i férhallande till bankens
totala utlaning. Dartill svarar det relativt stabila Polen fér hilften av Nordeas
krediter i st.

Under 2009 har exponeringen i &st minskat. De utsatta bankerna ar
Swedbank och SEB. Swedbank har en utlaning pa 230 miljarder kronor (16
procent av den totala lanestocken) i 6st och SEB:s utlaning uppgar till 210
miljarder eller 13 procent av den totala stocken.

Statens garantier i finanskrisen 83

RIKSREVISIONEN



RIKSREVISIONEN

84

Jamforelse mellan IMF:s och Riksgildens bedémningar

Inledning

IMF och Riksgélden kommer alltsa fram till vitt skilda bedémningar av de
férvantade kostnaderna for garantiprogrammet. Den férvdntade forlusten
ar lika med P x G x (1 — R), dédr P = sannolikheten for att garantitagaren
(banken) staller in betalningarna, G = det garanterade beloppet och R =
atervinningsgraden vid en betalningsinstillelse, det vill sdga hur stor del
av det infriade beloppet som kan atervinnas vid en betalningsinstallelse.
Skillnaden mellan de tva bedémningarna kan alltsa dekomponeras i skilda
antaganden betriaffande de tre parametrarna P, G och R.

Bruttoexponering

Det samlade Summan av Utestaende garantier
programmets individuella
Svre grans garantiramar for

anslutna institut

2008 2009 2009 2009
12-31 03-06  06-15 09-30

Totalt 1500 871 148 236 353 308

En avgorande skillnad mellan IMF:s berdkning och Riksgildens

bedémning av den férvantade kostnaden fér garantisystemet for

bankernas och bostadsinstitutens medelfristiga upplaning &r den antagna
exponeringen. Det maximala belopp som kan garanteras i ett individuellt
institut &r summan av férfallande skuldférbindelser under den period

som garantiprogrammet |6per. Summan av dessa skuldférbidelser for
kvalificerade institut begransas till 1 soo miljarder kronor. IMF utgar fran
att det ar det samlade programmet om 1 500 miljarder kronor som utgér
exponeringen. Riksgilden a andra sidan antar att det ar bruttoexponeringen
per institut for de vid berakningstillfallet utstallda garantierna i systemet.
Den totala volymen utstéllda garantier uppgick till 308 kronor per den 30
september 2009. Riksgildens berdkningar utgar fran att inga nya aktérer
ansluter till systemet och att inga fler garantier stills ut. Man antar ocksa att
nu garanterade lan halls till férfall.

Bruttoexponering Férvintad kostnad Miljarder

efter atervinning, % kronor

IMF 1500 8,47 % 127
Riksgalden 307 0,37 % 1,1
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Atervinningsgrad och konkurssannolikhet

Skillnaden i antagandet vad giller bruttoexponering forklarar en stor del
av diskrepansen mellan IMF:s och Riksgaldens skattning av férvantade
kostnader. Vad giller atervinningsgraden skiljer sig inte bedésmningarna
sarskilt mycket at. Riksgalden antar en atervinningsgrad om 49 procent och
IMF anger intervallet 39,1 - 85,6 med ett punktestimat om 62,4 procent.

Den avgérande skillnaden i de tvd bedémningarna ar
konkurssannolikheten. Konkurssannolikheten dkar med I6ptiden
pa garantierna. | Riksgaldens berdkningar har hansyn tagits till
|6ptidsstrukturen hos de utstéllda garantierna medan IMF antar att I6ptiden
for samtliga garantier dr fem ar. Att det antagandet ar helt avgérande for
kalkylerna illustreras exempelvis av att Swedbanks konkurssannolikhet
pa tre ars sikt dr ndstan 10 ganger stérre dn sannolikheten att banken
stiller in betalningarna under det nirmaste aret. Eftersom huvuddelen av
garantierna har en 16ptid p& mindre &n tre ar 6verskattar IMF de forvantade
kostnaderna hégst viasentligt. Ytterligare en viktig faktor ar att IMF:s
estimering av konkurssannolikhet innefattar inte endast den férvintade
konkurssannolikheten utan ocksa en riskpremie medan Riksgaldens
estimeringar dr "rena” konkurssannolikheter.

IMF:s berdkning utgar med andra ord fran en marknadsmissig
avgift. En sadan avgift ar alltid hogre an vad som kravs fér att ticka den
forvantade kostnaden. Utdver den forvantade kostnaden kraver en privat
aktér kompensation fér risken att den faktiska kostnaden kan bli hogre an
den férvantade kostnaden. Studier av prissittningen av foretagsobligationer
ger en uppfattning om riskpremiens storlek, det vill séga skillnaden mellan
férvantad kostnad och en marknadsanpassad avgift. Dessa studier indikerar
att riskpremien kan vara hégre an den forvantade kostnaden. Allt annat
lika innebar det att IMF f6r varje given |6ptid 6verskattar den férvintade
kostnaden med en faktor 2.

IMF har alltsa pa ett antal punkter kraftigt 6verskattat de férvintade
kostnaderna fér garantisystemet. Resultaten fran Riksgaldens
katastrofscenario styrker denna bedémning.

Redovisning av risker med och kostnader for atgarderna

De nya garantiatagandena och krediterna innebar potentiellt stora

risker i form av framtida utgifter vid eventuella garantiinfrianden eller
kreditférluster. Effekterna pa de offentliga finanserna kan bli betydande.
Det saknas i dag en 6verblick 6ver de risker och férvintade kostnader
som statens olika finansiella &taganden med anledning av krisen kan leda
till. Regeringen konstaterade i varpropositionen att "det inte &r mojligt
att i dagslaget uppskatta hur mycket de vidtagna atgérderna i slutdndan
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kommer att paverka statens finanser”. En mer 6ppen redovisning

av olika alternativscenarier skulle emellertid vara informativ och
trovirdighetsskapande. En bittre forstielse for statens ckade finansiella
risktagande har stor betydelse fér majligheterna att fora en uthallig
konjunkturpolitik. Med tanke pa den snabba hiandelseutvecklingen ar

det forstaeligt att redovisningen av det finansiella risktagandet har varit
ofullstandig. Det finns emellertid ett behov av att utveckla analysen pa detta
omrade.

Rapporten "Riksgéldens atgérder for att starka stabiliteten i det
finansiella systemet” (2009:K3) ger en god &verblick 6ver det finansiella
risktagandet for en delmingd av de statliga atgérderna. | den rapporten
lamnas en redovisning av det statliga bankgarantiprogrammet,
kapitaltillskottsprogrammet for banker och bostadsinstitut och stédatgérder
till banker och andra kreditinstitut i kris samt den stabilitetsfond som
finansierar statens stédinsatser inom ramen f6r stédlagstiftningen. De
forvantade effekterna pé statens finanser av de nya uppdragen som
Riksgélden erhdll inom ramen fér den nya stédlagen rapporteras pa ett
foredomligt tydlig satt.

| en rapportering som syftar till att ge regering och riksdag en Sverblick
over statens samlade risktagande kravs tva slag av kompletteringar i
forhallande till Riksgéldens redovisning. For det férsta bér redovisningen
innehalla samtliga statliga 4tgérder i samband med finanskrisen och
inte bara de nya uppdragen som Riksgalden erhéll inom ramen for
stédlagstiftningen. For det andra déljer de berdkningar som Riksgélden
genomfor det "faktum att mycket stora negativa utfall kan uppstd med liten
sannolikhet.” Storleken pa de oférvintade kostnaderna redovisas med andra
ord inte alls.

Utover en redovisning av de férvantade kostnaderna foér de nya
uppdragen enligt stodlagen skulle den férstnamnda kompletteringen
innefatta en motsvarande redovisning av insittargarantin, stodet till
exportindustrin, stodet till sma och medelstora foretag, garantidtaganden till
Europeiska investeringsbanken samt stédet till fordonsindustrin.

Den andra kompletteringen ar en redovisning av olika scenarier
med stora férluster. Riksgdlden har som ovan redogjorts fér genomfort
stresstester av de fyra storbankernas férutsattningar att hantera en betydligt
samre utveckling av samhillsekonomin och kreditférluster &n den som
ligger i ett huvudscenario. En liknande analys for exempelvis exportindustrin
skulle vara enkel att genomfora. Det handlar hir inte om nagra komplicerade
simuleringsmodeller som genererar sannolikhetsférdelningar 6ver
forvantade forluster. Skattningar av nagot katastrofscenario motsvarande det
som Riksgélden genomfort for att studera bankernas motstandskraft mot en
kraftig konjunkturnedgang ger en tillracklig komplettering av den bild som
forvantade kostnader ger.
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