SRM 2/2018 rd

Statsradets meddelande till riksdagen om forliingning av giltighetstiden for statsborgen som
stiillts for finansieringen av Europeiska finansiella stabiliseringsfaciliteten

Bestimmelser om statsborgen for ett europeiskt finansiellt stabiliseringsinstrument (Europe-
iska finansiella stabiliseringsfaciliteten, EFSF) finns i lagen om statsborgen for ett europeiskt
finansiellt stabiliseringsinstrument (668/2010). Enligt lagens 3 § 1 mom. beviljas statsborgen
separat for varje masskuldebrevslan och skuldférbindelse av annat slag eller for annat 14n som
EFSF emitterar eller upptar samt for anknytande rénte- och valutaswappar samt andra avtal el-
ler for masskuldebrevslan och skuldférbindelser av annat slag som ingar i ett finansierings-
program och for andra skulder som ingar i ett motsvarande program samt for anknytande av-
tal. Statsradets allménna sammantride beslutar om beviljande av statsborgen. I paragrafens 2
mom. ségs det att innan statsrddet beslutar om beviljande av statsborgen ska riksdagen ges ett
meddelande i fragan.

Riksdagen godkinde den 2 juli 2010 ramavtalet om EFSF, som innehaller bestimmelser om
de forfaranden som ska foljas nér en stat i euroomradet begér lanefinansiering av de andra sta-
terna i euroomradet och om finansieringen av EFSF och de forfaranden som ska f6ljas nér sta-
ter 1 euroomrédet beviljar statsborgen for finansieringen av EFSF. De bestdmmelser i avtalet
som hor till omrédet for lagstiftningen har satts i kraft genom lag 669/2010. Riksdagen god-
kénde en dndring av ramavtalet den 28 september 2011. De bestéimmelser i det &ndrade avtalet
som hor till omradet for lagstiftningen har satts i kraft genom lag 1059/2011.

Det géllande statsradsbeslutet om stidllande av statsborgen for finansieringen av EFSF fattades
den 30 maj 2013.

1 Andring av villkoren for det finansiella stod som Grekland beviljats via
EFSF

Euroomrédets finansministrar kom den 22 juni 2018 &verens om atgédrder for att sdkerstilla
héllbarheten for Greklands skuld genom att begrédnsa de &rliga bruttofinansieringsbehoven.
Detta underléttar Greklands atergéng till finansiering pa marknadsvillkor och frigérande fran
utomstiaende finansiellt stod. De atgédrder som eurogruppen kommit dverens om géller en an-
del pé ca 96,4 miljarder euro av det belopp pa 130,9 miljarder euro som Greklands EFSF-lan
totalt uppgar till. Den genomsnittliga viktade aterbetalningstiden for de lan som Grekland be-
viljats via EFSF forldngdes med 10 &r till 42,5 ar och uppskovet med betalningen av rénta for-
langdes med ytterligare 10 ar utdver de nuvarande 10 amorteringsfria aren. Eurogruppen kom
dessutom Overens om att om eventuella fortsatta atgérder pd lang sikt beslutas senare, senast
ar 2032, nér den amorteringsfria tiden for Greklands EFSF-14n 16per ut.

Andringarna i villkoren for Greklands EFSF-1an och deras verkningar behandlades i statsré-
dets kompletterande utredning (EK 16/2018 rd - E 137/2014 rd) som ldmnades till riksdagen
den 15 juni 2018. Riksdagens stora utskott godkénde statsrddets handlingslinje som lades fram
i den kompletterande utredningen (riksdagens stindpunkt StoURS 76/2018 rd). Atgirderna for
att lindra Greklands skuldbdrda och deras verkningar har ocksé beddmts i statsradets komplet-
terande utredningar av den 20 maj 2016 (EK 10/2016 rd — E 137/2014 rd) och den 17 maj
2017 (EK 12/2017 rd — E 137/2014 rd). Riksdagens stora utskott godkdnde statsradets hand-
lingslinje som lades fram i utredningarna (riksdagens stdndpunkter StoURS 39/2016, StoURS
49/2017).



2 Finansieringen av EFSF och borgen for den

Staterna i euroomradet stéller borgen for finansieringsprogrammet for att de obligationer som
EFSF har emitterat ska fa bista mojliga kreditbetyg och for att finansieringen av EFSF séledes
kan ske pé fordelaktigaste sétt. Detta ligger ocksa i borgensménnens intresse, eftersom det
minskar deras borgensexponeringar.

Finansieringen av EFSF genomf6rs genom att man utnyttjar den mangsidiga finansieringsstra-
tegi som avses i ramavtalet. I finansieringsprogrammet faststélls inte lanetiden for de obligat-
ioner som emitteras. Lanetiderna faststélls under programmets lopp i samband med emission-
erna péd basis av marknadssituationen och behovet av finansiering av EFSF. EFSF skaffar de
medel som behovs for lanet till de lander som omfattas av stodprogrammen pa marknaden ge-
nom att emittera obligationslan eller genom andra finansieringsinstrument, sisom kreditlinjer.
Emissionen av finansieringsinstrument grundar sig pé finansieringsprogrammet.

P& basis av de dndrade villkor for det finansiella stod som Grekland beviljats via EFSF som
eurogruppen godként 1 juni &r det inte nddvindigt att d4ndra det finansieringsprogram pé 241
miljarder euro som godkénts redan tidigare. EFSF har bedomt att den nya finansiering som
behovs péa grund av dndringarna mot bakgrund av nuvarande prognoser om rinteutvecklingen
kan genomforas inom ramen for det nuvarande finansieringsprogrammet pa 241 miljarder
euro. Om réntenivan for EFSF:s finansiering dock stiger oforutsett och det maximala finansie-
ringsbeloppet riskerar overskridas, dtertas de littnader i fraga om EFSF-lanevillkoren som be-
viljats Grekland i juni 2018 pa basis av eurogruppens beslut av den 22 juni 2018.

Den genomsnittsranta som EFSF betalar for sin finansiering ar fér narvarande ca 1,44 procent
och den forutspés stiga till ca 3,1 procent ar 2030. Lanetiderna for de obligationslan som
EFSF emitterat har under de senaste &ren forldngts for att rénterisken i samband med en hoj-
ning av réntenivén ska kunna minskas. Detta har ocksa varit en del av de skuldlittnadsétgérder
pa kort sikt som eurogruppen godkénde for Grekland den 25 maj 2016.

Medlemsstaterna i euroomradet stiller borgen for finansieringen av EFSF. Borgensandelen for
varje borgensman bestédms i enlighet med vad som avtalats i EFSF-ramavtalet. Enligt ramavta-
let utfardar s.k. borgensmédn som uttrdder ingen borgensforbindelse. I ramavtalet ségs det di-
rekt att Grekland, Portugal och Irland &r borgensmén som uttréder. I samband med att anpass-
ningsprogrammet for Cypern godkéndes blev landet en borgensman som uttrdder. Finlands
borgensforbindelses andel dr nu 1,9288 procent. Enligt ramavtalet bestims borgen enligt
finansieringskapitalet, men den ticker dven rdntorna pa finansieringen. Enligt ramavtalet far
borgen stéllas med en 6verborgen pa hdgst 65 procent, sé borgensforbindelsen utgdr hogst 165
procent av kapitalet for och rdntan pé finansieringen. Det exakta berékningsséttet for dverbor-
gen anges i borgensavtalen.

I Finland foranleder fordandringarna nér det géller berdkningen av overborgensprocentsatsen
inte ndgra dndringar av den stéllda statsborgen. Finlands statsborgen har dnda fran borjan de-
finierats enligt en full 6verborgen. En forlangning av giltighetstiden for borgen med 12 ar {or-
utsdtter ddremot en éndring av den géllande statsborgen. I 3 § i lagen om statsborgen for ett
europeiskt finansiellt stabiliseringsinstrument ségs att innan statsradet beslutar om beviljande
av statsborgen ska riksdagen ges ett meddelande i frigan.

Pé borgensavtalen tillimpas engelsk lag. Enligt gédllande borgensavtal far EFSF inte anskaffa
finansiering som till f6ljd av l&netiden, forlingd med den foreskrivna preskriptionstiden, for-
faller till betalning efter ar 2060. Preskriptionstiden enligt engelsk lag &r 12 ar. Efter den for-
langning med 10 ar av den genomsnittliga viktade &terbetalningstiden for de 1&n som beviljats
Grekland kommer det sista l&net och finansieringen av det att forfalla till betalning ar 2070.
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Av detta foljer att borgensforbindelserna for finansieringen av EFSF maéste gilla till utgdngen
av 2082.

Nuvarande statsborgen for finansieringen av EFSF som statsriddet beviljade den 30 maj 2013
géller till och med den 31 december 2070. EFSF har i september 2018 meddelat att eurogrup-
pens beslut géllande Greklands 1&n innebér att den nuvarande giltighetstiden for statsborgen
for finansieringen av EFSF bor forldngas atminstone till den 31 december 2082.

3 Finlands exponeringar och risker

Av det finansieringsprogram pa 241 miljarder euro som i februari 2012 godkéndes for EFSF
anvands enligt laget vid utgangen av september 2018 ca 197,6 miljarder euro for finansiering
av anpassningsprogrammen for Grekland, Portugal och Irland. Finlands kalkylerade borgens-
andel av det belopp som é&r i anvandning uppgick, inklusive den faktiska rdntan och den andel
av Overborgen som é&r i anvéndning, till ca 6,92 miljarder euro. Den genomsnittsrdanta som
EFSF {or ndrvarande betalar {or sin finansiering ér ca 1,44 procent och den forutspas stiga till
ca 3,1 procent ar 2030. Den nuvarande réntan for finansieringen av EFSF ligger pa en histo-
riskt sett valdigt 1ag niva.

Aven om EFSF inte har betalat finansiellt stod efter 2014, blir man tvungen att ticka den
amorteringsfria tiden for Greklands EFSF-lan samt infogandet av rénta till l&nekapitalet ge-
nom ny finansiering som okar finansieringsbeloppet. Den forléngning av amorteringsfriheten
och uppskovet av rintebetalningen som det beslutades om i juni 2018 giller endast en del av
Greklands EFSF-lan, vilket innebéar att Grekland borjar amortera EFSF-lanens speciallanean-
del pa 34,6 miljarder euro ar 2023. Irland och Portugal har hela tiden betalat rdnta pd EFSF-
lanen och inleder amorteringarna av EFSF-lanen dren 2029 och 2025. Dessa faktorer minskar
finansieringsbehovet. EFSF hade i slutet av juni fordringar p&d sammanlagt 183,9 miljarder
euro hos de ldnder som fatt finansiellt stod.

De lattnader av Greklands EFSF-lanevillkor som eurogruppen beslutade om i juni avbryts, om
maximibeloppet for EFSF:s finansieringsprogram pé 241 miljarder euro riskerar att dverskri-
das. Eurogruppen meddelade dessutom att den kommer att bedoma behovet av eventuella fort-
satta atgérder senast &r 2032, nédr den amorteringsfria tiden for Greklands EFSF-14n 16per ut.
Forléangningen av lanetiderna och uppskovet av aterbetalningen for Greklands EFSF-lans la-
neandel pd 96,4 miljarder euro med tio &r innebdr enligt Europeiska stabilitetsmekanismens
(ESM) bedomning av ranteutvecklingen ett kalkylerat tilldggsfinansieringsbehov for finansie-
ringsprogrammet pa cirka 36 miljarder euro. Med tanke pa utvecklingen for finansieringspro-
grammets totala omfattning ar de centrala fragorna utvecklingen for finansieringens ranteniva
samt inledningen av amorteringarna for Greklands, Portugals och Irlands EFSF-1&n &ren 2023,
2025 och 2029. Finansieringsprogrammets kénslighet for en stegring av rantenivan har dock
betydligt minskat tack vare de ldngre l&netiderna for de obligationer som EFSF emitterat. Den
laga allminna rantenivan och det att EFSF:s obligationslan tagits med i Europeiska central-
bankens kdpprogram for den offentliga sektorns véardepapper har bidragit till att minska san-
nolikheten for att finansieringsprogrammets maximibelopp &verskrids.

Innan amorteringarna inleds méste EFSF ersdtta den finansiering som forfaller till betalning
med ny finansiering. En eventuell rintestegring paverkar Finlands borgensandel. P& de grun-
der som ndmnts ovan och pa basis av det rinteantagande som EFSF anvéander forutsitter for-
langningarna av lanetiderna for Greklands EFSF-lan inte nidgon hojning av beloppet for
EFSF:s finansieringsprogram och de leder siledes inte till ndgon héjning av det totala belop-
pet for finska statens borgensexponering. Forlingningarna av EFSF-ldnens lanetider forlénger
tiden for finansieringen av EFSF och dérfor &r Finland tvunget att forlédnga giltighetstiden for
sitt EFSF-borgenséatagande med 12 &r frdn den 31 december 2070 dnda fram till den 31 de-
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cember 2082. Den forldngda borgenstiden okar risken for att borgen ska forfalla till betalning
eftersom tiden for giltighetstiden for statsborgen forlangs.

4 Regeringens stindpunkt

Finland anser att det &r ytterst viktigt att Grekland pa ett hallbart och bestdende sitt kan aterga
till finansiering pd marknadsvillkor nér l&neprogrammen avslutas. Den mélséttning som styr
16sningarna ar att sdkerstélla aterbetalningen av Greklands skuld. Finland kan inte godta 16s-
ningar som Okar Finlands overgripande ansvar, skér ned Finlands direkta fordringar eller in-
nebdr att Greklands skuldhanteringsutgifter ticks ur medlemsstaternas budgetar.

Regeringen betonar att genom det tredje anpassningsprogrammet for Grekland och de fordnd-
ringar i ldnevillkoren som man kommit Gverens om har det skapats forutséattningar for att Gre-
kland ska fa sin ekonomi i balans och for att landets skuldkvot ska bli mera héallbar. I de for-
dndrade villkoren ingick framfor allt en forlangning av &terbetalningstiden med 10 &r for de
lan som Grekland beviljats via EFSF. En forldngning av lanetiderna frémjar grekiska statens
formaga att aterbetala sina skulder, eftersom arrangemanget mildrar Greklands amorteringstid-
tabeller. Pa si sétt kan stora aterbetalningar av engangsnatur undvikas. P& sd sdtt minskas
ocksa risken for att Grekland skulle bli tvunget att soka tillaggsfinansiering av Europeiska sta-
bilitetsmekanismen (ESM) genom ett nytt program for finansiellt stod. Regeringen anser att
man med alla till buds stdende medel ska minska sannolikheten for att nya system for finansi-
ellt stod genomfors. En forlangning av lanetiden for EFSF-lanen mojliggor att &terbetalningen
av Greklands bilaterala lan kan inledas p& 6verenskommet sitt &r 2020.

Regeringen betonar att en forlingning av giltighetstiden for statsborgen inte 6kar Finlands to-
tala borgensexponeringar. A ena sidan kan en forlingning av giltighetstiden for den statsbor-
gen som Finland stéllt for EFSF 6ka risken for att borgen realiseras, av den anledningen att
borgen giller en lingre tid. A andra sidan kan Finlands risker minska, eftersom en forlingning
av lanetiderna p& motsvarande sétt minskar grekiska statens arliga behov av finansiering och
forbattrar dess aterbetalningsférmaga.

Regeringen betonar att det dr friga om en teknisk forlangning av giltighetstiden for borgen,
inte beviljande av nytt stod.
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