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Statsradets meddelande till Riksdagen om stéllande av stats-
borgen for finansieringen av det eur opeiska finansiella stabi-
liseringsinstrumentet i syfte att bevilja Portugal 1an

Portugals Iangvanga problem med forsvagad ekonomisk konkurrenskraft, tillsammans med
det osdkra laget pa finansmarknaden i euroomradet ledde under varen 2011 till att det blev
alt svérare for den portugisiska staten att p& marknaden skaffa den finansi ering som den be-
hovde for att betala de 1an som forfaller och for att finansiera underskottet i de offentliga fi-
nanserna. Kulmen naddes den 23 mars 2011 efter att premidrminister Socrates hade medde-
lat att han avgdr som en fdljd av att Portugals parlament forkastade regeringens forslag till
ett nytt ekonomiskt stabiliseringsprogram. Réntan pa Portugals statslan, som redan hade sti-
git i borjan av aret, steg da dramatiskt, eftersom placerarnas fortroende for att den portugi-
siska regeringen skulle kunna klara av aterbetalningen av det stora |an som forfaller i mitten
av juni 2011 nu minskade betydligt.

Som en fdljd av den skarpta krisen begdrde den regering som fungerar som expeditionsmi-
nistér i Portugal torsdagen den 7 april 2011 att stabiliseringsmekanismen for den europeiska
ekonomin aktiverasi syfte att stabilisera |aget genom 1an till Portugal. | denna begaran lade
Portugal inte dnnu fram nagon uppskattning av beloppet av den lanefinansiering som be-
hovs.

Den 5 mg 2011 offentliggjorde Portugals regering huvuddragen i det saneringsprogram for
den offentliga ekonomin som stalldes som villkor for lanet samt beloppet av den lanefinan-
siering som behovs, som uppgdr till 78 miljarder euro.

Vid sitt regeringsméte den 16 maj 2011 behandlade euroomradets och Europeiska unionens
finansministrar Portugals begéran av den 7 april 2011 om aktivering av stabiliseringsmeka-
nismen och godkande enhélligt beviljandet av stéd i form av Ian till Portugal, med de speci-
alvillkor som Finland hade framfort.

Efter regeringsmotet offentliggjorde finansministrarna ett gemensamt uttalande enligt vilket
ministrarna delar Europei ska kommissionens och Europeiska central bankens asikt om att det
& motiverat att bevilja lan till Portugal for att sakerstélla finansiell stabilitet i euroomradet
och i hela Europeiska unionen.

| utlatandet konstaterades det ocksa att stod i form av 1an fran euroomradet och Europeiska
unionen kommer att beviljas pa basis av det program som de portugisiska myndigheterna
och Europeiska kommissionen har férhandlat fram i samarbete med Internationella valuta-
fonden (IMF) och Europeiska centralbanken. Ministrarna godkénde et tredrigt EU/IMF-
saneringsprogram som & ambitiost, med tyngdpunkt pa insatser i borjan av programperio-
den, men som anda tryggar de mest sdrbara samhallsgruppernas stallning. Som villkor for
utbetalningar ur laneprogrammet stélls att Portugals ekonomi méaste na malen enligt sane-
ringsprogrammet. Det totala beloppet av det finansiella stodet inom programmet & 78 mil-
jarder euro. Denna summa fordelas s3, att den europeiska finansiella stabiliseringsmekanis-
men (EFSM) tacker 26 miljarder euro, det europeiska finansiella stabiliseringsinstrumentet
(EFSI) 26 miljarder euro och IMF 26 miljarder euro av sttdet.

Programmet bygger pa tre huvudpelare. Den férsta innefattar en ambitios och realistisk an-
passning av den offentliga ekonomin i syfte att sakerstalla dess hdllbarhet. Anpassningen
innebér bl.a. att det dltfor stora underskottet maste minskas enligt radets ursprungliga tidta-
bell, dvs. fore 2013. Den andra huvudpel aren innefattar reformer for att stérkatillvéxten och
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konkurrenskraften pa arbetsmarknaden, inom réttssystemet, inom el- och telesektorn samt
inom bostads- och servicesektorn i syfte att framja en hallbar och balanserad tillvaxt och
eliminera interna och externa obalanser. Det tredje centrala elementet i programmet ar ett
atgardskomplex som syftar till att anpassa den finansiella sektorn pa ett balanserat och be-
hérskat sétt och stérka bankernas kapitaltackningsgrad, inklusive atgarder som i tillracklig
grad stoder bankerna om de inte nar de kapitaltackningsmal som stéllts upp for dem.

Bestammel ser om statshorgen for finansieringen av EFSI finnsi lagen om statsborgen for ett
europeiskt finansiellt stabiliseringsinstrument (668/2010). Enligt lagens 3 8 1 mom. beviljas
statsborgen separat for varje masskul debrevslan och skuldforbindelse av annat slag eller for
annat 1an som det europeiska finansiella stabiliseringsinstrumentet emitterar eller upptar
samt for anknytande rante- och valutaswappar samt andra avtal eller for masskul debrevslan
och skuldférbindelser av annat slag som ingdr i ett emissionsprogram och for andra skulder
som ingdr i ett motsvarande program samt for anknytande avtal. Statsradets allmanna sam-
mantréde beslutar om beviljande av statsborgen. | paragrafens 2 mom. ségs det att innan
statsradet beslutar om beviljande av statsborgen ska riksdagen ges ett meddelande i fragan.

Riksdagen godkande den 2 juli 2010 ramavtalet om EFSI, som innehdller bestdmmelser om
de forfaranden som ska fdljas nér en stat i euroomradet begar lanefinansiering av andra sta-
ter i euroomradet, om finansieringen av EFSI och om de forfaranden som ska folj jas nar sta-
ter i euroomradet beviljar statsborgen for finansieringen av EFSI. De bestammelser i avtalet
som hor till omradet for lagstiftningen har sattsi kraft genom lag 669/2010.

Portugals atgarder fore krisen och den skarpta krisen

Den portugisiska regeringen vidtog atgarder for att stabilisera den offentliga ekonomin i
samband med att krisen i Grekland forvarradesi fjol och osakerheten pa finansmarknaden i
euroomradet okade.

| maj 2010 tillkannagav Portugal mer ambitidsa underskottsmal for de offentliga finanserna
an tidigare, namligen 7,3 procent & 2010 och 4,6 procent & 2011. De tidigare malen |ag pa
8,3 procent och 6,6 procent. Utéver dessa dtgarder har Portugal offentliggjort ett flertal at-
gardskomplex som syftar till att sanera den offentliga ekonomin, forbéttra den ekonomiska
konkurrenskraften och stérka marknadens fortroende. | juli meddelade Portugal att landet
stravar efter att minska det alltfor stora underskottet ett ar tidi gare an vad man kom Gverens
om i forfarandet for alltfor stora underskott. Det besutades ocksa om ett underskottsmd pa
3 procent av bruttonational produkten & 2012 och 2 procent & 2013.

| december 2010 |ade Portugal fram atgarder som bl.a omfattade ett nytt budgetramverk dar
man staller upp kvartalsma for samtliga ministerier, ytterligare atgarder for det fal att ma-
len inte nds samt inréttande av ett §alvstandigt rad fér den offentli iga ekonomin med uppgift
att 6vervaka genomforandet av den finanspolitiska planen. Bland arbetsmarknadsreformerna
kan namnas andringar som gdller |6neséttningssystemet, ratten till ersdttning vid uppsagning
samt anstdllnings- och uppsagningsforfarandena. Arbetsmarknadsparterna har under varen
2011 diskuterat arbetsmarknadsreformer.

Man ansdg lange att underskottsmalet for fjolaret sannolikt kunde ha nétts, men som en foljd
av de korrigeringar i statistiken som man var tvungen att géra pa begéran av Eurostat steg
siffran for underskottet till 9,1 procent av bruttonational produkten.

Portugal aviserade i borjan av mars nya dtgéarder for att nd underskottsmalet. Europeiska ré-
det godkéande dtgarderna den 11 mars 2011. Ocksa Europeiska kommissionen och Europels-
ka centralbanken valkomnade de nya dtgarderna och understodde dem. Genom dessa atgar-
der skulle underskottet i forhdllande till bruttonational produkten i & ha minskat med 0,8
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procent. Till de viktigaste underskottsminskande atgarderna horde atgarder som medfor be-
sparingar i halso- och sjukvéardens administrativa och operativa kostnader, atgarder for att
minska utgifterna vid statsagda foretag, atgarder for att strama & de socialaformanerna samt
atgarder for att minska kapitalutgifterna och dka inkomsterna bl.a. genom forsaljning av of-
fentliga fastigheter.

Dessutom presenterades utgiftsnedskarningar och inkomstokningar for 2012 och 2013 i syf-
te att na de tidigare aviserade underskottsmalen (3 procent och 2 procent av bruttonational-
produkten). Till de viktigaste atgarderna nar det galler utgifterna horde |Gnestopp i den of-
fentliga sektorn, frysta indexhdjningar inom social skyddet och pensionerna, atgarder for att
minska kostnaderna for |akemedel och kostnaderna pade lagre nivaernai den offentliga hal-
so- och sjukvérden, utbyggnad av ett tétare skolnétverk och atgérder for att minskainkomst-
overforingar mellan de lokala forvaltningarna och de autonoma regionerna. Painkomstsidan
fanns bl.a. &gérder som begransar och andrar skatteformaner och skatteavdrag inom in-
komst- och foretagsbeskattningen, atgarder for att rationalisera mervardesskattestrukturen
samt dtgarder for att se Gver punktskatterna.

Utover dtgarder som ska minska underskottet omfattade paketet strukturella agérder. Det
foreslogs intensifierade omstruktureringar pa foljande omraden: framjande av inhemskt spa-
rande, minskande av hushdllens skuldsittning, arbetsmarknaden, réttssystemet, hyresmark-
naden, energisektorn, haso- och sukvérden, transportsektorn, servicesektorn och konkur-
rensen. For vissa av dessa omraden laggs det fram mycket konkreta atgarder (t.ex. andringar
i rétten till ersdttning vid uppsagning), i fraga om en del omraden ror det sig om genomfo-
rande av &tgéarder som lades fram i december och i frdga om vissa omraden &r atgarderna
inte annu klart specificerade.

Portugal's parlament forkastade emellertid paketforsiaget den 23 mars, varpa premiarminis-
ter Socrates regering avgick. De politiska meningsskiljaktigheterna géllde snarare priorite-
ringen av anpassni ngsdtgarderna och atgéardernas innehdl &n anpassningens kvantitativa
mal.

Forkastandet av stabiliseringsprogrammet och regeringens avgang i mars, statens kassaposi-
tion och det problematiska marknadsl aget for Portugals statslan ledde till att Portugals reger-
ing den 7 april var tvungen att ansoka om finansiellt stdd av Europeiska unionen, euroomra-
det och IMF.

Portugals ekonomiska situation och ekonomiska utsikter

Portugal befinner sig nu i en situation dér landet ovillkorligen, pa grund av statens kassapo-
sition, snabbt behdver externt finansiellt stod. Staten har ett Iangfrlstlgt masskuldebrevslan
pa 4,9 miljarder euro som forfaller till betalning i mitten av juni. Dessutom vet man att man
utéver den standiga underskottsfinansieringen ska betala kortfristiga skuldforbindel ser till
ett varde av mer an 4 miljarder euro, vilka forfaler till betalning i juli-augusti. Eftersom
Portugals kreditbetyg har forsamrats snabbt har det blivit allt svarare for den portugisiska
staten att skaffa finansiering pa marknaden. Utan externt finansiellt stod & det sannolikt att
Portugal inte fullt ut kan uppfylla alla sina ataganden under de narmaste manaderna. | det
rédande kansliga marknadsl aget skulle detta ha mycket ogynnsamma och vittgdende konse-
kvenser for finansmarknaden i euroomradet.

Portugals ekonomiska utsikter pa kort sikt bjuder pa stora utmaningar. Redan de uppdatera-
de ekonomiska prognoser som lades fram i samband med regeringens stabiliseringsprogram
i mars antydde om en recession i Portugal i . | EU/IMF-stabiliseringsprogrammet bedoms
det att Portugals ekonomi kommer att krympa med 2,2 procent i a och med 1,8 procent ar
2012. Forst under forsta hdlften av 2013 bedoms landet &ter & in pa en uppatgaende till-
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vaxtkurva. | de prognoser som togs fram som underlag for programmet bedoms arbetslos-
hetsgraden stigatill i genomsnitt narmare 13 procent ar 2012, innan den sa smaningom bor-
jar minska som en f6ljd av den ekonomiska aterhamtningen.

Enligt de korrigerade uppgifterna fran Eurostat uppgick den offentliga sektorns skuld i Por-
tugal till 160,5 miljarder euro vid dlutet av 2010. Detta motsvarade 93 procent av bruttona-
tional produkten Skuldkvoten har 6kat snabbt under 2000-talet, efter att ha varit ca 50 pro-
cent i borjan av artusendet.

| programmet utgar man ifran att de finanspolitiska dtgarderna och en begynnande ekono-
misk tillvéxt kommer att stabilisera den offentliga sektorns skuldséttning i forhallande till
bruttonational produkten vid en niva pa ca 110 procent ar 2013, varefter skuldkvoten sma-
ningom antas borja gunka Skuldkvoten bedoms emellertid ocksd nér den & som hogst
stanna paen |&gre niva an t.ex. Italiens skuldkvot i Slutet av 2010 (119 procent).

Utvecklingen av skulden medfor ocksa uppenbara risker. Den mest centrala ar risken for att
den ekonomiska tillvaxten blir svagare an vantat, vilket kan leda till en ohdlbar skuldut-
veckling. | detta perspektiv &r ett effektivt genomforande av strukturella reformer som sto-
der tillvaxt ett ytterst viktigt element i anpassningsprogrammet.

De storsta portugisiska bankerna uppvisade i fjol klara vinstresultat och hade i slutet av
2010 god beredskap for stigande kreditforluster. Den portugisiska statens kreditvardighet
och landets svaga ekonomiska utsikter skapar problem fér bankerna. Bl.a. av dessa orsaker
far bankerna inte finansiering fran marknaden, utan de har varit tvungna att vanda sig till
Eurosystemet for den finansiering som inte kan téckas genom depositioner. Enligt farska
uppgifter Okade Eurosystemets finansiering till de portugisiska bankerna till 48 miljarder
euro i april, jamfort med 41 miljarder euro i slutet av forra aret. Genom programmet syftar
man till att sanera bankernas baansstruktur sa att de blir klart mindre beroende av mark-
nadsfinansiering.

Saneringsprogrammet for Portugal

Det tredriga saneringsprogrammet, som Europeiska kommissionen, Europei ska centralban-
ken och IMF foérhandlat fram med Portugal, baserar sig i stor utstrackning pa de ovan be-
skrivna dtgarder och fordag som Portugals regering lagt fram. Aven oppositionen i Portugal
har godként programmets mél och innehdll. Detta & avgorande eftersom det i borjan av juni
ordnas parlamentsval i landet och det for narvarande & oklart vem som far i uppdrag att bil-
daen ny regering.

Enligt de krav som Finland framfort krévs det i saneringsprogrammet for Portugal att de
portugisiska myndigheterna ska inleda diskussioner med privata investerare for att dessa fri-
villigt ska bevara sinafordringar ofrandrade.

| programmet ingdr sarskilda mal for finanspolitiken, regleringen och tillsynen éver finans-
sektorn, omstruktureringsatgarder inom den offentliga sektorn, arbetsmarknaden och utbild-
ningen, marknaden for nyttigheter och tjanster, bostadsmarknaden och den allmanna verk-
samhetsmiljon. | programmet ingdr &ven ett program for att privatisera statliga bolag.

De viktigaste malen med programmet ar for det forsta att genom omstruktureringstgarder
stréva efter att forbéttra den portugisiska ekonomins konkurrenskraft, som har ansetts vara
en av de stdrsta orsakerna till den pagamde krisen. Ett stort problem med krisen i Portugal
ar att den ekonomiska produktiviteten &r dalig och att den ekonomiska tillvaxten & svag till
foljd av en till manga delar osmidig struktur. | programmet har strukturreformerna en viktig
roll (en flexiblare arbetsmarknad, en minskad statlig roll i ekonomin, privatisering, en re-
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form av den offentliga forvaltningen inkl. regional- och lokalférvaltningen, en reform av
rattsvasendet, konkurrens, offentlig upphandling, foretagsklimatet).

Sava i som utanfor Portugal har man |ange kant till att det finns ett behov av strukturrefor-
mer i landet. V|$aatgarder vidtogs under premi&rminister Socrates regeringar, men resulta-
ten har varit ansprakslosa. Till exempel har frégan om att 6ka flexibiliteten pa arbetsmark-
naden altid varit alltfor kanslig i politiskt hanseende. Eftersom trycket pa forandring nu
kommer utifran blir detta lattare att forverkliga. Under véren fick regeringen till stand ett
slags samforstand mellan arbetsmarknadsorganisationerna om elementen i reformen. Nar det
gdller denna del av saneringsprogrammet ar avsikten att atgarderna ska basera sig pa detta
prelimindra arbetsmarknadsavtal .

For den offentliga sektorns del ar avsikten att 6ka verksamhetens effektivitet (ekonomifor-
valtning, rapportering och uppfdljning bl.a. i skatteférvaltningen och i de statliga bolagen).
Flera beddmningar gor géllande att den offentliga sektorn i Portugal & mycket ineffektiv
och tung total ekonomiskt sett.

Avsikten &r att EU och IMF ska l&ta gora en kritisk granskning av sidana investeringspro-
jekt (PPP-projekt) som genomfdrs gemensamt av den offentliga och den privata sektorn.
Nya PPP-infrastrukturprojekt |aggs pais och forberedelserna for deni offentli gheten mycket
omtalade hoghastighetstagsforbindelsen mellan Lissabon och Madrid avbryts atminstone
fram till 2014. Det & meningen att man ska géra en helhetsutvardering av Portugals PPP-
politik.

De statliga bolagens omkostnader ska fére utgangen av detta & skaras ned med 15 procent
jamfort med den genomsnittliga nivan 2009. Det ska utarbetas en Gvergripande utredning
over de statliga bolagen och deras skuldtak blir klart stramare fran och med 2012.

Skatteforvaltningen, tullen och statens informationsforvaltning kommer att sl&s samman till
en enhet. Region- och lokalforvaltningen kommer att omorganiseras till sin struktur och an-
talet administrativa enheter kommer ait skéras ned. | programmet ingdr &ven manga atgarder
som galler hdso- och sjukvarden, bostadsmarknaden, energimarknaden och foretagens
verksamhetsmiljo.

Avsikten ar att regeringen ska forsnabba sitt pagdende privatiseringsprogram. Malet &r att
sdjaut tva energibolag, EDP och REN, f&re utgangen av detta ar. Aven det statsigda flyg-
bolaget TAP &r till salu. Tanken med den nuvarande planen var att salja ut minoritetsandelar
i bolagen, men nu ar hela aktiestocken i bolagen till salu. Nasta a kommer ytterligare tva
stora, statliga bolag till forsajning, och i mars ar det tankt att hela privatiseringsprogrammet
ska ses Over. Dessutom ska man utarbeta en férteckning dver kommunernas och regionfor-
valtningarnas egendom. For narvarande ar avsikten att privatiseringen ska generera intakter
pacab,5 miljarder euro.

Ett annat viktigt mal ar att stabilisera utvecklingen i fraga om den offentliga ekonomins un-
derskott och skulder. | programmet namns att atgarderna kan bidratill att minska den offent-
liga sektorns skuld i forhadlande till bruttonational produkten frén och med 2013. | fjol var
Portugals skuldkvot enligt bekréaftade uppgifter 93 procent, vilket ligger néara Irlands kvot
(96 procent), men &r klart 18gre &n Greklands kvot (143 procent).

Avsikten &r att man med hjalp av utgiftsbesparingarna och atgarderna for att oka inkomster-
na ska strava efter att minska underskottet inom den offentliga ekonomin fran 10 miljarder
euroi ar till ca 7,6 miljarder euro ar 2012, drygt 5 miljarder euro & 2013 och ca 4,5 miljar-
der euro ar 2014. Grovt réknat kommer ungefar en tredjedel av saneringen att bestd av Oka-
de skatteinkomster och tva tredjedelar av utgiftsbesparingar.
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| fjol var underskottet inom den offentliga sektorn enligt Eurostats reviderade uppgifter
15,8 miljarder euro, dvs. 9,1 procent av bruttonational produkten. Den totala saneringssum-
man i euro ar alltsd 11,3 miljarder euro pafyra ar, vilket motsvarar ca 6,5 procent av brutto-
national produkten 2010. | det program som EU/IMF lagt upp har man ett & mer tid pa sig
att minska underskottet inom den offentliga ekonomin till under 3 procent jdmfort med det
stabiliseringsprogram som parlamentet forkastade i mars. Det faktum att man har blivit
tvungen att skjutafram malet beror pa att underskottet var storre an berdknat 2010.

| & & malet for underskottet inom den offentliga ekonomin i forhdlande till bruttonational -
produkten 5,9 procent. Avsikten &r att detta mdl ska nas genom att man folj jer den budget
som har godkants for i ar och vidtar de ytterligare atgarder som Portugals regering besl utade
om i véras. | programmet har det inte faststallts nagra ytterli gare atgarder for i ar. Portugal
har redan i & infort sparatgarder inklusive en nedskérning pa 5 procent av statstjansteman-
nens léner och en héjning av mervardesskatten.

De nya saneringsatgarderna koncentrerar sig till dren 2012 och 2013. Néasta & & malet for
underskottet 4,5 procent av den beraknade bruttonational produkten, medan malet & 3 pro-
cent for 2013. Utgiftsbesparingarna inriktas i mycket stor utstréckning pé olika delar av den
offentliga sektorn. Till de betydande sparprojekten i programmet hor att effektivisera stats-
forvaltningens verksamhet, att stdvja dkningen av den |6nesumma som betalas till hela den
offentliga sektorn i forhdllande till nationalprodukten och att, genom att begrénsa antalet
nyanstéllningar, minska arbetskraften inom den offentliga férvaltningen med 1 procent per
& inom staten och med 2 procent per & inom lokalforvaltningen 2012-2014. Halso- och
sukvérden, uthildningen och de statliga bolagens utgifter anses ocksa vara viktiga sparob-
jekt.

Lonerna inom den offentliga forvaltningen ska frysas for aren 2012 och 2013. Ocksa pen-
sionerna, med undantag for de allra lagsta, halls kvar pa 2011 &rs niva under 2012, och pen-
sioner som Gverstiger 1 500 euro per manad skars ned enligt en viss progression.

Avsikten &r att man ska 6ka inkomsterna framst genom att utvidga skattebaserna fér sam-

funds- och personbeskattningen. Till exempel nar det galler samfundsbeskattningen slopas
ala nedsatta skattesatser och avdragsposter. Aven i fraga om fastighetsbeskattningen kom-
mer olika undantagsbestdmmelser att slopas. Mervardesskattegraden kommer inte att hojas,
men undantagen minskas och beskattningsstrukturen andras SA att nyttigheter och tjanster
overfors fran lagre till hogre mervardesskattesatser. Punktskatterna kommer att hojas t.ex.

patobak. Ingrepp mot kringgaendet av skatt vantas ge till ggsinkomster pd minst 175 miljo-
ner euro.

Det tredje viktiga malet &r att _vid behov stddja banksektorns kapitaltackning med det anslag
pa 12 miljarder euro somingar i programmet, och darutdver bereder sig staten pa att vid si-
dan av programmet stélla 35 miljarder euro som garanti for bankernas finansiering. De por-
tugisiska bankerna far for narvarande ingen finansiering fran marknaden.

Bankerna ska i primart kapita matt na en kapitaltackningsgrad pa 9 procent fore utgangen
av 2011 och en kapitaltackningsgrad pa 10 procent fore utgangen av 2012. Bankerna ska
fore utgangen av juni 2011 lagga fram en plan Gver hur de mdl som stéllts pa kapitaltack-
ningen ska nas. Utgangspunkten &r att bankerna gélva skoter sitt behov av extra kapital en-
ligt marknadsvillkor. Bankerna kommer att st under centralbankens speciellatillsyn, i syn-
nerhet nér det gdller deras kapltaltlllgang Bankerna ska ocksa fore utgangen av juni over-
lamnaen plan till centralbanken 6ver hur de tanker ordna sin finansiering pa medellang sikt.

Om bankernainte galva kan na de kapitaltdckningsmal som namns, & det portugisiska sta-
ten som ska investera de medel som behdvs. De gamla &garnas situation kommer inte att
forandras. Tanken &r att betona att statens roll som agare ar tillfallig, och att staten sdljer
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tillbaka sina investeringar sa snart som bankens situation stabiliseras. Staten ager for narvar
rande redan Portugals storsta bank (Caixa Geral de Depésitos), och avsikten ar att bankens
livforsakringsverksamhet ska sdljas ut. Man forsoker ocksa snabbt sdlja ut den lilla bank
(BPN) som har hamnat under dess styrning.

Om staten blir gare i portugisiska privatbanker innebar det att det sker forandringar och be-
gransningar i administrationen av bankerna och att en finansiell saneringsplan maste Gver-
[amnas till kommissionen enligt bestdmmel serna om statsbidrag.

Portugals laneprogram

Portugal beviljas 78 miljarder euro i [an under dren 2011—2014. Av detta sammanlagda be-
lopp lanas 26 miljarder euro av EFSM, 26 miljarder euro av EFSI och 26 miljarder euro av
IMF. Den genomsnlttllgalanetl den foreslasvara? 5 & och rantan for Ianen av EFSI foreslas
vara EFSI:s finansieringskostnader for 1anet dkade med en marginal pa 208 rantepunkter.

Ecofinrédet fattade beslut om lanefinansieringen fran EFSM den 17 maj 2011. Eurogruppen
fattade prelimindrt beslut om Ianefmansermgen fran EFSl den 16 maj. Avsikten ar att
IMF:s direktion ska fatta beslut i &rendet sa snart som majligt efter det att EU-parterna har
fattat sina beslut.

Avsikten &r att det 1aneavtal som ingds med Portugal ska motsvara det avtal somtidigarein-
gétts med Irland. | avtalet ska det dock tas in en bestammelse om att ifall den andring av
EFS|-ramavtalet som eurolandernas ministrar nadde politisk enighet om den 16 maj god-
kénns, ska |&neavtalet andras sa att det motsvarar andringarna i ramavtalet. | det |&neavtal
som ingas med Portugal & |anerantan i regel fast, men avsikten &r att rantan med borgens-
mannens samtycke ocksa ska kunna vara rorlig. Avsikten ar att den ranta som tas ut altid
ska tdcka minst kostnaderna for EFSI:s egen finansiering. Den rénta som tas ut av Portugal
foreslds motsvararantan for Irlands [an.

Finansieringen av EFSI och den borgen som stallsfor den

EFSI skaffar de medel som behovs for |anefinansieringen till Portugal pa marknaden genom
att emittera masskuldebrevslan eller genom andra finansieringsinstrument, sasom kreditlin-
jer. Masskuldebrevslanen & det priméra medlet for finansieringen.

Emitteringen av masskuldebrevslan baserar sig pa emissionsprogrammet. Det kommer inte
att uppréttas nagot sarskilt emissionsprogram for Portugal, utan avsikten & att beloppet av
det emissionsprogram pa 27 miljarder euro som det tidigare fattats beslut omi anslutning till
Ianeflnanserlngen till Irland ska hojas sa att det tacker den finansiering som behdvs for de
bada |andernas Ianeprogram Pa detta sétt behdver EFSI inte ansdka om nytt kreditbetyg for
emi ssionsprogrammet. Pasasatt sparar EFSI ocksa kostnaderna for kreditbetyget, som en-
ligt uppskattning skulle uppga till 3 miljoner euro. Eurolanderna stéler borgen for emis-
sionsprogrammet for att de emitterade skuldebreven ska fa basta majliga kreditbetyg och for
att finansieringen av EFSI sdledes kan ske pa fordel aktigaste sétt. Detta ligger ocksa i bor-
gensmannens intresse, eftersom det minskar deras borgensansvar.

Den borgen som stélls tacker inte bara kapitalet for de masskuldebrevsldn som emitterats
inom ramen for emissionsprogrammet utan ocksa de rantor och dvriga kostnader som ska
betalas.

Det hojda emissionsprogrammet uppgar till 55 miljarder euro. Detta har faststéllts utifran
det antagandet att EFSI:s finansiering under 2011 sker pa basis av det galande EFSI-
ramavtalet. Dessutom utgdr man fran att andringen av EFSI-ramavtalet kommer att fore ut-
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gangen av detta ar tradai kraft i den form som eurolanderna har natt politisk enighet om den
16 maj. Da kommer finansieringen for &ren 2012-2013 att ske utifran det andrade EFSI-
ramavtalet. Enligt andringen av ramavtalet behdver EFSI inte langre hos Iantagaren pa for-
hand ta ut nettovardet av marginalen till kontantreserven, liksom inte heller den lanespecifi-
ka kontantbufferten, varfér EFSI:s behov av flnanserlng minskar. Borgensmannens bor-
gensansvar minskar ocksai motsvarande grad.

Irlands andel av finansieringen enligt det justerade emissionsprogrammet pa 55 miljarder
euro & 21,8 miljarder euro i stéllet for det tidigare beloppet pa 27 miljarder euro. Av detta
belopp har 5 miljarder euro redan emitterats i januari 2011. Portugals andel av det justerade
emissionsprogrammet & 30,8 miljarder euro. | programmet ingar dessutom en sakerhets-
marginal pa 2,4 miljarder euro.

Den finansiering av EFSI som behdvs for l&net till Portugal och vars kapital uppgar till 30,8
miljarder euro & 4,8 miljarder euro stérre &n EFSI:s andel pa 26 miljarder euro av |anepro-
grammet, eftersom |aneavtalet med Portugal mgas till bruttobelopp. I enlighet med vad som
anges ovan har man i programmet med tanke pa finansieringen for 2011 berett sig pa att
EFSI for nettolanet pa 13,3 miljarder euro till Portugal 2011 blir tvungen att skaffa finansie-
ring till ett varde av 18 mil jarder euro pa grund av de kontantbufferter som foljer det géllan-
de ramavtalet och som faststéllts for att fa bésta kreditbetyg. Den sammanlagda finansie-
ringen for 2012 och 2013, som baserar sig pa antagandet att andringen av ramavtalet trader i
kraft under 2011, berdknas uppga till 12,8 miljarder euro och nettolanet till Portugal till
sammanlagt 12,7 miljarder euro. Orsaken till att skillnaden mellan brutto- och nettolanen ar
2012-2013 & endast 100 mil; joner euro ar att Portugal enligt det andrade ramavtalet pa for-
hand behover betala endast en andel av rantemarginalen som uppgar till 50 rantepunkter for
att técka kostnaderna fér EFSI:s finansering.

| emissionsprogrammet faststélls inte nagra |Gptider for de skuldebrev som emitteras. L opti-
derna faststélls under programmets lopp i samband med emissionerna pa basis av marknads-
situationen och behovet av finansiering av EFSI. | regel forsoker man samordna skulde-
brevslanens |optider med delutbetalningarna av lanet s att de har samma optid. Enligt nu-
varande uppskattning kommer 16ptiden for skuldebreven att vara 5-10 &, da den genom-
snittligaloptiden & 7,5 &. EFSI uppskattar pabasisav de férmodade marknadsutsikterna att
dess kostnader for finansieringen ar 2011 kommer att uppga till 3,85 procent och aren 2012
och 2013 till 4,4 procent. Uppskattningarna & synnerligen fors ktlga_ Den uppskattade réan-
tan for 2011 & 0,70 procentenheter hogre & marknadens ranteférvantningar pabasis av ran-
teswapavtal, och p& motsvarande sitt har den uppskattade rantan for 2012 och 2103 hgjts
med en procentenhet.

Enligt emissionsprogrammet kan masskuldebreven emitteras i euro, US-dollar eller nagon
annan valuta. EFSI:s styrelse har beslutat att masskul debrevslanen emitteras i euro, om detta
bara & majligt med tanke pa marknadssituationen. Programmet innehaller ocksa en méjlig-
het att vid behov inga avtal om rante- och valutaswappar. Syftet med dessa ar att sakerstélla
bolagets stallning och skydda det mot rante- och valutarisker.

M asskul debrevs dnen enligt programmet emitteras i serier och poster. Varje serie kan inne-
halla en eller flera poster. Antalet serier och poster kan inte faststdllas pa forhand eftersom
antalet & beroende inte bara av antalet delutbetalningar av 1anet utan ocksa av marknadssi-
tuationen. En viktig aspekt som maste beaktas vid EFSI:s finansiering & forutom sakerstal-
landet av dess likviditet ocksa en stravan efter att minimera riskerna for borgensmannen. Av
denna orsak maste EFSI vara flexibelt nar det galler finansieringen. Avsikten ar att EFSI:s
masskuldebrevslan aven framover ska listas pa borsen i L uxemburg. Skuldebrev kan ocksa
listas pa andra borser eller handelsplatser. De masskuldebrevslan som emitteras kan vara
bade innehavarskuldebrev och vanliga skuldebrev.
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Den odterkalleliga proprieborgen som staterna inom euroomradet stéller &r, enligt vad som
overenskommits i ramavtalet, den primara sakerheten for de masskuldebrev som EFSI emit-
terar. Borgensforbindel serna & inte solidariska, utan varje stat gér i borgen endast for en an-
del som &r lika stor som statens bidragsforklaring vid finansieringen av EFSI. Andelen av
Finlands borgensférbindel se, nér Irland och Portugal anhalllt om lan, & 1,944 procent. Over
borgensforbindel serna uppgors en sérskild garantiurkund pa vilken engelsk lag tillampas, pa
samma sétt som i fréga om ramavtalet och masskul debrevsl dnen.

| garantiurkunden faststélls samma detaljerade faktorer och forfaranden som mgar i ramav-
talet, t.ex. Overgarantin pa 20 procent enligt det gallande avtalet (60,8 procent nar andringen
av ramavtalet har trétt i kraft), faststallandet av borgen, borgensmannens andelar enligt den
justerade bidragsforklaringen, forfaranden som iakttas om nagon borgensman uttrader efter
det att borgensforbindelsen getts samt férfaranden om borgensménnen blir tvungna att beta-
la pa grund av borgensforbindelsen. Borgen ar giltig till dess alla masskuldebrevslan som
emitterats pa basis av emissionsprogrammet har betalats tillbaka till fullt belopp och nya
masskuldebrevdan inte langre kan emitteras pa basis av programmet och borgensmannen
har uppfyllt de skyldigheter som borgen medfor, dock hogst till utgangen av 2050.

Regeringens standpunkt

Nar Finland forhandlade om Portugal-programmet forutsattes det att Portugal ska inleda
forhandlingar med sina privata langivare for att dessa i utbyte mot programmet och lanet ska
hallasig kvar i landet. Detta villkor har pa Finlands begéran skrivitsin i saneringsprogram-
met for Portugal .

Ett absolut villkor for att Finland ska deltai programmet &r dessutom att aterbetal ningen av
I&n till EU-landerna sakerstalls genom arrangemang fran Portugals sida, pa sa sétt att Portu-
gal forbinder sig att sdlja statlig egendom. Ocksa detta villkor godkandes.

Eftersom de villkor som Finland har stéllt uppfylls, anser regeringen att den kan godkéanna
saneringsprogrammet for Portugal och Finlands deltagande i [aneprogrammet for Portugal .

Regeringen anser att Portugals begdran om finansiell hjdlp och om aktivering av stabilise-
ringsmekanismen for den europeiska ekonomin for beviljande av |an till Portugal ar berétti-
ged for att forhindra att landet forsatts i kassakris, eftersom dess foljder for den europeiska
finansieringsmarknaden &r synnerligen svara att forutse.

Finlands regering uppskattar att Portugals insolvens sannolikt omedelbart kommer att av-
spegla sig aven pa& marknadens instdlIning till Spanien, som under borjan av 2011 genom
sina politikatgarder har lyckats aterstéllainvesterarnas fortroende. | denna situation finns det
uppenbar risk for att detta kumulerar i en mycket instabil marknadsutveckling med negativa
aterverkningar for den totalekonomiska utvecklingen i synnerhet inom euroomrédet. Efter
att ha gjort en grundlig beddmning av scenarierna och riskerna i anslutning till olika forfa-
randen anser regeringen att medborgarnas och nationens intressen bast kan tillgodoses och
riskerna minimeras genom att man godkanner Finlands deltagande i |aneprogrammet for
Portugal.

Regeringen anser att mélen i saneringsprogrammet for Portugal ar realistiska och att Portu-
gal med hjép av programmet kan ta sig tillbaka ut pa finansmarknaden. Elementen i sane-
ringsprogrammet for Portugal har inte visat pa nagra sddana omstandigheter som skulle ut-
gobraett hinder fér Finland att medverkai det.
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Med stéd av vad som anforts ovan anser regeringen det vara motiverat att Finland beviljar
statsborgen for den finansiering av EFSI som lanefinansieringen till Portugal forutsétter.
Finlands andel av kapitalet for den finansiering av EFSI som behovs for lanet till Portugal,
som enligt EFSI:s uppskattning uppgér till 30,8 miljarder euro, & 1,944 procent, dvs.
598,8 miljoner euro. Det totala vardet av Finlands borgensférbindelse uppskattas vara
1,07 miljarder euro. Den andel av det totala borgensbel oppet som hénfor sig till 2011 berék-
nas uppga till ca 540 miljoner euro, vilket bestdr av kapitalandelen pa 350 miljoner euro,
den uppskattade rantan pa beloppet och den dvergaranti pa 20 procent som beviljas pa dessa
bel opp. Den andel som hanfor sig till 2012 och 2013 berdknas p& motsvarande sétt uppgd till
ca 530 miljoner euro, vilket bestar av kapitalandelen pa 248,8 miljoner euro, den uppskatta-
de rantan pa beloppet och den Gvergaranti pa 60,8 procent som beviljas pa dessa belopp.

Om andringen av ramavtalet inte trader i kraft under den tid laneprogrammet till Portugal
gdller, & behovet av finansiering av EFSI for utlaningen till Portugal 36 miljarder euro, var-
av Finlands andel & 700 miljoner euro. D& uppgér Finlands totala borgen inklusive rantan
pa namnda kapitalandel samt den Gvergaranti pa 20 procent som técker kapitalet och rantan
till ca 1,08 miljarder euro.

Finlands regering betonar att finansieringen av programmet for Portugal, liksom &ven de ti-
digare programmen for Grekland och Irland, & 1&n som ska aterbetal as.
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