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Sammantattning

Uppdraget

Uppdraget har varit att med tyngdpunkt i kreditgivningen gdéra en
Oversyn av det statsstddda exportfinansieringssystemet och de regler
och internationella riktlinjer som paverkar méjligheterna for svenska
exportorer att erbjuda konkurrenskraftiga finansieringslosningar. De
omraden som jag sarskilt har haft att préva ar den statsstédda export-
kreditgivningen och den organisatoriska strukturen, statens roll i annan
exportkreditgivning och projektfinansiering. Jag har ocksa haft att
Overvaga hur statens intresse av en effektiv exportfinansiering kan
tillgodoses, samt préva den statsstddda exportkreditgarantigivningen.

Utredningen

Huvudvikten har lagts vid att bedbéma statens roll och det framtida
behovet av statens medverkan i exportfinansieringen, samt hur en
sadan medverkan bast kan organiseras. Den korta tid som jag haft till
mitt forfogande har medfért att jag valt att driva arbetet utan hjalp av
formellt utsedda sakkunniga och experter. | stallet har jag etablerat
kontakter direkt med foretradare for de olika parterna. Jag har ocksa
haft méten med foretradare for exportnaringen och banker etc.

Jag har jamfort det svenska exportfinansieringssystemet med de i
Danmark, Norge, Finland, Tyskland och Storbritannien samt studerat
delar av de statstodda systemen i USA och Kanada.
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Forandringar i exportens sammansattning och pa
kredit- och kapitalmarknaderna styr statens roll
inom exportfinansieringen

Under de senaste fem till tio aren har stora férandringar agt rum som
paverkar statens roll inom exportfinansieringsomradet. Dessa ar i forsta
hand exportens sammanséattning, upplaggning och inriktning, samt
utvecklingen av de internationella kredit- och kapitalmarknaderna.

Exportens andel av BNP har stigit fran ca 30% 1987 till ca 40%
1997. Exporten vilar dock fortfarande pa framgangen hos de stora och
internationellt verksamma féretagen. Dessa foretag ar verksamma inom
ett fatal branscher framst inom investeringsvaru- och infrastrukturom-
radet. Totalt star de storsta foretagen for 2/3 av den svenska exporten.
Samtidigt blir dessa féretag genom sin fortsatta globalisering allt
mindre beroende av Sverige som produktionsplats.

Tidigare var de mindre féretagen i forsta hand underleverantérer till
de stora etablerade exportféretagen och var darmed indirekta exporto-
rer. Fortfarande &ar visserligen exportindustrin de sma- och medelstora
foretagens storsta kunder. Men andelen direktexport har tkat och den
uppskattas numer Overstiga den indirekta exporten fran de sma och
medelstora féretagen med mer an 20 anstallda.

Kapital- och kreditmarknaderna har under de senaste tio aren ge-
nomgatt en stark forandring och pa samma gang vuxit kraftigt. Nya
instrument och nya aktoérer har tillkommit och befintliga har kommit
till 6kad anvandning. Detta har lett till att man battre kunnat anpassa
finansieringslosningar till saval lantagarens som langivarens riskprofil
och formaga. Risker som tidigare inte kunde finansieras pa kapital-
marknaderna ar nu méjliga att finansiera den vagen.

Utvecklingen har lett till att det numer finns flera satt att langfristigt
finansiera exportaffarer. Képarna har i 6kande utstrackning direkt
tillgang till de internationella kapitalmarknaderna genom obligations-
lan, s.k. private placements och andra instrument. Flera alternativ har
vuxit fram for langfristig exportfinansiering. Daremot ar fortfarande
risktagningskapaciteten en begransande faktor.

Traditionella exportkrediter dominerar visserligen fortfarande vid
finansiering av export av projekt och anlaggningar, samt av tyngre
kapitalvaror. | motsats till tidigare ar det dock privata kbpare som ar i
majoritet och i Okad utstrackning genomfors investeringar i saval
infrastrukturen som i industrin som s.k. projektfinansiering. Privata
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foretag, ofta i form av sarskilt inrattade s.k. projektbolag, genomfor
investeringen.

Overgangen till privata kopare och ocksa till projektfinansieringar
innebar att riskbilden andras. Detta staller krav pa att lane- och garanti-
givare ska kunna gdra de annorlunda riskbedémningar detta medfor.

Projektfinansieringsmodellen stéller vidare nya krav pa medverkan
fran exportorer och finansiarer. Den omfattar inte bara att ordna finan-
siering av sjalva kdpet av varor och tjanster som vid traditionell export
utan ofta ocksa att medverka med att ordna &garkapital till sjalva in-
vesteringen.

Forslag

Staten har aven i framtiden en viktig och for exportnaringen avgoérande
roll att spela i exportfinansieringen. Naringen har en utomordentlig
betydelse for Sveriges ekonomi och i forhallande till andra lander har
de stora exportféretagen storre vikt for sysselsattning och exportintak-
ter. Min allmanna slutsats ar att staten inom ramarna for det internatio-
nella regelverket aktivt bor verka for att exportnaringen savitt galler
finansieringen av dess produkter och tjanster far basta mojliga stod.
Utvecklingen vad géaller exporten och finansieringsférutsattningarna
innebar att statens roll fortlopande behdver &ndras och anpassas. Sta-
tens motiv for att medverka i kreditgivning resp. garantigivning skiljer
sig at och utvecklingen pa kapitalmarknaderna har forstarkt dessa
skillnader. Nuvarande uppdelning foreslas darfor behallas dar ansvaret
organisatoriskt ar delat pa risktagande och kreditférsorjning.
Internationaliseringar av exportféretag och avregleringar av kapi-
talmarknaderna m.m. har lett till att SEKs férutsattningar foréndrats.
Exportkreditgivningen &r vidare inte langre i huvudsak nationell utan
internationell. Utvecklingen innebéar ocksa att SEK moter 6kad konkur-
rens fran banker och andra aktorer som erbjuder langfristiga krediter.
Naringspolitiska skal talar for att staten genom adgande i SEK fort-
satt engagerar sig i att erbjuda exportkrediter till konkurrenskraftiga
villkor. Exportindustrin har kraftfullt strukit under vikten av att SEK
ocksa i fortsattningen skall kunna erbjuda langfristig finansiering till
basta villkor. Genom sitt &gande i SEK medverkar staten i exportkre-
ditgivningen for att sakerstalla krediter till konkurrenskraftiga villkor
aven i daliga tider. Denna utlaning foreslas liksom i dag ske pa sadant
satt att SEK inte riskerar sina hdga kreditvardighet. SEKs nuvarande
riskpolicy i utlaningen bor i princip behallas. Detta talar mot ett okat
statligt risktagande via SEK. Det innebar att ansvaret fér SEKs riskta-
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gande inom ramen for faststalld kreditvardighetspolicy och tillgangligt
riskkapital 1aggs fast av bolagets styrelse.

Agarkonstruktionen i SEK, 50% staten och 50% de svenska affars-
bankerna, har sitt ursprung i SEKs roll att fylla igen den lucka som
kreditregleringarna ledde till for exportfinansieringen. De tidigare
redovisade forandringarna i SEKs omvarld och det forhallandet att
konkurrensen tkat mellan banker och SEK har lett till att den nuvaran-
de agarkonstruktionen inte ar hallbar. Det ar darfor nodvandigt att
staten loser agarfragan med bankerna (B-aktiedagarna).

Forhandlingar med B-aktiedgarna behdver komma till stand for att
skyndsamt na en dverenskommelse om hur agarférandringen skall ske.

Forslagen rérande agarférandringar och rérande de statsstddda kre-
diterna innebar att SEKs verksamhet enligt géallande bolagsordning
kvarstar. Verksamheten skall darmed aven i fortsattningen primért vara
relaterad till svensk export av varor och tjanster eller framja utveck-
lingen av svenskt naringsliv, i forsta hand exportindustrin.

For statsstodda s.k. s-lan foreslar jag att Sverige i likhet med flerta-
let europeiska lander dvergar till ett system dar staten endast svarar for
rantekompensationen och banker svarar for langivningen. EKN foreslas
Overta ansvaret for att administrera rantekompensationen.

Trots den utveckling som varit de senaste aren med storre kapacitet
for privata l6sningar, via banker, kreditforsékrare, och kapitalmark-
nadslosningar m.m. kvarstar behovet av statens riskavtackning pa mer
riskfyllda marknader. Jag foreslar att statens garantigivning genom
EKN behéllas i nuvarande omfattning och huvudsakliga utformning.
Statens risktagande eller riskavtackning i fraga om exportfinansiering-
en bor liksom hittills entydigt koncentreras till EKN med undantag av
de uppgifter som vilar pa Sida som garantimyndighet.

| ndgra lander t.ex. Kanada, har staten infort mojligheter att vid
projektfinansieringar i utlandet tillskjuta agarkapital om detta behdvs
for att exportdéren skall kunna genomfdra affaren och dar riskerna i
Ovrigt ar acceptabla for att kunna erhalla exportkreditgaranti. Jag anser
att Sverige ocksa bor inféra sadana mojligheter. Jag foreslar att EKN
far i uppdrag att, tillsammans med Industrifonden, utreda behovet av
statligt agarkapitaltillskott vid projektfinansiering och darmed sam-
manhangande fragor.

Mindre och medelstora projektexportérer och exportdrer av tyngre
kapitalvaror har inte samma mdjligheter som de storsta att ha kunskap
om och kontakter med olika finansiarer. Jag foreslar darfor att EKN far
till uppgift att aktivt hjdlpa mindre projektexportérer och exportdrer
som levererar pa langa kredittider att hitta och utnyttja lampliga finan-
sieringsmojligheter.
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Jag foreslar vidare att EKN tillsammans med Exportradet och ALMI
med EKN som huvudansvarig far i uppdrag att utarbeta ett program for
att informera om statens mojligheter att stodja smaforetagens exportfi-
nansiering.

ALMI har mojlighet att bevilja rérelsekrediter eller garantier for
bankfinansierade rorelsekrediter till expanderande foretag. Jag foreslar
att ALMI far i uppdrag att verka for att de mindre exportféretagen har
kunskap om och kan utnyttja mojligheterna att erhalla rérelsekrediter
eller garantier for sddana vid exportaffarer.

Den 6kade andelen affarer med privata kopare inkl. projektfinansie-
ringar okar behovet av att kunna bedéma kreditrisker vid sadana affa-
rer. | forsta hand behéver EKN personer som kan géra de riskbedém-
ningar de nya affarsupplaggen kraver men ocksa resurser for att kunna
anlita extern specialistkompetens. Jag foreslar att EKN far mojlighet att
kunna oka sina forvaltningskostnader bade for att anstalla personer
med kompetens inom omradet och for att kunna anlita den specialist-
kompetens som behdvs for att beddéma enskilda ansékningar och félja
riskutvecklingen i enskilda projekt.

Jag foreslar att EKN skaffar sig egen miljbedomningskompetens
for att beddma de kreditrisker som ligger i miljokonsekvenserna i
investeringar for vilka exportféretag stker exportkreditgarantier.

Av de redovisade forslagen beddms endast ett, Overgangen till ett
rent rantekompensationssystem, kunna fa budgetmassiga konsekvenser.
Overgangen motiveras bl.a. av att ge svenska exportérer samma villkor
som deras utlandska konkurrenter redan erbjuds. Men ocksa konkur-
rensskal mellan langivare talar for 6vergagnen. Med nuvarande utla-
ningsvolym och rantenivaer samt hantering av rantedifferenserna skulle
merutgiften vid ett fullt utpggt systemuppskattningsvis ligga pa
10 — 12 miljoner kronor. Det forsta aret beraknas fordyringen till 2 — 3
miljoner kronor. Okningen av anslagsbehovet kan ev. ytterligare mins-
kas om staten och utstdllarna av CIRR-lan kommer 6verens om en
annan (lagre) upplaningsranta an den som anvands i flera utlandska
CIRR-system. Jag har provat hur den ev. merkostnaden skall finansie-
ras och anser att det bor finnas forutsattningar att inom ramen for
omradet att 6ka inkomsterna for att tacka utgiftsokningarna.
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Summary

My assignment

My assignment was to carry out a review, with the focus on the provi-
sion of export credits, of the officialy supported export financing
system and the rules and international guidelines that affect the Swe-
dish exporters' opportunities for offering competitive financing solu-
tions. The areas | was instructed to examine in depth were officially
supported export credits and the organizational structure, the role of the
Government in other export credit arrangements and project financing.
| was aso instructed to consider the Government’s interest in an effici-
ent system for export financing and officially supported export credit
guarantees.

Theinquiry

The main purpose of the inquiry was to assess the role of the Govern-
ment and the future need of government participation in export finan-
cing and the most appropriate organization for this participation. Due
to the short time available, | decided to dispense with the help of for-
mally appointed experts. Instead, | established contacts directly with
representatives of various parties. | a'so had meetings with representa-
tives of the export industry, banks, etc.

| have compared the Swedish export financing system with those in
Denmark, Norway, Finland, Germany and the United Kingdom and
studied elements of the officially supported systems in the USA and
Canada.
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Changes in the composition of exports and the capital
markets determine the Government’srolein
export financing

The last ten years or so have witnessed great changes, and these have
affected the Government's role in export financing. These changes
primarily affect the composition, organization and orientation of ex-
ports and developmentsin international credit and capital markets.

The share of exports as a percentage of GDP has risen from about
30% in 1987 to about 40% in 1997. However, exports are till depen-
dent on the performance of the large international companies, which
operate in a few sectors, in particular capital investment goods and
infrastructure. Altogether, the largest companies account for two-thirds
of Sweden’s exports. At the same time, as aresult of increasing globali-
zation, these companies depend less and less on Sweden as the country
of production.

Previously, the smaller companies were normally suppliers to the
large established export companies and were thus indirect exporters.
The export industry is still the largest customer for small and medium-
sized enterprises. But the proportion of direct exports has increased and
is estimated now to exceed indirect exports from small and medium-
sized enterprises with over 20 employees.

In the last ten years the capital and credit markets have undergone
radical changes and also grown substantialy in volume. New instru-
ments and new players have emerged, and the existing instruments
have been put to new uses. Consequently, it has been possible to tailor
financing solutions to both borrowers and lenders’ risk profiles and
capacities. The capital markets can now finance risks that they could
not have financed previously.

As aresult of these developments, there are now several ways of fi-
nancing long-term export operations. Buyers increasingly have direct
access to the international capital markets through bond loans, private
placements and other instruments. Severa alternatives have emerged
for long-term export financing. However, the capacity for risk exposure
isstill alimiting factor.

Traditional export credits still predominate in the financing of proj-
ects and plant, as well as of heavy capital goods. In contrast with the
previous situation, however, private buyers are now in a majority, and
investments in both infrastructure and industry are now made to an
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increasing extent under project financing arrangements, often through
"project companies' set up by private companies for the purpose.

The shift towards private buyers and to project financing involves
new kinds of risks, and this makes it necessary for borrowers and
guarantors to make new kinds of risk assessments to meet the new
needs.

The project financing model also requires a different kind of input
from exporters and financiers. It not only involves arranging finance
for purchases of goods and services, as in the case of traditional ex-
ports, but often also a supply of equity capital for the investment itself.

Proposals

The Government will continue to play a crucial role in export finan-
cing. The export industry is vital to Sweden’s economy and compared
with other countries the large export companies are of greater impor-
tance for employment and export revenues. My general conclusion is
that the Government should, within the framework of international
agreements, do al it can to give the export industry the best possible
support when it comes to financing the goods and services it produces.

Developments as regards exports and financing conditions will ma
ke it necessary for the Government to modify its role continuously. The
Government’s reasons for assisting in the provision of credits differ
from those relating to guarantees, and developments in the capital
markets have accentuated these differences. | therefore propose that the
present division of organizational responsibility into risk exposure and
credit supply be retained.

The internationalization of export companies and the liberalization
of the capital markets etc. have changed the climate in which the Swe-
dish Export Credit Corporation operates. Furthermore, the provision of
export creditsis no longer a national, but an international activity. Asa
result, the Corporation encounters increasing competition from banks
and other operators that offer long-term credits.

For reasons of industrial policy, the Government should, by owning
a substantial share of the Corporation, continue to offer export credits
on competitive terms. The export industry has strongly emphasized
how important it is that the Corporation should continue to offer long-
term financing on the best possible terms. The Government's part-
ownership of the Corporation helps it to provide export credits on
competitive terms even when times are bad. This role should, as is the
case today, be fulfilled in such a way as not to put the Corporation’s
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high credit rating at risk. In my opinion, the Corporation’s present risk
policy as regards export credits should in principle be maintained.

The Corporation’s Board of Directors should therefore decide on the
Corporation’s risk exposure within the framework of the adopted credit
policy, taking into account the available risk capital.

The ownership of the Corporation, which is divided equally betwe-
en the Government and the Swedish commercial banks, is a result of
the Corporation’s original role as a dominant provider of longterm
exportcredits in the days of credit restrictions. In my opinion, as a
result of the changes mentioned above and the increasing competition
between banks and the Corporation, the present ownership structure
cannot be retained. Consequently, the Government will have to resolve
the ownership issue with the banks (holders of 'B’ shares).

Negotiations must take place with the shareholders as soon as pos-
sible with aview to reaching an agreement on a new ownership structu-
re.

The proposals concerning changes as regards ownership and the
administration of the officially supported loans will not affect the
Corporation’s operations under its Articles of Association. By and
large, its task would therefore continue to be to promote exports of
Swedish goods and services and the development of Swedish industry,
in particular the export industry.

With respect to officially supported loans, | propose that Sweden,
like most other European countries, introduce a system under which the
Government would only provide interest compensation and lending
would be left to banks. The interest compensation payments should be
administered by the Swedish Export Credits Guarantee Board.

Despite the developments of recent years, i.e. greater scope for pri-
vate sector solutions through banks, credit insurers and capital markets
etc., there is still a need of government risk guarantees in the more
risky markets. The arrangements under which the Government fur-
nishes guarantees through the Swedish Export Credits Guarantee Board
(EKN) should remain basically unchanged. Government risk exposure
with respect to export financing should continue to be channelled
exclusively through EKN, with the exception of the areas for which the
Swedish International Development Authority (Sida) is responsible in
its capacity as aguarantor.

In some countries, for example Canada, governments have introdu-
ced the possihility, in conjunction with project financing abroad, of
furnishing equity capital if thisis necessary for the exporter to finalize
a project, provided that the other risks are not an obstacle to the gran-
ting of an export credit guarantee. In my opinion, Sweden should also
introduce this possibility. | therefore propose that EKN, together with



SOU 1998:23 Summary 15

the Swedish Industrial Development Fund, should be instructed to
investigate the need for the Government to provide infusions of equity
capital for project financing, as well as studying related matters.

Small and medium-sized enterprises that export projects and heavy
capital goods do not have the same expertise and contacts with lenders
as the largest companies. | therefore propose that EKN be instructed to
provide active assistance for medium-sized project exporters and
exporters bound by long credit terms to identify and take advantage of
suitable financing opportunities.

| propose that EKN, together with the Swedish Trade Council and
the Regional Development Corporation (ALMI), be instructed to
prepare an information campaign on government schemes that exist to
help finance small enterprises’ exports.

ALMI can grant operating credits, or guarantees for bank-financed
operating credits, to expanding enterprises. ALMI should be instructed
to ensure that small export enterprises are informed and can take ad-
vantage of opportunities to obtain operating credits, or guarantees for
such credits, in connection with export operations.

The growing presence of private buyers and the shift towards pro-
ject financing increases the need to be able to assess the credit risks
associated with such operations. EKN must have qualified personnel in
this areain order to be able to make the necessary risk assessments and
execute the new types of business transactions, as well as the resources
to hire external specialists. | propose that EKN be authorized to increa-
se its administrative budget for the purpose of hiring qualified person-
nel in the field of project financing and hiring the specialists needed to
deal with individual applications and monitor the risk trends in indivi-
dual projects.

| propose that EKN acquire in-house environmental assessment
skills so that it can evaluate potential credit risks associated with the
environmental impact of investments that are the subject of applica-
tions for export credit guarantees submitted by export companies.

Of the proposals mentioned above only one, i.e. the introduction of
an exclusive interest compensation system, is likely to affect the
budget. The main reason for introducing such a system is to give
Swedish exporters the same opportunities as those already available to
their competitors. The change is also desirable in view of the need for
fair competition between lenders.

Given the current loan volume and interest rates and the current
system for managing differences in interest rates, the additional cost for
a complete interest compensation system would be in the region of
SEK 10— 12 million annually. The additional expense during the first
year is estimated at SEK 2 —3 million. The increase in the budget
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appropriation might be reduced if the Government decides on a lower
compensation rate than that used in several foreign CIRR-systems. |
have considered the question of how the extra cost could be financed
and have concluded that it should be possible to cover the increase in
costs by a corresponding increase in revenue.
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1 Uppdraget

1.1 Direktiven

Den statsstodda exportfinansieringen genomlystes senast 1988 och
presenterades i "Statens roll i finansiering av export” (SOU 1988:42).
Huvudvikten lades vid exportkreditgarantierna, medan kreditgivningen
berérdes i mindre omfattning. Utredningens forslag genomférdes i
huvudsak (prop 1989/90:40, NU 19). Sedan den senaste genomlysning-
en har stora forandringar skett i omvarlden, bl.a. 6vergang till mark-
nadsekonomi i tidigare planekonomier, 6ppnare varldshandel, férand-
ringar i exportens sammansattning och finansiering, samt forandringar
pa kredit- och kapitalmarknaderna. Forutsattningarna for statens med-
verkan i exportfinansieringen har av dessa skal &ndrats.

Mitt uppdrag har darfor varit att med huvudsaklig inriktning pa kre-
ditgivningen gora en Oversyn av det statsstddda exportfinansierings-
systemet och de regler och internationella riktlinjer som paverkar
mojligheterna for svenska exportdrer att erbjuda konkurrenskraftiga
finansieringslosningar. Jag har hatft till uppgift att visa hur de namnda
viktigare foréandringarna i omvéarlden, t.ex. den 6kande projektexporten,
utvecklingen inom det internationella samarbetet (bl.a. EU och OECD),
samt forandringarna pa finansmarknaderna, paverkar detta system,
samt lagga fram de forslag till férandringar som dessa omvarldsforand-
ringar motiverar. En annan uppgift har varit att identifiera och analyse-
ra lagstiftning och regelverk, t.ex. dubbelbeskattningsregler, som pa
olika séatt paverkar konkurrenssituationen avseende exportfinansiering.

Det statsstddda exportfinansieringssytemet som omfattar framst ga-
rantigivning hos Exportkreditnamnden (EKN) och kreditgivning hos
AB Svensk Exportkredit (SEK). Detta system har stor betydelse f6r
export till vissa marknader. EKN och SEK spelar ocksa en roll i samfi-
nansiering med internationella finansieringsorgan. Denna roll har jag
haft att studera. Jag har ocksa haft i uppdrag att jamféra det svenska
systemet med motsvarande system i viktigare konkurrentlander.

De omraden som jag enligt direktiven sarskilt skall préva ar for det
forsta den organisatoriska strukturen pa det statsstodda exportfinansie-
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ringssystemet, och om det finns behov av nya l6sningar. For det andra
skall jag prova den statstédda exportkreditgivningen och bl.a. bedéma
om riktlinjerna lamnade av riksdag och regering bér dndras eller om det
stéd som lamnas av SEK kan ldmnas &ven av andra aktorer. For det
tredje skall jag préva statens engagemang i annan exportkreditgivning
och projektfinansiering, och bl.a. dvervaga hur statens intresse av att en
effektiv finansieringsverksamhet pa omradet inom och utom landet kan
tillgodoses. For det fjarde skall jag préva den statsstddda exportkredit-
garantigivningen, och bl.a. beddma om de beslutade riktlinjerna bor
andras i nagra vasentliga avseenden.

Jag har vidare haft i uppdrag att undersdka om sarskilda insatser boér
vidtas for de mindre och medelstora féretagen.

1.2 Definition av exportfinansiering och
avgransningen av mitt uppdrag

Enligt OECDs skrift om exportkrediter (Export Credit Financing Sys-

tems in OECD Member and Non-member Countries) uppkommer en
exportkredit nar en utlandsk kopare av varor och/eller tjanster har fatt
mdjlighet att skjuta upp betalningen — beviljats en kredit. Krediten kan
ha formen av en leveranttrskredit, dvs. vara beviljad av exportdren,
eller képarkredit, dvs. vara beviljad av saljaren utsedd bank eller annan
kreditgivare till kdparen eller dennes bank for att finansiera exportaffa-
ren.

Statsstodd exportfinansiering definieras av OECD som nar en of-
fentlig garanti eller forsakring lamnats for att avlasta exportoren eller
kreditgivaren kreditrisken for den exportkredit denne beviljat kbparen.
Beviljas krediten eller refinansieras den av en offentlig kreditgivare
eller kreditgivare som arbetar for statens rdkning eller om krediten
beviljats offentligt rantestod raknas den ocksa som statsstodd. Kombi-
nationer av garanti- och kreditstod raknas ocksa som statsstodd export-
finansiering.

Det innebar att min utredning omfattar de exportkrediter som be-
viljas av SEK, saval de som beviljas inom ramen for det statsstédda
systemet (s-systemet), som de som beviljas till marknadsvillkor oavsett
om krediterna ar statligt garanterade eller inte. Den omfattar ocksa
krediter som riskavtackts med hjalp av EKNs exportkreditgarantier
oavsett risktid.

Huvudvikten har lagts vid att bedéma statens roll och det framtida
behovet av statens medverkan i exportfinansieringen, samt hur en
sadan medverkan bast organiseras. Det har daremot inte ingatt i upp-
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draget att utvardera EKN och SEK som sadana. Min utredning innebéar
saledes ingen fullstandig analys av dessa tva organisationer.

Jag har lagt sarskild vikt vid att analysera forandringar pa kredit-
och kapitalmarknaderna och i exportens upplaggning och finansiering.
Dessa faktorer har namligen en avgoérande betydelse for statens framti-
da roll inom exportfinansieringen, och for hur denna roll ska organise-
ras.

| mitt uppdrag har inte ingatt att utreda de s.k. u-krediterna
(blandade krediter). Dessa har nyligen behandlats i Sidas rapport
"Bistand pa kredit”. Rapporten presenterades i september 1996, och
den har legat till grund fér avsnittet om krediter och garantier och
regeringens Overvaganden angaende detta i prop 1997/98:1 (utgifts-
omrade 7). | propositionen konstateras bl.a. att u-kreditsystemet visat
sig fungera val och att det i sina huvuddrag bor behallas. Utokade
mdjligheter att anvanda obundna u-krediter inférs dock inom ramen for
internationellt dverenskomna regler. Detta 6kar mojligheten for Sverige
att utfarda krediter i samfinansiering med Varldsbanken m.fl. Rege-
ringen delar ocksa Sidas asikt att ett 6kat utrymme bor finnas for pro-
jektfinansiering. Regeringen ser vidare positivt pa forslaget till en
fristdende bistdndsmotiverad garantigivning, som inte &r kopplad till u-
kreditsystemet och foreslar att en sadan infors. Forslagen har faststéllts
av riksdagen (rskr 1997/98:35).

1.3 Utredningen

Den korta tid som jag haft till mitt forfogande att fullgéra utrednings-
uppdraget har medfort restriktioner vad avser formen for utredningen.
Jag har darfor valt att driva arbetet utan hjalp av formellt utsedda
sakkunniga och experter. | stallet har jag etablerat kontakter direkt med
foretradare for olika parter. Jag har ocksa haft moéten med foretradare
for exportnaringen, banker etc.

Jag har salunda under utredningsarbetet hamtat in synpunkter och
underlagsmaterial fran EKN och SEK, som hanterar det statsstodda
exportfinansieringssystemet. Vidare har jag inhamtat synpunkter fran
de banker som organiserar exportkrediter for svenska exportorer, saval
de svenska som de utlandska. Jag har haft att sarskilt préva om det
finns behov av 6kade mojligheter till risktagande vad avser statens
intresse av att tillgodose en efterfragan pa exportkrediter och projektfi-
nansiering inom och utom landet. | denna fraga har jag inhamtat syn-
punkter fran de svenska banker som innehar samtliga B-aktier i SEK.

Jag har vidare haft kontakt med Riksbanken, Riksgaldskontoret, Fi-
nansinspektionen och med internationella finansieringsorgan som
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Nordiska Investeringsbanken, Europeiska Investeringsbanken och
Europeiska Utvecklingsbanken. Jag har ocksa inhamtat information
fran privata kreditforsakrare, specialférsakringsinstitut och investment-
banker.

| Sverige har jag vidare inhamtat synpunkter och underlagsmaterial
fran de stora exportérer som anvander sig av det statsstodda exportfi-
nansieringssystemet. Jag har ocksa inhamtat information och synpunk-
ter frAn mindre och medelstora exportforetag. Vidare har jag samratt
med Sida, ALMI Foéretagspartner, Exportradet och Industriforbundet,
liksom med Metallindustriarbetarférbundet.

For att kunna jamféra det svenska exportfinansieringssystemet med
utlandska har jag under utredningsarbetet besdkt Danmark, Norge,
Finland, Tyskland och Storbritannien fér att studera exportfinansie-
ringssystemet, inklusive det statsstodda, i dessa lander. Jag har ocksa
studerat delar av de statsstddda systemen i USA och Kanada.

Jag har under utredningsarbetet tagit del av pagaende utvecklingsar-
bete inom EKN och SEK. Jag har vidare tagit del av det arbete angaen-
de svensk projektexport som naringslivet utfért och som presenterats i
rapporten "Svensk projektexport — en kraftsamling” och deltagit i det
seminarium i Goteborg i slutet av oktober da materialet presenterades.

Samrad har skett med utredningen angaende finansiering av mark-
nadssatsningar i Ostersjobomradet.

Jag har under utredningens gang uppvaktats av Svenska Natur-
skyddsféreningen. Foreningen har foreslagit att fragan om miljoprov-
ningar bor tas upp av mig, alternativt att jag foreslar att fragan blir
foremal for fortsatt utredningsarbete.

Vidare har Swedish Pulp and Paper Technology Group, en export-
samverkansgrupp inom Exportradet vars medlemmar ar leverantérer av
maskiner, utrustningar och tjanster till massa- och pappersindustrin,
overlamnat en av dem genomférd utredning om de svarigheter foreta-
gen upplever inom denna sektor nar det galler kreditmdojligheterna.

1.4 Betankandets disposition

Exportens stora roll for den svenska ekonomin, exportens karaktar och
de forandringar som skett pa utrikeshandelsomradet redovisas i kapitel
tva. | kapitel tre behandlas hur exporten finansieras samt de andringar
pa finansieringsomradet som skett pa senare ar, bl.a. genom nya finan-
sieringslosningar. Statens roll i exportfinansieringen avhandlas i kapitel
fyra. Har redovisas bl.a. utvecklingen av det statliga risktagandet och
de internationella regelverk som styr den statsstddda exportfinansie-
ringen. Den statsstédda exportkreditgivningen, som kanaliseras via
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SEK, avhandlas i kapitel fem. Har beskrivs bl.a. SEKs uppgifter och
verksamhetens utveckling, samt hur exportkreditsystemen i nagra
konkurrentlander ar utformade. | kapitel sex beskrivs det statliga risk-
tagandet i exportfinansieringen. Detta risktagande kanaliseras via EKN,
och myndighetens uppgifter och verksamhetens utveckling redovisas i
kapitlet, liksom bl.a. de &ndringar i garantigivhingen som nyligen
initierats av EKN. Andra landers garantigivning presenteras ocksa i
kapitlet. Betankandet avslutas med generella slutsatser och forslag till
forandringar i kapitel sju.

Kapitel tva till sex ar framst en genomgang av exporten, exportfi-
nansieringen och kapitalmarknaderna och hur dessa har andrats under
de senaste fem till tio aren. Likasa presenteras den statsstodda export-
finansieringen, dess aktoérer och hur verksamheten har @ndrats under
senare ar. Den som ar val fértrogen med dessa fragor kan med fordel ga
direkt till forslagskapitlet. Den som anser sig behdva en kort repetition
av huvuddragen i de senaste arens utveckling rekommenderas att lasa
de sammanfattande slutsatser som avslutar kapitlen tva till sex.
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2 Exportens roll for Sverige och
svensk ekonomi

2.1 Utrikeshandeln har andrats under de
senaste tio aren

Utrikeshandeln har under den senaste tioarsperioden alltmer utvecklats
mot en liberalisering och globalisering. Perioden har inneburit hogre
tillvaxt av handeln an under den s.k. oljeboomen i mitten av 1970-talet,
trots att vastvarlden i bdérjan av 1990-talet genomgick en allvarlig
recession.

Utrikeshandeln omfattar vidare en allt storre andel av varldens BNP,
samtidigt som véarlden far allt fler multinationella eller transnationella
foretag som har produktion i flera lander. Utrikeshandeln har darfor
okat i forhallande till véarldsproduktionen. Ar 1960 var vérldsexporten i
relation till BNP 9 % och ar 1994 var den 16%.

Foretagens internationalisering har bl.a. inneburit att multinationella
och transnationella foretag 6kar i antal och storlek. De flesta av de
stora svenska multinationella féretagen har redan storre delen av sin
produktion utomland$.Allt fler foretag konkurrerar pa alla de stora
marknaderna. De svenska foretagen har hittills huvudsakligen investe-
rat i andra industrilander, framst Europa. Expansionen utomlands sker
vanligen for att fa tillgang till stérre marknader. Medan de multinatio-
nella storforetagen betyder mycket fér Sverige och svensk ekonomi,
betyder Sverige som marknad allt mindre for dessa foretag.

Internationaliseringen av de svenska exportorienterade foretagen
fortsatter och det méarks ocksa pa det faktum att en betydande andel av
exporten fran de storsta svenska koncernerna ar forsaljning till egna
dotterbolag utomlands. Drygt hélften, eller 52%, av den svenska ex-
porten gar till utlandska dotterbolag. Internationellt sett ar den radande
trenden att internexporten okar for de multinationella féretagen, vilket

! »Sverige och exportmarknaden mot &r 2005”, Exportradet 1996, s. 260
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bl.a. pavisas i studier som FN utfort. Samtidigt overstiger de interna-
tionellt verkande svenska foretagens utlandsforsaljning numer deras
export fran Sverige. Utlandsforsaljningen uppgick 1995 till 600 miljar-
der kronor medan exporten uppgick till 300 miljarder.

Varldshandeln har ocksa blivit dppnare genom att olika handelshin-
der har begransats. Ar 1965 isolerade tullmurar och planekonomier
omkring 65% av varldens arbetare fran internationell konkurrens,
medan motsvarande siffra berdknas bli endast 10% ar?2aa0deln
har fortsatt att liberaliseras genom bl.a. GATT/WTO-avtalet. GATT,
eftertratt av WTO, har gjort en stor insats for varldshandelns liberalise-
ring sedan andra varldskriget. Arbetet med liberalisering rorde forst
importtullarna, som bland de ursprungliga medlemmarna var omkring
40% vid starten. Allt fler lander har skrivit under GATT-avtalet, och nu
ar 128 stater medlemmar. Tillsammans representerar de 90% av
varldshandeln. Den regionala integrationen i form av bl.a. EU och
NAFTA har ocksa forstarkts och det har inneburit en fortsatt minskning
av handelshindren.

Foretagen har vidare blivit mer specialiserade. De kan darfor kon-
centrera sig pa ett mindre antal produkter och sélja dessa i langt storre
volym an den inhemska marknaden tillater. Darmed stiger konkurrens-
kraften samtidigt som styckekostnaden sjunker. Det ar sarskilt viktigt
for mindre industrilander (som Sverige) att pa detta satt fa tillgang till
avsattningsmojligheter for sina specialiteter, eftersom deras hemma-
marknad ar begransad.

Foretagen har blivit mer marknads- och kundorienterade, istallet for
produkt- och teknikorienterade. Samtidigt ar de inriktade pa att till-
fredsstélla ett visst antal marknadssegments, dvs. kundgruppers, efter-
fragan. Detta medfor behov av att etablera sig narmare kunderna.

Inte bara de storre foretagen deltar i internationaliseringsprocessen
utan sma- och medelstora foretag deltar ocksa. Den positiva utveck-
lingen for sméaforetag inte bara i Sverige utan ocksa utomlands under
senare ar har skett parallellt med en 6kad internationalisering av na-
ringslivet. FOor manga smaforetag har exportforsaljningen blivit ett
villkor for overlevnad och fortsatt utveckling. Danska erfarenheter
visar att smafoéretagens internationaliseringsprocess blir allt mer varie-
rad till form och innehall. Samarbete i natverk, licensavtal, joint ventu-
res m.m. kompletterar den traditionella bilden av internationalisering
genom export och etablering av utlandska dotterbblag.

2 Sverige och exportmarknaden mot &r 2005”, Exportradet 1996, s. 17
3 Johanisson B och Lindmark L (red); "Féretag, féretagare, foretagsamhet”,
Stiftelsen forum for smaféretagarforskning 1996, s. 118
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Den internationaliseringsprocess som de stora foretagen ar del av
har sadeles sin motsvarighet hos smaféretagen. Processen ser emeller-
tid annorlunda ut. Istéllet fér att vara en rationell process visar studier
att mindre foretag ofta inleder exportaktiviteter utan mer ingaende
planering. Mindre foretag koncentrerar sig inte heller pa en eller ett par
utlandsmarknader, utan har istallet valt att ga ut pa ett stérre antal
marknader som synes vara valda mer eller mindre slumpmassigt. Sma-
foretagens internationaliseringsprocess kan snarast beskrivas som en

natverksprocess.
2.2 Sverige blir allt mer beroende av
exporten

For Sverige har den utveckling som beskrivits i foregaende avsnitt
inneburit att landet for sin valstandsutveckling blivit mer beroende av
utrikeshandel inkl. export. Exportberoendet har successivt 6kat matt
som andel av BNP. Exporten sett som procent av BNP har under den
senaste tioarsperioden trendmassigt 6kat fran 27% 1986 till c:a 34% ar
1996. Tjansteexporten berdknas ar 1996 uppga till 111 miljarder kro-
nor. Om tjansteexporten laggs till varuexporten uppgar det samlade
vardet till c:a 40% av BNP. Vardet av den svenska exporten har stigit
réaknat i ldpande priser. Ar 1996 var Sveriges export totalt 566 miljar-
der kronor. Tio ar innan var siffran 265 miljarder.

Alla lander blir allt mer beroende av internationell handel, men
detta galler i sarskilt h6g grad mindre industrilander. Det hdga export-
beroendet ar alltsa inte unikt for Sverige. | vara grannlander ligger
varuexporten pa runt 30% av BNP (Danmark 28%, Finland 30% och
Norge 31%). Storre lander, undantaget Tyskland déar exportens andel
uppgick till 23%, ar i betydligt mindre utstrackning beroende av ex-
porten p.g.a. storre avsattningsmojligheter pA hemmamarknaden. USAs
export lag exempelvis 1995 pa 8% och Japans pa 9% av BNP.

4 »Smaféretagen i Sverige 1995”, NUTEK, s. 92
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2.3 Sverige ar mycket beroende av exporten
fran nagra fa, stora féretag

Foretagsstrukturen i Sverige kdnnetecknas av ett mindre antal stora
internationellt valkanda foretag, och ett stort antal smaforetag. Vart
land ar i hdg grad bundet i ekonomiskt hdanseende av utvecklingen inom
storindustrin. Jamfort med andra industrilander ar Sverige starkt storfo-
retagsberoende. Koncentrationen blir an stérre om man tar hansyn till
att flera av foretagen tillhér en koncern, vilket framgar av tabell 2.1.
For storforetagen ar export ofta ett villkor for éverlevnad och utveck-
ling, men detta &ar fallet ocksa for allt fler smaforetag.

Sverige hade ar 1994 knappt 45 000 varuexporterande foretag
(nyare siffror har ej publicerats av SCB). Av dessa var knappt 12 000
koncerntillhdriga féretag som ingick i 6 600 koncerner. Dessa koncer-
ner svarade for omkring 88 procent av den totala svenska varuexporten
under namnda &r. Ar 1986 var motsvarande siffra 91%. Bland koncer-
nerna svarade de storre (med en arsexport pa minst 100 milj kronor) for
80 procent av exporten.

Tabdl 2.1 Utrikeshandel med varor férdelad pa koncerner
ar 1994
Exportvéarde/
Importvarde Export Andel av totalt
(milj.kr) Antal exportvarde
KONCERNER (%)
1994 1994
5000 - 18 48,8
2000 - 4 999 17 11,4
1000- 1999 15 4,4
500 - 999 41 5,9
100 - 499 215 9,8
- 99 6 278 7,3
S.A Koncerner 6 584 87,5

Kalla: SCB Statistiska meddelanden
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Smaftretagen exporterar direkt och indirekt i genomsnitt mellan en
femtedel och en tredjedel av sin produktidxportandelen ékar med
storleksklass. Exporten kan delas in i indirekt och direkt export och
andelarna for respektive typ av export framgar av tabell 2.2. Smafore-
tagens direkta export stiger med storleksklass fran tre till 21%. Den
indirekta exporten daremot férdelar sig relativt jamt éver storleksklas-
serna.

Den indirekta exporten forklaras av att smaféretagen i stor utstrack-
ning fungerar som underleverantorer, dvs. de séljer sina produkter till
foretag som i sin tur exporterabe stora foretagen blir alltmer specia-
liserade och darigenom i 6kad grad beroende av underleverantdrer for
sin produktion. Manga sma foretag lever till stor del pa produktion av
dessa insatsvaror. For smaforetag ar produktionen av insatsvaror till
exportindustrin dominerande, jamfoért med forséljningen av insatsvaror
till andra branscher. Exportberoende foretag efterfragar ocksa en storre
andel insatsvaror an andra branscher.

Tabell 2.2: Direkt och indirekt export ar 1996 i olika storleksklasser,
procentuell férdelning pa antal anstéallda

Storleks- Export, Export,

klass direkt indirekt
1-19 3 15
20-199 18 16
> 200 21 13

Kalla: NUTEK, "Sméforetagen i Sverige 1996”

NUTEK har inte gjort nagra studier hur fordelningen éver tiden mellan
direkt och indirekt export har férandrats. Deras beddmning ar dock att
andelen direktexport 6kar, medan andelen indirekt export star stilla.

2.4 Sverige export 6kar snabbast till andra
lander an industrilander
Sverige exporterar framst till andra industrilander och da framfor allt

till andra EU-lander. C:a 80% av den svenska exporten gar till indust-
rilander. Av denna andel gick ar 1997 c:a 56% till EU. Asien (inkl

®"Smaforetagen i Sverige 1996”, NUTEK, s. 42
® SCB, Export/importaret 1993/94, s. 27
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Japan) var samma ar Sveriges nast storsta exportmarknad (13%). Vid
en tillbakablick pa den svenska exporten de senaste tio aren framkom-
mer att exportandelen till industrilanderna har minskat, medan expor-
tandelen till andra regioner har dkat.

De nya marknaderna tar en allt storre del av svensk export. Tre
landgrupper framstar som vinnare for svensk export under de senaste
tv& aren. Varuexporten till Central- och Osteuropa, Fjarran Ostern och
Central- och Sydamerika har bade under forsta halvaret 1996 och under
forsta halvaret 1997 okat klart snabbare an den svenska totalexporten.
Central- och Osteuropas andel har pa tva ar okat fran 4,5% till 6,0%,
samtidigt som Fjarran Osterns andel okat fran 9 till 11,5%. Central-
och Sydamerikas andel okade fran 2% till 2,5%. Exporten till EU-
landerna har daremot minskat sin andel av svensk varuexport. Under
forsta halvaret 1997 fortsatte denna trend.

Tabel 2.3: Sveriges export (andelar i %) 1987 resp. 1997
(jan-aug)

1987 1997
I-lander, 87 % 80,0 %
varav EU och EFTA 72 % 68,0 %
Central- och Osteu- 2,5 % 6,0 %
ropa
Asien (exkl. Japan) 6,2 % 10,0 %
Central- och Syd- 2% 25%
amerika
Ovriga 2,3% 1,5%

Kalla: SCB Statistiska meddelanden

Det finns flera orsaker till omsvangningen av den svenska exporten. En
orsak ar att den globala skuldkrisen, som harjade bland u-landerna pa
1980-talet, nu till stora delar &r 6vervunnen. Det har lett till att [anderna
aterigen kan borja upptrada som kopare pa de internationella markna-
derna. Okningen i exportandelen for vissa marknader forklaras salunda
delvis av att de bdrjat aterta sina "normala” nivaer. Tillvaxten har varit
snabb i Asien vilket har inneburit att efterfrdgan pa bl.a. investerings-
varor Okat. Nuvarande kris i Ost- och Sydostasien kommer att
(tillfalligt) dampa tillvaxten och darmed negativt paverka Sveriges
export till omradet. Vidare har omvandlingen till marknadsekonomi i
Central- och Osteuropa nu kommit s& langt att dessa landerna borjar
komma 6ver den kris som omvandlingen medférde. Deras importbehov
Okar i takt med att investeringar i bl.a. infrastrukturen skjuter fart.
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Exporten till Europa (EU och Efta) ar dock fortfarande av domine-
rande betydelse for foretag i alla storleksklasser. Allra mest betyder
den for foretag med en export p4 mindre &n 10 miljoner kronor. Av
dessa foretags export gar 78% till EU och Efta, jamfért med 67% av
exporten fran storre foretag (med en export pa 6ver 1 mrd kronor). For
de mindre féretagen ar Norden sarskilt viktig, 44% av de mindre fore-
tagens export gick till denna region, jamfért med 13% for de storre
foretagen. Foretag med mindre @n 10 miljoner kronor i exportvarde har
samtidigt i 6kad utstrackning borjat exportera till Central- och Osteu-
ropa. Exporten till den regionen ar, for dessa foretag, stérre an till
Nordamerika och Stillahavsasien tillsammans. Sammanlagt gick 10%
av de mindre foretagens export till Central- och Osteuropa, jamfort
med 3% for de storre. | regioner langre bort frAn Sverige, som Asien,
Nordamerika och Mellandstern dominerar naturligen de stérre foreta-
gen. Exempelvis gick 13% av de storre foretagens export till Stillahav-
sasien, jamfort med 4% for de mindre.

2.5 Exportens sammansattning forandras

Sveriges viktigaste exportvaror 1996 var verkstadsindustrivaror. Hit
raknas personbilar och lastbilar mm, elektrovaror/datorer inklusive
telefonutrustning, maskiner och metallarbeten. Maskiner ar den domi-
nerande delen i gruppen verkstadsindustrivaror (c:a 17 % 1995), foljt
av elektrovaror och datorer. Den nast viktigaste exportvarugruppen ar
skogsvaror som papper, pappersmassa och travaror. Kemivaror som
lakemedel och plaster kom pa fjarde plats, foljt av mineralvaror som
jarnmalm och stal.

Under perioden 1986-96 har sektorerna skog och mineralvaror
minskat sin andel av exporten, medan verkstadsindustrin och kemivaror
daremot har 6kat sin and&n forandring i exportsammansattningen
har alltsd skett fran den traditionella basindustrin till verkstadsindu-
strin. Lakemedel var den varugrupp som okade mest bade véarde- och
volymmaéssigt under 1980-tafelir 1987 utgjorde lakemedel 1,5% av
den svenska exporten och 1994 stod den for 4%.

Gruppen verkstadsvaror har ocksa okat under perioden. Den storsta
okningen star gruppen elektrovaror och datorer for, dar telefonutrust-
ning ingar. Ar 1986 utgjorde gruppen elektrovaror och datorer 11% av
svensk export. Under forsta halvaret 1997 var den framsta trenden
verkstadsvarornas fortsatta 6kning, och ett starkt bidrag till uppgangen

""Sma, medelstora och stora foretag i svensk export”, Exportradet 1996, s. 8
8 Langtidsutredningen 1992, bilaga 15, s. 21
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var gruppen elektroindustriprodukter. Under perioden januari till juni
1997 stod gruppen for 18,5% av den svenska exporten.

Tabell 2:4 Sveriges viktigaste exportvaror, i % av totalexporten

1986 1991 1996
Verkstad 50,5 % 48,8% 53,4%
Skog 18,3 % 18,2% 15,0%
Ovriga 9,4 % 10,6% 10,1%
Mineral 10,9 % 10,1% 9,2%
Kemi 8,4 % 9,2% 9,6%
Energi - 3,2% 2, 7%
Oljeprodukte 25% - -
r

Kalla: SCB, Statistiska meddelanden

En branschuppdelning av de exporterande smaforetagen visar att till-
verkningsindustrin var den dominerande exportbranschen aven bland
smaforetagen. Den svarade for hela 60% av smaforetagens export.
Fordelningen pa branscher inom tillverkningsindustrin visar enligt
NUTEK att verkstadsindustrin svarade for 44% av exporten, kemiska
industrin for 13%, stalindustrin for 14% , travaruindustrin foér 16% och
6vriga branscher for 13%.

Projektexport

En markbar tendens under de senaste tio aren ar att den s.k. projektex-
porten har 6kat. Den har samtidigt andrat karaktar i och med att det i
Okande utstrackning ar privata bolag, aven vid infrastrukturinvestering-
ar, som ar bestéllare och/eller projektagare.

Begreppet projekt avser ett komplett system eller anlaggning som
exportforetaget sjalv eller tillsammans med andyggbr, installerar
eller monterar i vardlandet. Projektet maste innehalla mer an vanliga
produktleveranser eller installation av en enskild maskin. Det ar viktigt
att gora skillnad pa projekt som utfors av fast etablerade dotterbolag i
utlandet och projekt som planeras och finansieras fran hemlandet, dvs.
projektexport. Projektexport bedrivs nar foretaget inte har nagon fast
etablerad verksamhet (produktion) i vardlandet. Allt i ett sddant projekt

° SCB Export/importaret 1993/94, s. 27
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ar sallan export, utan en del utrustning och arbetskraft kops in pa den
lokala marknadef.

| en studie om svenska foretags projektverksamhet i utlandet gjord
ar 1996 av ekon. dr. Roger Svensson ingar olika berékningar av bl.a.
volym och férdelning av densamma. Sju stora svenska foretag ingar i
studien, bl.a. Ericsson, ABB, Tetra Laval och Skanska. Studien visar
att den totala projektverksamheten uppgick till 193 miljarder kronor ar
1994, vilket ar drygt halften av dessa foretags totala utlandsférsaljning.
Exportandelen fran Sverige till projekten var dock endast 24% eller 46
miljarder kronor.

Sektorférdelningen for utlandsprojekt visar en dominans for energi,
infrastruktur (framst telekommunikation) och tillverknings- och gru-
vindustri. Férdelningen ser dock lite annorlunda ut om man delar upp
de svenska foretagens export till utlandsprojekt. Infrastrukturen domi-
nerar da stort (61%), foljit av energi (20%) och tillverkningsindustri
(18%).

Projektens andel av totalférséljningen till olika regioner visar att
denna andel ar klart hogre for u-landerna och Central- och Osteuropa
an till exempel for industrilanderna. Av de sju féretagens forsaljning
till de forra marknaderna utgjorde projektens andel drygt 70%, medan
andelen for den totala férsaljningen uppgick till 55% och foér utlands-
forsaljningen till 48%. Forklaringen ar att manga u-lander och lander i
Central- och Osteuropa fortfarande har en outbyggd infrastruktur,
energisektor och tillverknings- och gruvindustri och att det befintliga
bestandet i dessa sektorer ar i stort behov av fornyelse. Landernas
formaga att genomfora projekten utan externt stod ar ocksa begransad.

9 Svensson, R; "Svenska foretags projektverksamhet i utiandet”, NIR 1996
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Sammanfattande slutsatser av genomgangen:

- Sverige blir for sin valstandsutveckling allt mer beroende av| ex-
porten.

- Internationalisering och marknadsorientering gor de stora export-
foretagen allt mindre beroende av Sverige som produktionsland.

- Sverige ar mycket beroende av nagra fa stora exportforetag.

- Sma- och medelstora foretag har i htg grad blivit beroende ay ex-
port och deras beroende av direktexport okar.

- Den andel av Sveriges export som séljs till andra l&ander an indust-
rilander 6kar medan andelen export till industrilander minskar.

- Projektexport dominerar sarskilt de storsta exportféretagens export
till u-lander och lander i Central- och Osteuropa.
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3 Finansiering av exporten

3.1 Huvuddelen av exporten betal as kontant
eller pa korta kredittider

Det normala ar att export betalas kontant vid leverans eller finansieras
med korta krediter, dvs. med hogst ett ars kredittid. Detta géller saval
vid export av projekt, nyckelfardiga anlaggningar och tyngre kapitalva-
ror, som vid I6pande export av t.ex. maskiner och fordon, men ocksa av
ravaror, konsumtionsvaror och insatsvaror. Kontantkdpen finansierar
koparen endera med hjalp av sin egen balansrakning genom att ta upp
banklan, emittera obligationer m.m. pa kapitalmarknaden eller genom
att utnyttja sin egen likviditet. Det vanligaste &r dock att séljaren be-
viljar koparen en kundkredit pa kort kredittid.

Av exporten pa ca 566 miljarder kronor 1996 var uppskattningsvis
95% eller 535 — 540 miljarder pa kontantvillkor eller finansierades med
korta krediter. Export pa kredittider Gver ett ar uppgar darmed upp-
skattningsvis till 25 — 30 miljarder. Denna export omfattar forsaljning
av projekt och anlaggningar och tyngre kapitalvaror. Den finansieras
med hjalp av nagon form av exportfinansiering endera genom att
exportoren sjalv beviljar koparen kredit eller att séljaren pa annat satt
ordnar finansieringen. Det skulle innebara att ungefar héalften av pro-
jektexporten, som i den tidigare namnda rapporten "Svensk projektex-
port — en kraftsamling” uppskattas till ca 50 miljarder kronor arligen,
behover séljarfinansieras medan den andra finansieras av kdparen.

Av exporten utgor 52%, enligt foregaende kapitel, eller 290 — 295
miljarder foretagsintern export dar finansieringen blir en intern angela-
genhet. Av den foretagsexterna exporten som inte finansieras med
langa krediter (240 miljarder) torde endast en mindre del ske pa kon-
tantvillkor medan huvuddelen kreditfinansieras. De krediter exporto-
rerna beviljar ar korta leverantorskrediter med kredittider pa upp till 60
— 90 dagar. Saval sma och medelstora som stora exportorer beviljar
sadana krediter och de behalls vanligen i féretagens egna bocker. Det
uppstar darfor mer sallan ett behov av att externfinansiera denna ex-
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port. Daremot finns det behov av att refinansiera dem och att riskav-
tacka kreditriskerna.

Projektexport och export av tyngre kapitalvaror inkl projekt och
anlaggningar utfors, som tidigare namnts, framst av ett fatal mycket
stora exportorer och ett antal mindre som specialiserat sig pa denna typ
av export. Finansieringsbehovet blir helt annorlunda jamfért med den
I6pande export som finansieras med korta leverantorskrediter. De langa
kredittiderna skulle innebara att exportéren, om denne behdvde agera
kreditgivare, blev sittande med saval den langfristiga utlaningen som
riskerna under lang tid. Eftersom det ofta ror sig om stora belopp skulle
det belasta balansrakningen och begransa foretagens handlingsutrymme
under lang tid. Aven for de allra storsta exportdrerna skulle beloppen
bli mycket stora trots att det rér sig om ett relativt litet antal affarer per
ar, kanske 200 stycken hogt raknat. Foretagen forsoker darfor att i
forsta hand undvika séljarfinansiering. Lyckas det inte forsdker expor-
toren fa externa finansiarer som t.ex. banker och andra finansiarer att
bevilja lan till och ta risker pa koparen eller kdparens bank. Gar inte
detta p.g.a. exempelvis krav i koparlandet finansieras kdpet via en
leveranttrskredit som exportéren sedan foérsoker refinansiera i bank.
Det kan ocksa av t.ex. kapacitetsskal hos finansiarer ibland vara omoj-
ligt fér exportorer att ordna extern finansiering.

3.2 Orsaker till att exportéren behdver
erbjuda exportkrediter

En orsak till att exportkrediter anvands har traditionellt varit att kdpa-
ren har svart att sjalv ordna krediter och for att kunna genomféra
affaren kravs darfor medverkan fran saljaren. Képaren har t.ex. inte
tillgang till de internationella kapitalmarknaderna, eller sa ar markna-
derna inte villiga att finansiera kdpet med sakerhet i (enbart) képarens
balansrakning. Koparlandet kan ocksa anses vara for riskfyllt for att
koparen skall kunna finansiera affaren pa de internationella markna-
derna. En annan anledning kan vara att kbparlandets kredit- och kapi-
talmarknad inte &r sa utbyggd att det gar att finansiera affaren pa den.
Det kan endera forklaras av att beloppet ar for stort eller att den lokala
marknaden inte kan erbjuda de kredittider som behdvs foér att motsvara
affarens/investeringens avkastningsformaga. Koparlandets valuta kan
ocksa vara icke-konvertibel.

En ytterligare orsak kan vara att kdparen i och for sig har mojlighet
att sjalv finansiera affaren men av olika skal valjer och har ett sadant
forhandlingslage att denne kan krava att saljaren anda ordnar finansie-
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ringen. Det har under senare ar blivit allt vanligare att koparen staller
krav pa att exportfinansiering skall vara ett (av flera) finansieringsal-
ternativ och att kdparen faststéller villkoren.

3.3 Det & manga organ som arrangerar
exportfinansiering

Foretagen ar, genom sina korta leverantdrskrediter, i praktiken den
storsta gruppen finansiarer av export. De star, som tidigare namnts,
arligen for krediter pa upp emot 240 miljarder kronor. Av den saljarfi-
nansierade export pa 25 — 30 miljarder kronor som finansieras pa
kreditvillkor dver ett ar dominerar bankerna med 16 — 20 miljarder. AB
Svensk Exportkredit och Sidas sa kallade u-krediter star for ca 5 mil-
jarder. Exportforetagen sjalva bedoms sta for 4 — 5 miljarder per ar.

De stora exportféretagen har succesiddi ut sin kompetens inom
exportfinansieringsomradet och har i dag en htg kompetens att struktu-
rera sadan finansiering. Det har delvis lett till en rollférandring mellan
exportérer och langivare. Exportoren strukturerar i dag i hogre grad &n
tidigare finansieringen av exportaffarer och overlater sedan at kreditgi-
varen att genomféra den.

Under senare ar, sarskilt sedan bankkrisen i Sverige, har de stora
internationella bankerna kraftigt dkat sin néarvaro och erbjuder de
storsta svenska exportforetagen finansiering av deras exportaffarer.
Tendensen &r, sa vitt jag har kunnat faststélla, att de stora internatio-
nella bankerna arrangerar en allt storre andel av de langsiktiga export-
krediterna. Aven de svenska bankerna erbjuder inte bara exportkrediter
pa den nationella (svenska) marknaden utan de arbetar ocksa interna-
tionellt. Utvecklingen mot att kreditgivningen vid export blir alltmer
internationell och handhas av ett mindre antal stora internationella
banker ar densamma i alla de lander jag besokt. Sarskilt markant ar
detta i de mindre industrilanderna. | Finland, Norge, Danmark och
Sverige ar flera av de stora internationella bankerna etablerade och
marknadsfor sig direkt mot de stdrsta exportérerna. Forklaringen ligger
bl.a. i den internationalisering som agt rum bland de stora industrif6-
retagen. Nya finansieringslosningar paverkar ocksa konkurrensen till
de internationella bankernas fordel.

Export finansieras ocksa av de speciella multilaterala finansierings-
organ som satts upp, exempelvis Varldsbanksgruppen inkl. IDA och
IFC, Europeiska Utvecklingsbanken (EBRD), Europeiska Utvecklings-
banken (EIB) inkl. Europeiska investeringsfonden (EIF) och Nordiska
Investeringsbanken (NIB) inkl. NDF, men ocksa de regionala utveck-
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lingsbanker som inrattats for att finansiera investeringar i och stddja
utvecklingen av medlemslanderna. Exempel pa sadana ar Asiatiska
utvecklingsbanken och Interamerikanska utvecklingsbanken. Uppskatt-
ningsvis finansieras arligen export fér c:a 1-1,5 miljarder kronor denna
vag. Utvecklingsbankerna har i forhallande till exportfinansieringsor-
ganen olika roller. De senare finansierar primart en sarskild exportaffar
och arbetar, atminstone traditionellt, for exportdren. Utvecklingsban-
kernas uppgift ar att finansiera en investering och de agerar darfor for
investeraren/koparen. De kommer darmed in tidigare i processen an
vad exportfinansiaren, hittills, har gjort. Det kan darfor vara svart att
ordna samfinansiering mellan exportfinansiaren och utvecklingsban-
kerna. Forhallandet &r detsamma i alla de lander jag besokt.

34 Kapitalmarknadernas forandring har lett
till att fler affarer kan kdparfinansieras

Under de senaste aren har genom avregleringar och globaliseringen
bade de nationella och internationella kapitalmarknadernas kapacitet
vuxit kraftigt. Nationella och regionala kapitalmarknader har vidare
vuxit fram i flera lander i t.ex. Asien, men ocksa i Latinamerika. Nya
instrument som véardepapperisering och olika former av derivat har
utvecklats, vilket gor att finansieringar har kunnat paketeras sa att de
battre motsvarar saval lantagarens som langivarens riskkapacitet och
forutsattningar. Genom att man med hjalp av de nya medlen kan anpas-
sa finansieringslésningarna till finansiarernas 6nskemal och formaga
har fler aktorer tillkommit vilket ytterligare Okat kapaciteten pa mark-
naderna. Inflationsbekdmpning och strama offentliga budgetar for att
uppna budgetbalans i flertalet av varldens lander medfor att behovet att
lana upp for att tacka budgetunderskotten minskar. Allt flera valutor
har blivit konvertibla foér handelsrelaterade transaktioner.

Minskande utlaning bl.a. for att ticka budgetunderskott leder till att
investerare har behov av att hitta alternativa placeringar. Samtidigt har,
till folid av marknadens 6kade kapacitet, analysformagan och kredit-
prévningskompetensen byggtep, vilket medfort att man béattre kan
beddma investeringsobjekt i riskfyllda lander. Det har lett till att in-
vesteringar i andra lander an de med hogsta kreditvardighet blivit
mdjliga att finansiera via kapitalmarknaderna. Finansiering av investe-
ringar i mer riskfyllda lander har samtidigt blivit intressantare an
tidigare. Allt fler lander, aven mer riskfyllda, ar i dag kreditvarderade.
Utvecklingen har gjort det mojligt for lander och kdpare i lander som
tidigare inte kunde finansiera sina investeringar pa kapitalmarknaderna
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att goéra det. Forandringarna pa de olika kapitalmarknaderna har salun-
da okat mojligheterna att kdparfinansiera exportaffarer aven pa risk-
fyllda marknader.

Utvecklingen har endast varit tydlig de senaste aren varfor jag har
svart att uttala mig om hur genomgripande den kommer att bli och hur
pass uthdllig den ar. Den pagaende finansiella krisen i Ostasien har
inte, enligt de bedémare jag talat med, forandrat den redovisade bilden.
Daremot har investerarnas vilja att ta risker minskat och priset for
risktagandet Okat. Ett antal faktorer talar ocksa emot att viljan att
finansiera investeringar i andra riskfyllda marknader an de krisdrabba-
de kommer att minska drastiskt. En sadan faktor &r att den totala mark-
nadskapaciteten ¢kat dramatiskt — den samlade kapaciteten Overstiger
varldens samlade BNP. Analyskapaciteten och de nya instrumenten gor
att riskprofilerna kan tillpassas till investerarnas olika riskvilja. Men
inte minst torde utbudet hallas uppe av att alternativa placeringsmojlig-
heter minskar till foljd av att staterna fortsatter att satta inflationshe-
k&dmpning och balanserade budgetar i férsta rummet.

| sammanhanget kan det vara vart att notera att den svenska kapi-
talmarknaden fortfarande koncentreras pa stats- och bostadsobligatio-
ner. Industriobligationer eller motsvarande ar alltjamt mycket sallsynta.
Naringslivets langsiktiga finansiering sker saledes huvudsakligen
utomlands. Aven nar det galler en del nya instrument utnyttjar svenska
foretag dessa i forsta hand i utlandet. Det galler t.ex. vardepapperise-
ringar. | Sverige saknas fortfarande sarskild lagstiftning rérande varde-
papperisering. Det innebar att sddana program inte kan finansieras pa
den svenska marknaden utan har hittills mast genomféras i utlandet.

35 Privata l6sningar borjar konkurrera med
statliga

Avregleringar och andra andringar pa kapitalmarknaderna och de olika
instrument vilka som en foljd av detta har utvecklats kan ocksa anvan-
das for exportkreditgivning. Exempelvis har de olika formerna av

derivat och vardepapperiseringar utnyttjats av nagra stora svenska
exportorer. Hittills har man anvant sig av dessa mdjligheter i begréansad
utstrackning genom utlandska aktorer. Instrumenten har gjort det
mojligt for andra aktorer &n banker och de sarskilda exportfinansie-

ringsorganen att delta i exportkreditgivningen. Under senare ar har
darfor exportfinansiering ordnats via kapitalmarknaderna utan direkt

deltagande av de traditionella aktorerna. Exempel pa nya aktorer ar
pensionsfonder, forsakringsbolag och andra institutionella placerare.
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Vanligen anvands vid sadana losningar en mellanhand, t.ex. en ut-
landsk investmentbank. For de storsta exportorerna ar det inte nagot
problem att arbeta med utlandsbaserade aktorer. FOr gruppen exporto-
rer som i storlek ligger strax under de allra stérsta och som skulle
kunna anvanda sig av vardepapperisering ar det en begransning att det
saknas en svensk lagstiftning om detta. Dessa foretag utnyttjar i hog
grad svenska finansiarer och avsaknaden av en speciallag férhindrar att
sadana program genomférs fran Sverige.

Ocksa etablerade instrument som t.ex. forfaiting, dvs. refinansiering
av exportkrediter utan regressratt pa saljaren, har kommit att anvandas
pa fler exportmarknader och beloppen som aktorerna kan ta pa sig har
Okat vasentligt. Forfaiting konkurrerar framst med statliga garantier vid
traditionella exportkrediter och anvands inte vid projektrisker.

Aven andra aktérer som t.ex. den privata forsakringsmarknaden for
politiska risker, traditionellt forknippad med Lloyds, har aterkommit
efter nagra svara ar och har tkat sin kapacitet och villighet att ta langre
risker an tidigare. Likasd ar de privata kreditforsakringsforetagen
beredda att ta risker pa langre risktider an tva ar. Enligt aktorer pa
denna marknad ar man beredd att g& upp mot fem ars risktid vid kom-
mersiella risker pa privata kdpare i industrilander. Vidare tar man i dag
risker pa privata kopare pa mer riskfyllda marknader, t.ex. i vissa
lander i Centraleuropa och i Ostasien.

For bade etablerade och tillkommande aktorer galler attydgt b
upp sin analyskapacitet och darmed tycks de i motsats till tidigare ha
for avsikt att langsiktigt stanna pa marknaden. Tidigare saknade vissa
aktorer egen sadan kapacitet och forlitade sig pa andras bedémning.
Det finns salunda jamfort med for bara nagra ar sedan fler alternativ pa
den privata marknaden for att finansiera exportaffarer som kraver langa
krediter. Det ar dock for tidigt att i dag uttala sig om hur stor andel av
marknaden dessa alternativ kan ta och hur pass uthalliga de ar.

3.6 Exportkrediter har framst finansierat
offentliga investeringar i infrastrukturen

Exportkrediter beviljas till kdparen eller till kdparens bank (motsv) och
kan ha formen av traditionella 1an eller av andra uppléagg, t.ex. leasin-
gupplagg. Oavsett hur krediten utformats har bedémningen av lantaga-
rens allmanna formaga att betala och erbjudna sakerheter avgjort
villkoren. Det innebar att aterbetalningen vanligtvis inte kopplats till
den exporterade anlaggningens avkastning eller den takt som de in-
kopta varorna kan sdljas vidare till slutkund etc.
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Kdparen har vidare traditionellt varit en offentlig institution eller ett
offentligt agt bolag som genomfért en investering iygtnad av
infrastrukturen. For svensk del har darfér exportkrediter framst anvants
for att finansiera investeringar i omraden som telekommunikation,
kraftgenerering och kraftdverforing, samt transportsystem. Denna
kreditgivning har dessutom ofta kravt sakerheter fran importlandets
regering, finansministerium eller centralbank. Kreditrisken har darmed
i forsta hand legat pa landet och inte direkt pa képaren.

Vid sidan om detta har exportkrediter ocksa anvants for att finansie-
ra svensk export till privata kdpare. Export av tunga fordon men ocksa
av industrianlaggningar och -utrustning inom skogs- och gruvnaringar-
na m.m. har finansierats med exportkrediter. Manga ganger har langiv-
ningen inte riktats till koparen utan till koparens bank. Langivaren har
darfor ofta tagit risken pa en etablerad bank i koparlandet. Koparen
och/eller banken har véarderats av lan- och garantigivaren innan man
beviljat finansiering.

Exportfinansieringen och dess villkor har utformats utifran dessa
utgangspunkter. Exportkrediter riktade mot etablerade kopare och/eller
banker och andra kreditinrattningar dominerar fortfarande. Under
senare ar har forandringarna i omvarlden dock medfort att privata
képare dominerar i motsats till tidigare. Vid investeringar i stora (nya)
anlaggningar inkl investeringar i infrastrukturen okar anvandingen av
s.k. projektfinansiering dvs. villkor som kredittid och rantor bestams
utifran det kassaflode som investeringen bedéms kunna generera.

3.7 Projektfinansiering anvands i 6kad grad
vid exportfinansiering

Det finns flera forklaringar till den 6kande anvandningen av projektfi-
nansiering vid investeringar i infrastrukturen. En forklaring ar privati-
seringar inom olika segment av infrastrukturen. Bekdmpning av bud-
getunderskott har i flertalet lander medfort att den offentliga sektorn
sett sig tvungen att dverlamna at privata aktorer att finansiera investe-
ringar i infrastrukturen. De offentliga budgeterna har inte haft kapacitet
att klara den upplaning som varit nédvandig for att motsvara (det stora
och vaxande) behovet av investeringar i infrastrukturen. Tidigare
tekniska monopol har upphdrt, t.ex. inom telekommunikationssektorn
vilket lett till privatiseringar och konkurrens mellan flera operatorer.
Dessa nya (privata) aktorer har behovt projektfinansiering for att kunna
ordna finansieringen av investeringen. | flera fall, som inom telekom-
munikationssektorn, ar det ocksa fraga om helt nyetablerade foretag
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som inte har nagon tidigare verksamhet att hanvisa till och falla tillbaka
pa vid langivningen.

Aven inom tillverknings- och processindustrin har efterfragan pé
projektfinansiering dkat. Det finns flera fordelar for saval finansiar som
galdenar att utnyttja projektfinansiering vid investeringar, sarskilt i nya
men ocksa i om- och tilllggda anlaggningar. En sadan ar att det
klarare framgar vilka kassafloden som skall bara amorteringar och
rantebetalningar. En annan ar att moéjligheterna for &garna att styra dver
investeringens kassafloden for att tdcka andra behov minskar. En
ytterligare fordel ar att riskerna med projektet framstar klarare genom
att de inte blandas med risker fran andra verksamhetsgrenar etc.

For att genomfdra en projektfinansiering bildas normalt ett sarskilt
projektbolag. Bolaget har vid starten inga andra tillgangar an aktieka-
pitalet och de ev nédvandiga avtal, licenser eller rattigheter som behovs
for att driva den tankta verksamheten. Riskkapitalet (aktiekapitalet) har
satsats av huvudméannen och ev externa investerare.

Bolaget har nar investeringen paborjas ingen verksamhet att referera
till och kassaflodet blir inledningsvis negativt. | inledningsskedet ar
bolaget salunda inte kreditvardigt ur banksynpunkt och det har darmed
inte mojlighet att finansiera, utom maijligen till mindre del, det externa
kapitalbehovet via banklan. Leverantérerna och entreprendren far
darfor i detta skede en viktig del i finansieringen av investeringen,
endera genom att erbjuda leverantdrskrediter eller genom att ordna
annan extern finansiering. Koparen staller ocksa allt oftare krav pa att
leveranttren skall stdlla upp med eller ordna del av agarkapitalet
(equity). Detta eftersom projektbolagen kan ha svart att attrahera
agarkapital. Risken blir att de darmed far for liten andel dgarkapital och
att de far svart att fa fram nddvandigt lanekapital. Relationen laneka-
pital — agarkapital skulle bli orimlig om bolagen forsokte fylla pa
bristen pa agarkapital med lanat kapital.

Nar verksamheten kommit igdng och visar (positivt) resultat blir
bolaget alltmer kreditvardigt ur kapitalmarknads- och banksynpunkt.
Leverantdrens deltagande kan darmed successivt lyftas av till traditio-
nella finansiarer och kreditgivning. Utvecklingen av nya finansie-
ringsinstrument medfér att mojligheterna att hitta finansiarer eller
investerare vid projektfinansiering tkat.

Finansieringsmodellen innebar att nya risker tillkommer som beho-
ver beaktas i kreditbeddmningen. Bedémningarna blir mer komplexa
jamfort med vid traditionella exportkrediter till offentliga kdpare dar
landrisken dominerar.

Upplaggning och utformning av projektfinansieringar varierar bl.a.
efter bransch. De parter som ingar i finansieringen skiftar. | fig. 3:1
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redovisas ett exempel pa parter som ingar i projektfinansiering vid
investeringar infrastrukturer.

Fig. 3:1 Parter i projektfinansiering

Entreprendrer Leverantorer
Staten Projekt- Projektets
bolaget huvudmaéan
Ovriga
investerare
Andra som bidrar
offentliga organ med risk-
kapital
Kunder
Langivare
Garanter

Kalla: Finanstidningen
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Sammanfattande slutsatser av genomgangen:

- Det ar en mycket liten andel av exporten, hogst 5%, dar langfris-
tig exportfinansiering, dvs. saljarfinansiering, ar nédvéandig

- Exportfinansiering behovs eftersom koparen har svarighet att fi-
nansiera kdpet via sin egen balansrakning

- Saval stora som sma foretag erbjuder exportfinansiering, |[men
anvands framst for att finansiera de stora foretagens kapitalvaru-
och projektexport

- Exportfinansieringen har blivit alltmer internationell och den
domineras av nagra stora internationella banker. Aven svenska
banker arbetar internationellt med exportkrediter

- De stora exportféretagen har numer en omfattande kompgtens
rérande export- och projektfinansiering

- Genom nya finansieringslésningar har nya aktérer kommit till|vid
finansiering av export aven pa mer riskfyllda marknader och vid
projektfinansiering

- Privata Iésningar borjar konkurrera med den statliga exportfinan-
sieringen pa mer riskfyllda marknader

- Koparna har i dag storre mojligheter att ordna finansieringen
sjalva och kan darmed i hogre grad avgdra om exportfinansiering
skall anvéandas

- Privata kdpare dominerar numer vid kapitalvaru- och projektex-
porten, i 6kad grad finansieras sadan export genom projektfinan-
siering. Traditionella kreditupplagg dominerar dock fortfarande.

- Projektfinansiering stéller ofta krav pa stérre medverkan fran le-
verantoren i finansieringen &n traditionella exportkrediter.




SOU 1998:23 Finansiering av exporten 43

4 Statensroll | exportfinansiering

Staten ar i flertalet industrilander engagerad i en eller annan form inom
exportfinansieringsomradet, bade i risktagande och kreditgivning.
Staterna har organiserat sin medverkan lite olika. | vissa lander, som
USA, Kanada och Japan, har man samlat bade risktagande och kredit-
givning i en organisation s.k. Export-lmportbanker (eximbanker). |
framfor allt Europa har man genomgaende organisatoriskt skilt riskta-
gande och kreditgivning at. Eftersom motiven for staterna att engagera
sig i kreditgivning resp riskavtackning enligt min mening skiljer sig at,
kommer jag i den fortsatta framstéliningen behandla motiven for sta-
tens engagemang och statens roll inom bada dessa omraden var for sig.

4.1 Statlig riskavtackning anvands for att
komplettera marknadens riskkapacitet

Staten har direkt eller indirekt tagit pa sig rollen som risktagare genom
att vid export tillhandahalla sarskilda garantier till exportérer och
banker (med garantier avses i fortsattningen statens risktagande oavsett
om det ror sig om separata garantier eller risktagande i direkt samband
med statlig kreditgivning). Garantin tacker vissa forluster som kan
uppstd om utlandsk galdenar inte fullgor sitt avtal med exportor eller
med langivare. Orsaken till att staten har stallt ut dessa garantier ar att
den privata marknaden inte har kapacitet att riskavtacka sadana risker i
den utstrackning som har ansetts nddvandig for att tillgodose exportens
behov. Detta géaller av tradition de s.k. politiska risker som export till
riskfyllda marknader medfor. Avsaknaden av risktéackning skulle leda
till att exporten, sarskilt kapitalvaruexport som séljarfinansieras med
langa krediter, blir lagre an vad som ar samhallsekonomiskt motiverat.
Viss export, t.ex. export till nya marknader eller av nya produkter kan
ha svart att finna riskavtackning eftersom den privata riskmarknaden ar
osaker pa koparlandet, pa koparna eller pa produktens marknadspoten-
tial. | sddana fall kan det ur samhallsekonomisk synvinkel ocksa vara
motiverat for staten att ga in som riskavtackare. En ytterligare orsak till
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att t.ex. svenska staten engagerar sig i risktdckning ar att andra stater
erbjuder sina exportoérer sadant stod.

Den export som staten riskavtacker utgor endast en mindre del av
den som kreditfinansieras. Totalt bedéms, enligt EKNs berdkningar, av
exporten som finansieras pa korta kreditvillkor 70 — 75 miljarder
kronor riskavtackas. Detta ar en internationellt sett lag siffra. Huvud-
delen av denna export riskavtacks i Sverige av marknaden, framst av
banker genom remburser, 50 miljarder, kreditférsékringsbolag och
andra riskavtackare 11 — 16 miljarder och staten 9 miljarder. Men
exportérerna sjalva tar de storsta riskerna vid export pa korta kredit-
villkor och tar i egen risk ca 165 — 170 miljarder av den export pa ca
240 miljarder som finansieras pa korta kreditvillkor.

Aven den export som kreditfinansieras pa langa kreditvillkor, 25 —
30 miljarder 1996, tacks huvudsakligen av den privata marknaden.
Statens andel uppgar till 11 — 12 miljarder, vilket motsvarar 45 — 50%
av denna export. Den koncentreras pa vissa riskfyllda marknader men
ocksa pa beloppsmassigt stora affarer som finansieras med exportkre-
diter med lang Ioptid. For dessa har de privata aktérerna hittills haft
svart att erbjuda risktackning alls eller i tillracklig omfattning eller bara
oregelbundet. Endast staten har mojlighet att ta ett samhallsekonomiskt
och langsiktigt perspektiv pa risktagandet i dessa fall. Dessutom ar
staten den enda som har de finansiella resurser som kravs fér att kunna
erbjuda risktackning pa svara marknader och for langa risktider for
stora belopp. Statens roll &r salunda att vara s.k. guarantor of last
resort, dvs. frimst agera i de fall dar marknadsldsningar inte racker till
eller helt saknas.

4.2 Staten tacker i forsta hand landrisken

De risker som marknaden av tradition haft svart fér att hantera och som
de statliga garantiinstituten, genom rollen som guarantor of last resort,
normalt koncentrerar sig pa ar s.k. politiska risker eller landrisker. Den
i praktiken dominerande politiska risken ar att landet staller in utrikes-
betalningarna till foljd av brist pad konvertibel valuta. Till politiska
risker raknas ocksa att galdenaren inte betalar sina fordringar till foljd
av exempelvis krig, revolution, naturkatastrof eller atgard fran utlandsk
myndighet som hindrar eller fordréjer betalning. De politiska riskerna
forsakras normalt inte av den privata marknaden, framfor allt for att de
anses svarbedémbara och svarkontrollerade. Men de ar sarskilt svar-
hanterbara om skadefall intraffar eftersom sadana hittills bl.a. ofta
resulterat i langa betalningsanstand via internationella éverenskommel-
ser.



SOU 1998:23 Satensroall i exportfinansiering 45

Det har pagatt en debatt om de statliga garantiinstituten med héansyn
till sin roll som guarantor of last resort ocksa skall kunna forsakra mot
kommersiell risk. Med kommersiell risk avses i detta sammanhang att
koparen gar i konkurs eller av annan (icke politisk) orsak inte betalar
enligt avtal. Kommersiella risker férsakras av privata aktorer och det
har darfor ifrdgasatts om garantiinstituten skall erbjuda sadan risktack-
ning. | samtliga lander tacks bade politisk och kommersiell risk vid
export till mer riskfyllda marknader med motivet att det skulle vara ett
fordyrande merarbete for garantitagaren att behova skaffa sig tva
garantier.

Garantiinstitut har vidare erbjudit statliga garantier mot kommersiell
risk pa marknader dar det funnits utbyggd privat marknad t.esuist-
rilanderna. Flera har darigenom (tidigare) upptratt som direkta konkur-
renter till den privata férsakringsmarknaden vid risktackning av export
till industrilander. Andra som t.ex. EKN har framst motiverat sina
garantier for kommersiella risker vid sddan export med att man aven
har skall komplettera marknaden, bl.a. genom garantier till sma och
medelstora exportorer vars volym varit sa begransad att privata aktorer
ansett den som ointressant. Ytterligare andra som de tyska och schwei-
ziska instituten har inte fatt garantera risker pa industrilander.

4.3 Utvecklingen av det statliga
risktagandet

Statlig garantigivning inrattades i industrilanderna som en foljd av
depressionerna under 1920- och 30-talen. Malet har varit att bidra till
att framja den nationella exporten. D& garantisystemen skapades var
huvudsyftet att genom stimulans at exporten stimulera sysselsattningen.
Konkurrensskal var ocksa en viktig anledning till att staten erbjod
risktackning — andra lander hade och har denna typ av riskavtackning
vid export. | Sverige bildades EKN 1933 i skuggan av den ekonomiska
krisen med syfte att garantera politiska och kommersiella risker vid
export (prop 1933:245). Liknande motiv anférdes av andra industrilan-
ders regeringar for att under tiden mellan varldskrigen inratta garantiin-
stitut.

Garantigivningen var under tiden fram till 1970-talet dverlag ratt
begransad. Den internationella konkurrensen inom exporten till u-
lander och Ostlander blev under 1970-talet allt starkare. Manga indu-
stri-lander sag det som nodvandigt att exportera sig ur de obalanser
som skapades av de hdga oljepriserna. Koparlanderna fann samtidigt
allt stérre mdjlighet att finansiera inkdp av stora projekt med det likvi-
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ditetséverskott som bankerna lanade ut fran oljelandernas Overskott
fran oljeforsaljningen. Det ledde till en stark expansion i garantigiv-
ningen. U-landernas och dstlandernas skuldbérda 6kade kraftigt under
decenniet.

Okningarna av garantigivningen fortsatte en bit in pa 1980-talet.
Manga u-lander kom in i en betalningskris som fortsatte till bor-
jan/mitten av 1990-talet. Antalet lander som begarde anstand med
rantor och amorteringar 6kade dramatiskt fran nagot eller nagra lander
per ar till ett tiotal lander arligen som endera begarde forhandlingar om
anstand eller som begarde omférhandlingar av redan traffade avtal om
betalningsanstand. Fran boérjan medgavs endast lattnader i form av
uppskjutna betalningar, vilket inte l6ste de mest utsatta landernas
skuldproblem. Kreditorlanderna medgav darfér i vaxande utstrackning
avskrivning av delar av de fattigaste landernas utstaende skulder, under
forutsattning att galdenarslandet atog sig att genomféra ekonomiska
reformer i samarbete med Internationella valutafonden (IMF).

Den omfattande internationella skuldkrisen, som till stor del styrt
den statliga garantigivhingens handlande under de senaste tio till
femton aren, har nu borjat ebba ut. Allt farre lander behover begara
skuldlattnader och garantiinstituten behotver skadereglera allt mindre
belopp till f6ljd av politiska skadehandelser. Atervinningarna pa de
tidigare politiska skadorna borjar 6ka, vilket lett till att allt fler institut
visar (kassamassiga) dverskott i stallet fér som tidigare stora under-
skott.

Avregleringar och privatiseringar i koparlanderna paverkar ocksa
den statliga garantigivningen. Overgangen fran offentliga till privata
kopare och 6kad anvanding av projektfinansieringsmodellen innebar att
garantigivarnas roll delvis forandras till att bli en med finansiarerna
likstalld aktor, snarare an en ren garant som garanterar finansieringen
av exportaffarer. Konkurrensen fran privata l6sningar t.ex. forfaiting
och kapitalmarknadslésningar Okar ocksa. Efterfraigan pa statliga
garantier har darfor minskat hos nagra institut, framst pa traditionella
exportkrediter. For bl.a. EKNs brittiska motsvarighet ECGD har ut-
vecklingen blivit sa tydlig att man tillsatt en sarskild utredning om
efterfrdgans utveckling fram over.

Riskbilden férandras som foljd av de redovisade omvarldsférand-
ringarna och darmed aven statens forlustrisker. Traditionella politiska
skador, framst utlosta av brist pa konvertibel valuta, kommer att ha en
mindre betydelse som skadeorsak. | stéllet kan, for privata infrastruk-
turinvesteringar, andra politiskt motiverade handelser uppsta. De
ekonomiska forutsattningarna i dessa projekt ar namligen beroende av
att stabila forhallanden kan uppratthallas nar det galler lagstiftning,
tillstand och avgifter, samt att staten lever upp till traffade avtal om
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kvantitet och pris for foretagets produktion. Andringar i dessa forut-
sattningar kan stjélpa hela foretagets ekonomi och klassas som orsaka-
de av politiska handelser. Forandringar i rantenivaer och véaxelkurser
kommer i och med privatiseringen av investeringar i infrastrukturen i
koparlanderna att vaga tyngre i riskbilden an vid traditionella export-
krediter.

Tidigare har de senare typerna av risker inte direkt paverkat skade-
risken i det enskilda projektet, men paverkat képarlandets betalnings-
formaga. De har heller inte direkt paverkat forlustrisken for garantinis-
titutet. Nu torde de ha en direkt inverkan pa skade- och forlustrisken.
Forandringar i valutakursen eller rantenivan kommer att paverka fore-
tagets betalningsformaga. Ett ev obestand kommer att sla direkt mot
garantiinstituten som slutliga forluster. Nagra egentliga regressford-
ringar uppstar inte i dessa fall. Tidigare innebar denna typ av skadefall
oftast att fordringarna dkade pa ett koparland (som senare ev. maste
skrivas av).

En riskfaktor som kommer att fa okad betydelse vid prévning av
kreditrisker vid bl.a. projektfinansiering, ar miljdeffekterna. Natur-
skyddsféreningen har i brev och uppvaktningar kravt att jag skall
fororda miljoprovningar av affarer dar man anstéker om statliga export-
kreditgarantier. Vid infrastrukturinvesteringar men ocksa industriin-
vesteringar kan ofullstandiga miljokonsekvensutredningar leda till att
garanti- eller kreditgivaren felbedémt féretagets mojligheter att produ-
cera enligt uppgjorda planer. Darmed har man missbeddémt t.ex. risken
for framtida kreditférluster. Betydelsen av bedémningar av miljékon-
sekvensernas effekter pa aterbetalningsformagan torde ha 6kat i och
med att fler investeringar i infrastrukturen gors av fristdende foretag
vars sakerheter for tagna krediter framst aterfinns i framtida betalnings-
floden.

EKN bedomer redan i dag miljéfragornas konsekvenser for aterbe-
talningsformagan. De internationella finansieringsorganen och EKNs
amerikanska motsvarighet US Eximbank beaktar darutéver miljdas-
pekterna vid sin kreditgivning. Diskussioner pagar inom ramen for
OECD om hur man skall behandla miljdaspekter i den statliga export-
kreditgivningen.

4.4 Kreditgivningen motiverades av
kreditregleringar

| Sverige har staten sedan 1962 erbjudit statsstddda exportkrediter
genom SEK. Den internationella konkurrensen pa for svenska export
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vasentliga varuomraden hade namligen vid denna tidpunkt tenderat att
inriktas inte bara pa pris, kvalitet och leveranstid utan i vaxande grad
aven pa betalningsvillkor. | fraga om kapitalvaror hade kredittider pa
upp till sju ar blivit vanliga. En sadan utstrackning av kredittiden
stallde alltfor stora ansprak pa saljarens formaga att finansiera sin
rorelse, konstaterade man i propositionen om inrattandet av SEK (prop
1962:125). Detta sarskilt som de svenska bankerna p.g.a. kapitalmark-
nadens bristande institutionella férutsattningar inte kunde lamna de
langa och bundna exportkrediter exportindustrins kunder efterfragade.
Genom SEK kunde bankerna refinansiera sin exportkreditgivning pa
langre tider &n vad bankerna sjalva till foljd av kreditregleringarna
kunde medge.

De forhallanden som |ag till grund for SEKs bildande radde i fler-
talet andra industrilander vid mitten av 1950- och bérjan av 1960-talen.
| lander som t.ex. Finland, Norge och Tyskland inrattades vid denna
tidpunkt sarskilda exportkreditorgan eller déverlat man at redan existe-
rande att erbjuda exportkrediter. Motiven var desamma som i Sverige;
regleringar pa kredit- och kapitalmarknaderna medfoérde att bankerna
inte kunde finansiera de exportkrediter med allt langre kredittider som
koparna begarde och fick igenom. Foljden blev saledes att staten tog
ansvaret for uppgiften och 6verlamnade den till statliga eller privata
foretag specialiserade pa att bevilja exportkrediter med lang I6ptid.
Utlaningen hade endera formen av krediter till utlandska lantagare eller
Overtagande eller refinansiering av bankernas eller exportdrernas
krediter.

Den internationella konkurrensen med exportkrediter skarptes suc-
cessivt under 1960- och 70-talen. Fram till 1970-talets forsta ar spelade
exportfinansiering dock en relativt blygsam roll i staternas budgetar,
med undantag for krediter till vissa branscher som t.ex. varvsindustrin.
Med oljeprisstegringen 1973-74 forandrades laget radikalt. Industrilan-
derna sag sin enda mojlighet att betala oljenotorna genom att driva en
hard exportkampanj pa de lander som gynnades av oljepriserna eller
som kunde lana till sin import av oljelandernas betalningsbalanséver-
skott. Foljden blev konkurrens med hjalp av rantesubventioner som
betalades Over statsbudgeten och allt langre kredittider fér kapitalvaror.
Fa exportkrediter kunde pa den tiden beviljas utan rantesubventioner.
De statliga rantesubventionerna nadde allt hogre totalvarden under
1970-talet.

Successivt kom alltfler industrilander att inse att konkurrensen med
subventionerade krediter var ohallbar. Ar 1978 sléts efter forhandlingar
mellan de viktigaste OECD-landerna den s.k. consensusdverenskom-
melsen om subventionerna, som ledde till vissa riktlinjer om mini-
mirantor. Genom successiva beslut i OECD under perioden 1980-82
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hdjdes minimirdntorna vasentligt. 1983 beslutade OECD om automa-
tisk justering av minimirantorna vid férandringar i marknadsrantorna.
Genom detta beslut kunde inte statsstédsnivan i systemet oka. Detta
innebar att statens kostnader for exportkrediter sjonk samtidigt som de
statliga subventionerna for exportkrediter minskade. Krediter till mark-
nadsvillkor blev darmed aterigen intressanta.

Rantesubventionerna har fr.o.m. 1995 i princip férsvunnit inom den
statsstodda exportkreditgivningen. Det som aterstar av det statliga
stodet ar att staten kan ta ranterisken vid exportaffarer pa langa kredit-
tider. Systemet innebar att exportérer och kreditgivare har mojlighet att
erbjuda exportkrediter till fast rAnta utan att sjalva behdva ta risken att
rantan andras under tiden till dess exportaffaren beslutats men ocksa
under hela |16ptiden och att rantekostnaden darmed &ar kdnd under denna
tid. En annan del av statens nuvarande engagemang i exportkreditgiv-
ning ar att vara lender of last resort. Det innebar att staten tillforsakrar
exportérerna att det i krislagen skall finnas tillgang till exportkrediter,
men ocksa sakra i tillgdngen pa ett konkurrenskraftigt inhemskt alter-
nativ.

| takt med att subventionerna har minskat har efterfrdgan pa stats-
stodda exportkrediter (s-lan) minskat och efterfragan pa marknadsbase-
rad kreditgivning 6kat (igen). De specialinstitut som i likhet med SEK
lamnar s-lan har anpassat sig till kundernas andrade efterfragan och till
nya produkter fran konkurrenterna och darfér utvecklat nya produkter
med villkor som ar marknadsanpassade men ocksa annan kreditgivning
an rena exportkrediter. Dessa krediter ar bade exportrelaterade och av
annan typ t.ex. krediter till investeringar i det egna landets infrastruk-
tur.

Den o6kade tyngdpunkten i projektfinansiering har vidare inneburit
att nagra institut, t.ex. det kanadensiska, det amerikanska och det tyska
samt det japanska, utvecklat nya finansieringslosningar. | sadana ex-
portaffarer staller investeraren/koparen, enligt vad som framgatt i
foregdende kapitel, i véaxande utstrackning krav pa exportoren att
erbjuda agarkapital (equity) for att komma i fraga for leverans. Detta
Okar exportdrens risker utdver de omfattande tekniska och finansiella
de redan tar i exportaffarer.

Exportorerna forsoker i de langsta att motsétta sig sadana krav. Man
har inte (till alla delar) lyckats med detta och har darfor borjat vanda
sig till staten med begaran om att staten endera skall ga in med agarka-
pital eller garantera andra investerares satsningar i sadana affarer. De
tidigare namnda instituten har inrattat mojligheter att av exportfram-
jande skal erbjuda investeringslan eller agarkapital i dessa fall. | den
man agarkapital erbjuds i form av lan eller garantier ar tanken att den
statliga medverkan skall vara kortsiktig och att staten efter en kortare
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tid skall kunna avveckla sitt engagemang genom att salja ut det till
privata investerare.

4.5 Det internationella regel verket syftar till
att uppna konkurrensneutralitet

Det finns flera internationella 6éverenskommelser som styr statsstédd
exportfinansiering. De har slutits inom ramen fér GATT, OECD, EU
och Bernunionen (en samarbetsgrupp for exportkreditgarantiorgan som
EKN) och syftar till att uppna kreditkonkurrens mellan exportlander
genom harmonisering av villkor och premier och att avskaffa statliga
rantesubventioner.

Det dvergripande internationella regelverket som styr den statsstod-
da exportfinansiering ar GATT:s stadgar som innehaller bestammelser
om subventioner. Dar sags bl.a att exportkreditgarantier inte far lamnas
till premier som &r otillrackliga for att ticka verksamhetens langsiktiga
kostnader. Detta har av de anslutna landerna i allméanhet tolkats som att
garantiverksamheten maste vara sjalvbarande pa sikt. Det finns ocksa
bestammelser av liknande slag som galler statsstédda exportkrediter.

45.1 OECD-6verenskommelsen styr statens
engagemang i kreditgivningen

Consensusdverenskommelsen

Ar 1978 slots som tidigare namnts den s.k. consensusdverenskommel-
sen inom OECD om riktlinjer for statsstédda krediter (denna och
ovriga dverenskommelser redovisas utforligare i bilaga 2). Bakgrunden
till 6verenskommelsen var de, tidigare ndmnda, omfattande subventio-
nerna inom exportkreditomradet under 1970-talet. Syftet med OECDs
riktlinjer ar att konkurrens mellan exportorer fran industrilanderna skall
uppmuntras men den bor baseras pa kvalitet och pris pa de exporterade
varorna och tjansterna, och inte pa de mest fordelaktiga statliga stoden
till exportérerna. Overenskommelsen galler statsstodda exportkrediter
med en aterbetalningsperiod pa tva ar eller mer.

Vid statsstodda exportkrediter, vare sig de beviljas som direkta kre-
diter, refinansiering eller ranteutjamning skall man anvanda sig av
minimirantor, den s.k. CIRR-rdnta (Commercial Interest Reference
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Rate). Denna motsvarar normalt rantan pa femariga statsobligationer
den 15 i varje manad plus en procentenhet.

Koparen som fatt statsstodd finansiering skall kontant betala minst
15% av vardet pa exportkontraktet medan resten 85% kan kreditfinan-
sieras. Den maximala aterbetalningstiden varierar och ar beroende av
importlandets BNP-inkomst per capita. Landerna delas in i tva katego-
rier. For kategori 1 & den maximala aterbetalningstiden fem ar (upp till
8 ¥ ar kan accepteras) och for kategori 2 ar den maximala aterbetal-
ningstiden 10 ar.

Amorteringar skall normalt ske i form av lika och regelbundna in-
betalningar var sjatte manad. Den forsta amorteringen skall inte goras
senare an sex manader efter det att krediten har tratt i kraft.

Sarskilda riktlinjer galler for export inom varvs-, karnkrafts- och
flygplansindustrierna. Det ar framfor allt aterbetalningstid och be-
stammelser kring rantan som skiljer dessa fran 6vriga omraden. Export
av militér utrustning och jordbruksprodukter omfattas inte av 6verens-
kommelsen.

Det finns mojligheter att avvika fran consensusvillkoren. Da skall
de andra medlemmarna fa anmalan om detta innan krediten trader i
kratft.

OECD-6verenskommelse om premier och relaterade villkor

En o6verenskommelse tréaffades i consensusgruppen sommaren 1997 om
riktlinjer for premier och relaterade villkor. De nya riktlinjerna trader i
kraft den 1 april 1999. Premienivaerna ar miniminivder och avser
statsrisk och landrisk. Premierna skall tillampas pa alla garantier och
det star parterna fritt att ta ut hogre premier an de 6verenskomna mini-
minivaerna. Koparlanderna kommer att klassificeras i sju premieklasser
med hjalp av en gemensam modell.

Relaterade villkor avser i forsta hand hur hig tackningsgraden skall
vara och relationen mellan premier och tackningsgrad. Premien blir
hogre for garantier dar tackningsgraden ligger 6ver standardnivan 95%
och under dar den ligger under.

Forslag om sarskilda regler for projektfinansiering

Consensusreglerna har fatt kritik for att de inte ar anpassade till finan-
siering av projektrisker. Inom OECD har man darfor lagt fram ett
forslag om hur consensusreglerna battre kan anpassas till denna typ av
finansieringsldsningar. Forslaget, som kommer att behandlas i consen-
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susgruppen under forsta halvaret 1998, innehaller i stallet for en defi-
nition av projektfinansiering en allman "beskrivning” med tillhérande
kriterier. | kriterierna ingar bl.a. att det skall finnas ett speciellt projekt-
foretag, enkom skapat for projektet. Forslaget innebéar dkad flexibilitet
framst nar det galler den tidpunkt da amorteringarna skall inledas och
amorteringarnas profil.

Diskussion om exportkreditorganens marknadsfonster

Inom consensusgruppen pagar for narvarande en genomgang av den
verksamhet i s.k marknadsfonster som bedrivs av vissa exportkreditin-
stitut. Syftet ar att fa fram uppgifter om dessa organisationer och om
sambandet mellan verksamheten rérande statsstédda och kommersiella
krediter i marknadsfonstret. Bakgrunden till diskussionen ar fragan om
exportorer i de lander som har sddana organisationer kan fa otillborliga
fordelar. Annu har inga slutsatser dragits i OECD angé&ende detta.

Miljokonsekvenser av exportaffarer

Fragan om hur miljdaspekter skulle kunna beaktas i de statsstédda
finansieringssystemen har statt pa dagordningen i OECDs exportkre-
ditgrupp i flera ar och man har dar diskuterat olika méjligheter att
komma framat pa omradet. For att vinna stérre kunskap har man i
gruppen enats om att tills vidare pa frivillig basis utbyta information
om vissa projekt och vidare att dra lardom av de erfarenheter som finns
hos organsiationer som har nagon form av miljdprovning i sin export-
kredit- eller exportkreditgarantigivning.

4.5.2 Regler som faststallts inom den Europeiska
unionen

Inom EU har man pa senare tid framfor allt diskuterat harmonisering av
medlemslandernas garantier for medel- och langfristiga krediter och
reglering av landernas garantier for korta exportkrediter.

Begransning av statlig kreditforsakring av marknadsmassiga
risker

Inom EU har under 1997 nya regler inférts som innebar att medlems-
staterna under 1998 maste upphora att bevilja statliga garantier for
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marknadsmassiga risker. Avsikten ar att undanrdja de snedvridningar
som beror pa statligt stdd inom den sektor av exportkreditforsakring-
omradet dar offentliga och privata kreditférsakrare konkurrerar med

varandra. Detta galler f.n. férsékring av kortfristiga exportkrediter med

en risktid understigande tva ar vid handel med privata kopare inom
gemenskapen och de flesta 6vriga medlemmar av OECD.

Bakgrunden ar att offentliga eller offentligt understédda exportkre-
ditférsakrare som ar verksamma for statens rékning har vissa finansi-
ella fordelar nar de konkurrerar med privata férsakringsforetag, som
kan orsaka snedvridning av konkurrensen.

Harmonisering av bestdammelserna for statsstbdda
kreditforsakringar avseende medelldnga och langa
exportaffarer

| juni 1997 presenterade kommissionen forslag till ett direktiv om
harmonisering av huvudbestammelserna for kreditforsakringar for
medellanga och langa exportaffarer. Mot bakgrund av medlemsstater-
nas synpunkter har en ny version lagts fram som ar tankt att antas under
borjan av 1998. Fdrslaget ar ett forsta steg mot en harmonisering inom
EU och innebar framfor allt att stérre dppenhet astadkoms genom de
anmalningsforfaranden som foreslas. Direktivforslaget ar anpassat till
den tidigare namnda OECD-6verenskommelsen om premier och relate-
rade villkor. Tanken ar att medlemsstaterna skall tillampa direktivet
fran den 1 april 1999.

Direktivforslaget innehdller bl.a. gemensamma definitioner av ris-
ker, vilka risker som far tackas, definition av galdenars status, karensti-
dens langd, forsakringsskyddets omfattning. De premier som debiteras
skall motsvara den risk som tacks, omfattningen och kvaliteten hos det
forsakringsskydd som ges och vara tillrackligt for att tdcka driftskost-
nader och forluster pa lang sikt. Premienivan for varje land eller land-
kategori skall grundas pa en rimlig riskbeddmning.

For att fa dppenhet mellan de olika nationella systemen inrattas ett
system med fyra olika former av anmalningsforfaranden. Dessa ar arlig
anmalan i informationssyfte, beslutsanmaélan, férhandsanmalan i in-
formationssyfte och efterhandsanmalan i informationssyfte.

45.3 Bernunionens riktlinjer

Bernunionen &r ett samarbetsorgan for garantiinstitut som administrerar
statliga exportkreditgarantier och har éver 40 medlemmar. Medlem-
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marna har under arens lopp natt éverenskommelser om betalningsvill-
kor, rapporteringssystem och informationsutbyte. Overenskommelserna
innebar bl.a. att medlemmarna faststéllt maximala kredittider for olika
varuslag, som ramaterial och halvfabrikat, samt konsumtionsvaror och -
tjanster, varaktiga konsumtionsvaror inklusive relaterad service liksom
for delar eller komponenter och for quasikapitalvaror. Overenskom-
melse finns ocksa for kredittider for kapitalvaror och projekttjanster
och for kompletta anlaggningar.

4.6 Forandringar i forutsattningarna

Det statliga risktagandet ar inte avpassat till nuvarande modeller
for finansiering av stora projekt

Den okade betydelsen av projektfinansieringslosningar vid export
innebar som jag tidigare redovisat nya riskavtackningsbehov hos ex-
portféretagen. De internationella avtalen tillsammans med riskprofilen
i sddana affarer medfor att statens mojligheter att tacka affarer med
projektfinansieringsupplagg for narvarande begransas. Detta samtidigt
som behovet av risktackning 6kar. Flera av de risker som finns i pro-
jektfinansieringar ar atminstone i inledningsskedet inte bankmassiga
varfor finansieringen utan statlig riskavtackning kan bli svar att fa till
stand.

Nuvarande svenska regler innebar att staten har svart att delta med
risktackning nar det galler nya risker, t.ex. att av exportframjande skal
satsa eller garantera delar av agarkapitalet, men ocksa nar det galler
kreditrisker eftersom kreditens aterbetalningsprofil inte stammer med
den i de internationella avtalen fastlagda. Exportféretagen behoéver
darfor hitta finansieringslosningar utan eller endast med begransat
statligt risktagande. Losningarna innebér att exportféretagen sjalva far
ta en (storre) del av kreditrisken pa képaren. Andelen som &r stérre an
den som galler vid traditionella exportkrediter, allt annat lika.

Projektfinansieringsmodellen anvands inte enbart vid stora projekt
och av de storsta exportféretagen. Dessa dominerar visserligen be-
loppsmassigt och antalsmassigt, men flera stora och medelstora foretag
deltar ocksa i projektfinansieringar. Fér dessa innebar nuvarande
fornallanden ocksa ett problem nar man skall hitta finansiering vid
sadana exportaffarer.
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Konkurrensen har dkat inom exportfinansieringsomradet

Som jag redovisat i foregdende avsnitt ar statsstodda exportkrediter
omgardade av ett omfattande internationellt regelverk som styr kredi-
tens villkor m.m. Detta begransar mdojligheterna att utforma exportkre-
diter efter affarens verkliga aterbetalningsférmaga. Sa lange en omfat-
tande subvention var kopplad till krediten var den anda intressant och
efterfragad. | takt med att subventionerna minskat och nu tagits bort har
de relativa nackdelarna av regelverket 6kat. Detta, tillsammans med
andra faktorer, har lett till att marknadsbaserade l6sningar vuxit fram.
Dessa losningar ar anpassade till investeringens faktiska aterbetalnings-
formaga och som andra finansiarer an exportkreditgivarna ocksa erbju-
der.

Bank- och kapitalmarknadernas mdjligheter att forse kdpare med
langfristiga krediter har medfort att langfristig exportkreditgivning
blivit konkurrensutsatt. Det har darfor inte varit lika nodvandigt for
exportféretagen att anlita statliga kreditgivare fér att kunna erbjuda
sina kunder langfristiga krediter vid exportaffarer. De sarskilda export-
kreditorganen har salunda mott 6kande konkurrens fran andra aktorer.
Utvecklingen &r densamma i alla de fem lander jag besokt.

Forandringarna pa kapital- och riskmarknaderna innebar for de stat-
liga garantigivarna en delvis ny situation i och med att privata alterna-
tiv konkurrerar pa omraden som garantiinstituten tidigare bedémde sig
ha monopol pa. | ytterligare ett avseende innebar situationen en forand-
ring i o m att de statliga aktrerna kan aterférsakra alternativt sélja av
delar av sina riskportfoljer pa marknaden och den vagen frigora riskka-
pacitet. For de statliga kreditgivarna leder forandringarna salunda till
att de inte ar ensamma om att kunna ordna langfristiga krediter, inte
ens sddana med fast ranta. Aven bankernas traditionella exportkredit-
givning har fatt konkurrens fran andra aktoérer som finansierar sig pa

kapitalmarknaden.

4.7 Andra statliga aktbrer som erbjuder
krediter eller riskkapital i anslutning till
export

Vid sidan om de traditionella exportkreditorganen finns ett flertal

organ som ocksa kan delta i finansiering av exportaffarer och/eller med
riskkapital vid utlandssatsningar for i foérsta hand sma och medelstora
féretag. | Sverige utgors dessa organ i férsta hand av ALMI Féretags-
partner AB, Industrifonden och Swedfund samt Sida men ocksa andra
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lokala och regionala organ erbjuder sadana tjanster. Vare sig ALMI,
Industrifonden eller Swedfund erbjuder exportkreditgivning utan deras
kreditgivning koncentreras till rorelsekrediter samt till riskkapi-
tal/agarkapital som kan utnyttjas vid export och/eller investeringar i
utlandet. Sida erbjuder s.k. u-krediter som innebar att bistandsmedel
anvands for att "mjuka” upp lanevillkoren vid export till u-lander. |
Sveriges konkurrentlander finns liknande organ och system.

Sida

Ar 1981 inrattades i Sverige ett kreditinstrument, u-krediter, for export-
finansiering i samband med investeringar i u-lander som bidrog till
landernas ekonomiska utveckling. Skalet till att u-krediterna inrattades
var att ett 6kat antal industrilander under 1970-talet borjade kombinera
sitt bistand med kommersiella aktiviteter for att framja det egna landets
exportintressen.

U-krediter kan lamnas for finansiering av svenska varor och tjanster
till prioriterade investeringsprojekt i u-lander. For finansiering kravs
dessutom att u-landernas prioriteringar dverensstammer med svenska
bistdndsmassiga bedomningar av projektet och att upphandlingen
normalt sker i internationell konkurrens. Kreditvillkoren foéljer OECDs
faststallda normer vilket bl.a innebar att ett gavoelemet pa minst 35%
tillfors krediten. En forutsattning for kreditgivning ar att lantagarlandet
skall bedémas vara kreditvardigt.

U-kreditsystemet utvecklades som ett system som skulle likna ex-
portfinansieringssystemet sa& mycket som majligt for att kunna utnyttja
befintlig kompetens bade i Sverige och i samarbetslanderna. Det ar
marknadsfinansierat och subventioneras och garanteras av bistandsan-
slaget. Forutom Sida ar EKN, SEK och de svenska affarsbankerna de
viktigaste aktorerna. Langivare ar normalt en svensk affarsbank, som
tecknar laneavtal och refinansierar sig hos och overlater krediterna till
SEK. Staten betalar sedan SEK |I6pande for att tacka bolagets kostnader
for ranteskillnaden mellan upplanings- och utlaningsrantan for u-
krediten. Systemet har nyligen setts 6ver och férslag till dndringar
redovisats i budgetpropositionen (prop 1997/98:1).

Sida stoder smaftretags investeringar i vissa u- och ostlander genom
de s.k. StartSyd resp. StartOst programmen. Programmen avser stod
med riskavlyft och delfinansiering for vissa kostnader framst for ut-
bildning i samband med en investering/etablering i nagot av de lander
som ingdr i programmen. Syftet &r att snabbt fa i gang en produktion
och Iénsam verksamhet samt att dverféra kunskap och kompetens till
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foretagen i mottagarlanderna. ALMI Foretagspartner administrerar
programmen och Sida fattar beslut om att bevilja stod.

ALMI FOretagspartner AB

ALMI bestar av ett helstatligt moderbolag och 22 regionala dotterbolag
som ar majoritetsagda av moderbolaget och med landsting och kom-
muner som minoritetsdgare. Dotterbolagen kan sdgas ha en relativt
sjalvstandig stallning. Verksamheten finansieras via anslag fran staten,
kommuner och landsting, avgifter fran kunderna, samt statliga och
kommunala bidrag for att genomféra specifika uppdrag. ALMI skall
framja utveckling och expansion hos befintliga sma- och medelstora
foretag. Genom radgivning och finansiering skall man hjalpa de mindre
foretagen att vaxa. En del av féretagsutvecklingen innebar att gora
foretagen mogna att utvecklas till exportorer.

Inom finansiering &r en av ALMIs roller att komplettera bankerna
med direkta lan eller med garantier. ALMI formedlar ocksa kontakter
med andra finansiarer for att kunna erbjuda totallésningar. Huvuddelen
av ALMIs nyutlaning ar 1996 avsag rorelsekapital och investeringar i
vaxande foretag.

Rorelsekapitallan kan utnyttjas av exportforetag for att finansiera
produktionskostnader som harror t.ex. fran exportorder for att over-
brygga likviditetsbehov i vantan pa betalning. Amorteringslan och
tillvaxtlan kan bl.a. anvandas for att finansiera marknadsinvesteringar i
samband med exportsatsningar. Finansieringsradgivningen omfattar
f.n. endast i begransad omfattning exportfinansieringsfragor och infor-
mation om (de statliga) exportfinansieringssystemen.

Stiftelsen Industrifonden

Industrifonden skall framja den industriella tillvéxten i Sverige genom
att investera kapital och kompetens dar banker och andra finansiarer
tvekar. Fondens huvudsakliga verksamhetsomraden ar delfinansiering
av industriella utvecklingsprojekt och marknadsintroduktioner samt
engagemang med &garkapital i sma- och medelstora féretag under
utveckling. Det ar mojligt att fa fondens hjalp for att finansiera projekt,
genom bl.a. villkorslan och kapital mot royalty. Hogst 50% av projekt-
kostnaderna técks och projektens budget skall dverstiga 2 miljoner
kronor. Industrifonden kan ocksa satsa pa olika typer av agarkapital i
sma- och medelstora foretag och gar da in i bolagen med styrelseleda-
moter.
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Fondens finansiering av marknadsintroduktioner kan anvandas och
anvands redan i dag av foretag vid exportsatsningar och investeringar i
utlandet. Den har t.ex. deltagit med agarkapital for att investera i ett
foretags uppyggnad av ett franchisingnat i Europa. Sedan ett ar sam-
arbetar fonden med Sveriges exportrad och ALMI om att finansiera
sma och medelstora foretags marknadsintroduktioner i utlandet.

Swedfund I nternational AB

Swedfund ar ett riskkapitalbolag som ags av svenska staten. Bolaget
tillhandahaller kapital till samriskforetag, i vilkka man samarbetar med
svenska och lokala partner, i lander som omfattas av svenskt bistand
och ostsamarbete inkl. Ryssland och de baltiska landerna. Malet med
verksamheten ar att bidra till att svenska foéretag etablerar I6nsamma
foretag i hogrisklander dar mojligheterna for vinstgivande verksamhet
ar stor. Insatsen skall inte dverstiga 30% av den totala investeringen.
Nar foretaget star pa egna ben, séljer Swedfund sina aktier. Swedfund
kan ocksa bevilja medelfristiga lan pa affarsmassiga villkor till sam-
riskforetaget. Rantesatsen ar normalt fast, men kan ocksa vara rorlig.
Lanet skall tackas av vanliga kommersiella sékerheter. Swedfunds
totala finansiella exponering, aktiekapital och lan, skall inte éverstiga
30% av den totala investeringen. Bolagets kapital har tillférts av staten.
Dessutom disponerar det medel ur EUs fonder for samarbete med
Central- och Osteuropa, med OSS-landerna och med Medelhavsomra-
det.

4.8 Kallskatt utgar pa rantebetalningar i
vissa koparlander

Hur staten organiserar sin medverkan i kreditgivningen kan i ett sam-
manhang, namligen kéallskatt pa rantebetalningar till utlandet, valla
problem vid export till vissa marknader. Flertalet u-lander tar ut kall-
skatt vid transfereringar av rantor fran galdenars- till kreditorlandet. |
dubbelbeskattningsavtal med u-lander har industrilander forsokt fa bort
kallskatten pa statsstodda exportkrediter. Genomgaende har man upp-
natt detta da statliga eller helstatligt agda exportkreditorgan star som
langivare. | flera u-lander racker det till och med att staten har garante-
rat exportkrediten for att kallskatt inte skall utga. | nagra 15 — 20 ar
gamla dubbelbeskattningsavtal som Sverige har bl.a. med Brasilien,
Malaysia och Thailand undantas inte statsgaranterade krediter som
lamnats av SEK trots att bolaget beviljar statsstddda exportkrediter.
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Orsaken &r att bolaget enbart ar delstatligt. Pa sadana lan lagger im-
portlandet pa en kallskatt pa 25%. Sverige har hittills i forhandlingar
med de berdrda landerna, i motsats till andra lander bl.a. Finland, inte
lyckats andra pa detta forhallande. | nagra lander bl.a. Indonesien har
Sverige efter forhandlingar lyckats fa bort kallskatten pa av SEK be-
viljade statssttdda krediter.

| de fall kallskatt utgar medfor det en betydande merkostnad for ko-
paren vilket innebér att exportdrer tvingas lamna ett icke konkurrens-
kraftigt anbud jamfért med exportérer dar rantebetalningarna ar un-
dantagna fran sadan skatt. | atminstone de tre namnda landerna ar
Sveriges avtal mindre férdelaktiga an konkurrentlandernas p.g.a. dub-
belbeskattningsavtalens utformning.

Framforallt Iander i Central- och Osteuropa infér nu ocksé kallskatt
pa hyres- (leasing-) avgifter, vilket forsvarar externfinansiering av
investeringar i landet i fraga. Lander som Estland, Lettland och Litau-
en, som Sverige har avtal med pafor, enligt uppgift fran berérda export-
foretag, kallskatt pa sadana betalningar. Kallskatt utgar ocksa for bl.a.
hyresbetalningar i lander i f.d. Jugoslavien vilka Sverige saknar avtal
med.
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Sammanfattande slutsatser av genomgangen:

- Statens riskavtackning motiveras av behovet att kompleftera
marknaden nar det galler politiska risker for stora exportaf-
farer pa langa risktider pa svaga marknader

- Riskavtackning behdvs bade for export med langfristigal ex-
portkrediter och for I6pande export som finansieras pa kort-
siktiga kreditvillkor

- De statliga exportkrediterna motiverades fran borjan ay att
kreditregleringarna gjorde det svart for bankerna att erbjuda
de kredittider och rantevillkor som képarna begéarde

- Senare andrades motivet till att bevilja de subventioner|som
ingick i exportkreditgivningen till foljd av kreditkonkurrer
sen pa 1970- och 1980-talen. Numer &r motivet att sékra till-
gangen pa saker och konkurrenskraftig exportkreditgivnihg

- Exportkrediter utnyttjas vid lan fristig exportfinansiering
och stora foretag dominerar efterfragan pa sadana krediter

- Banker och andra kreditgivare kan till foljd av avreglering-
arna erbjuda langfristig exportfinansiering och konkurrgrar
numer med de sarskilda exportkreditorganen

- Privata alternativ i frdga om riskavtackning och kreditfor-
sakring vaxer fram

- Marknaden for langfristiga exportkrediter har darfoér sucges-
sivt blivit mer konkurrensutsatt

- Internationellt har man kommit 6verens om riktlinjer spm
leder till storre grad av harmonisering av premier och villkor
for den statliga riskavtackningen

- Internationella 6verenskommelser om exportkrediter joch
riskprofilen vid projektfinansiering begransar statens moj-
ligheter att tillgodose exportorernas behov av riskavtackning
vid sadan finansiering

- Kallskatt innebar kostnadsnackdelar for svensk export i|vis-
sa koparlander
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5 Den statsstddda
exportkreditgivningen

51 Det svenska systemet for statsstédda
exportkrediter mm

Det statsstddd systamet i Sverige handhaswaAB Svensk Exporkredit.
Bolaget erbjude ocksa expoikrediter pamarknadwill kor och annan
langsiktig finansiering sam framjar uvedklingen & svenkt naringsliv
med tyngdpunkt i exportnaringen.

51.1 AB Svensk Exportkredit — bakgrund, syfte
och uppgifter

AB Svensk Exportkredit bildades 1962 gemensamt av staten och ban-
kerna Den framsta orsken till att SEK bildadesar kapitaimarknadens
bristande institutionella forutsatgmar at lamna av exportindustrins
kunder efterfrgade laiga och bunda exporkrediter Barkerma kunde
inte kunde erfuda dennayp av krediter mot b&grund ar gallande
barklagstiftning och Rksbarkens pennigpolitik, men oksa pa grund
av den anstrikturering av kapitamarknaden sm inrattandet & AP-
fonderra innebar. Halften a aktierna (Aaktier) teknades a staten,
och hélften (B-aktier) tedknades & barkerna. SEK gs alljamt till
50/50 & staten och de moer fen svenka affarsbakerna, &s. Han-
delsbaken, SEbarken, Forenigssparbaken, Nordbaken od Ost-
g6ta Enskilda Bank.

| bolegsordnirgen finns sedan bildandet bestaelser sm reglerar
fornallandeé mellan A-aktiedgarma och B-aktiedgarna. Sa finns exe
pelis inom resp. &tiedgakrets henbuds&yldighet. Vidare kall
bolaget trada i lkvidation an &gare & flertalet aktier inom n&gon av
aktieserierndegar det.
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Huvudsyftet med SEK éar att stddja den svenska exportindustrin ge-
nom att stalla krediter till forfogande vid export av varor och tjanster.
Verksamheten skall drivas sa att den ger en tillfredsstallande avkast-
ning pa satsat kapital. Bolaget skall enligt bolagsordningen erbjuda
krediter med en |6ptid av hogst 20 ar. Normalt ligger l6ptiden pa mel-
lan tva och tio ar. Genom inriktningen mot langa exportkrediter utgors
kunderna framst av de storsta exportféretagen. | mars 1996 godkande
riksdagen en andring i bolagsordningen och gav darmed SEK ett utdkat
arbetsomrade. Uppgiften innefattar darefter ocksa att kunna erbjuda
langfristig finansiering for utbyggnad av infrastrukturen i Sverige och
utvecklingsprojekt inom exportindustrin for att starka den svenska
industrins internationella konkurrenskraft.

Enligt bolagsordningen har bolaget till uppgift att bedriva finansie-
ringsverksamhet direkt relaterad till svensk export av varor och tjans-
ter. Darutbver kan bolaget bedriva finansieringsverksamhet for att
frAmja utvecklingen av svenskt naringsliv, i forsta hand exportindust-
rin. Vidare sags att bolaget far medverka vid finansiering som sker i
samarbete med internationella mellanstatliga organisationer, utlandska
exportkreditinstitut och liknande organisationer eller institut.

Staten gav ar 1978 SEK i uppdrag att hantera det samma ar inférda
systemet for statsstodda exportkrediter, det s.k. s-systemet. Systemet ar
Oppet for svenska exportorer. Exportdrer kan anstka om statsstodda
exportkrediter, s.k. s-lan, genom saval inhemska som utlandska banker
och SEK har numer s.k. agentbanksavtal med ett 25 — 30 svenska och
utlandska banker. SEK hanterar ocksa statens system for u-krediter.
Sida beddmer och beslutar om krediterna enligt de riktlinjer fér u-
landssamarbetet som faststéllts av riksdagen.

Statens resp. SEKs ataganden for den statsstédda exportkreditgiv-
ningen regleras i ett avtal fran 1990. Staten atar sig dar att ersatta SEK
tertialvis i efterskott for kostnaderna for systemet och SEK atar sig att
lana upp erforderliga medel till minsta mojliga kostnad och risk.

S-systemet innebar i korthet att SEK lanar upp och tar éver langi-
vande banks avtal med lantagaren. Refinansieringen sker till CIRR-
ranteniva. Bankerna skoter huvuddelen av dokumentationen av lanen
och tar for detta ut en upplaggningsavgift och andra avgifter fran
lantagaren. SEK kompenseras av staten for mellanskillnaden mellan
kostnaderna for de statsstodda krediterna och intékterna fran framst
utlaningen. Understiger kostnaden intakterna far SEK betala in mellan-
skillnaden till staten. For administrationen av s-systemet erhaller SEK
av staten en kostnadsersattning motsvarande 25 baspunkter beraknad
pa utstdende 1an. Sedan 1990 har systemet gett statskassan ett Overskott
pa 753 miljoner kronor. Det ackumulerade underskotten sedan 1978
uppgar till ca 4 miljarder kronor. Huvuddelen av dessa underskott
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hanfor sig till de forsta aren av s-systemet da rantan sattes till halva
marknadsrantan. Genom i kapital 4 redovisade férandringar har CIRR-
rantan successivt narmat sig nivaerna for marknadsrantorna.

SEK deltar som en del i framjandet av exporten i samfinansieringar
med internationella finansieringsorgan, utlandska exportkreditorgan
och andra liknande organ. SEK har bygpp ett samarbete med inter-
nationella finansieringsorgan som Varldsbanken, NIB och EBRD for
att samfinansiera svenska exportaffarer. Bolaget har ocksa avtal om
samfinansiering med ett antal utlandska exportkreditorgan t.ex. brittis-
ka ECGD och japanska JEXIM nar det ar fraga om (de allt vanligare)
exportkontrakten som omfattar leverantorer och exportkreditorgan fran
flera lander.

SEK samarbetar med EIB och EIF for att samfinansiera med dessa
institut i for svenskt naringsliv intressanta investeringar. Man ar sedan
1995 ocksa svensk agent for distribution av EIBs globala och subven-
tionerade langivning for sma och medelstora foretag i Sverige. Bolaget
ar ocksa svensk aktieagare i EIF. EIF utfardar garantier bl.a. inom
ramen for programmet for tillvaxt och miljo i smaféretag. Hittills har
SEK genom banker, ALMI och Industrikredit foérdelat ut krediter for
150 miljoner kronor till svenska sma och medelstora foretag.

SEK har vidare av statsmakterna fatt ansvar for upplaning och utla-
ning av s.k. betalningsbalanslan som Sverige deltagit med inom ramen
for det s.k. G-24 samarbetet for att stétta ekonomierna i Central- och
Osteuropa under deras omstallning fran plan- till marknadsekonomi.

SEK &ar verksamt pa de internationella kapitalmarknaderna, men
ocksa pa olika nationella marknader, dels for att sakerstélla sin egen
upplaning, dels for att underlatta svenska exportorers tillgang pa lokal-
valuta. Bolaget har som en del i detta arbete introducerat flera nya
finansiella instrument och hjalpt till att 6ppna nya kapitalmarknader.
Bl.a. var man tidigt aktiv pa den japanska marknaden vilket bidrog till
att 6ppna den. Som en del i arbetet med att underlatta svenska export-
foretags satsningar pa nya marknader och fa tillgang till lokal valuta tar
SEK upp langa lan i lokala valutor. Det senaste exemplen pa detta ar i
Litauen och Sydafrika.

51.2 V erksamhetens utveckling

SEKSs verksamhet har utvecklats kraftigt och andrat inriktning sedan
starten 1962. Under den forsta tioarsperioden fram till bérjan av 1970-
talet var utlaningen blygsam och nyutlaningen var 1970 ca 1 miljard
kronor. Utlaning till varvsindustrin dominerade och krediterna refinan-

sierades i huvudsak hos AP-fonderna eller forsakringsbolagen. Export-
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krediter arrangerades av bankerna och dverlats till SEK. Under mitten
av 1970-talet 6kade langivningen till foljd av 6kade fartygskrediter som
en del i subventionerna till den i kris varande varvsindustrin. Laneport-
féljen uppgick 1978 till 3,7 miljarder kronor varav ca 2 miljarder hade
lanats upp fran AP-fonderna.

Inrattandet av statstédsystemet 1978 innebar att SEKs verksamhet
delades upp i en statsstodd verksamhet och en kreditgivning pa rena
marknadsvillkor. Orsaken till att det statsstddda systemets inférdes var,
som tidigare namnts, den utbredda kreditkonkurensen med subventio-
nerade rantor och att, som en foljd av det, inga eller fa krediter bevilja-
des pa marknadsvillkor. S-systemets tillkomst innebar att kreditgiv-
ningen okade markant. SEKs laneportfolj vaxte kraftigt och uppgick
1983 till 29 miljarder, varav 26 miljarder avsag statsstodda lan. Far-
tygskrediter uppgick vid den tidpunkten till 40% av den totala laneport-
foljen.

Begréansningen av subventionerna i den statliga kreditgivningen in-
om ramen for consensustverenskommelsen hade inledningsvis, p.g.a.
hoga nominella rantor och fortsatt hog efterfragan fran u-lander, liten
effekt pa efterfrdgan pa statsstodda krediter. Successivt kom den dock
att sjunka till stor del som en féljd av att skuldkrisen, som inleddes i
Mexico 1982, kom att drabba alltfler u-lander. Féljden blev sjunkande
export och darmed kreditvolymer till dessa lander. Sarskilt minskade
efterfraigan pa langa krediter eftersom antalet investeringar i in-
frastrukturen minskade.

Kundernas dvs. exportindustrins efterfragan pa finansiering av ex-
porten har andrats i takt med &ndringar i exportens sammansattning,
inriktning och konkurrens fran utlandska konkurrenter. SEK har mott
andringar i efterfragan, men ocksa fran nya finansieringslosningar som
andra landers exportkreditgivare erbjuder sina exportérer, med att 6ka
utlaningen i marknadssektorn och att introducera nya produkter. Sedan
1986 har SEK erbjudit krediter till exportleasingaffarer, men ockséa
langfristig refinansiering av exportféretagens kortfristiga exportkund-
fordringar, s.k. flodeskrediter, och marknadsinvesteringskrediter. De
senare har inneburit att SEK kommit att agna sig at kreditgivning dar
den direkta anknytningen till enskilda exportaffarer inte ar lika tydlig
som i traditionella exportkrediter. Dessa produkter &r av ett sddant slag
att liknande finns hos bankerna. Bankerna har dock ocksa utnyttjat
SEKs flodeskrediter for refinansiering av exportfordringar. Sarskilt
under bankkrisen kom bankerna sjalva att anvanda sig av sadana kre-
diter. Efterfragan pa de namnda typerna av krediter ckade till borjan av
1990-talet men har nu minskat bl.a. till féljd av att bankerna igen blivit
mer konkurrenskraftiga pa sadan utlaning. SEKs utlaning har under
1990-talet fluktuerat och nyutlaningen legat kring 15 miljarder. Lane-
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portfélien har ocksa varierat men i genomsnitt legat kring 50 miljarder
kronor.

1993 beddmdes att efterfragan pa exportkrediter skulle stagnera.
Mot denna bakgrund och SEKs mycket hdga kapitaltdcknings- och
konsolideringsgrad beslots att SEK det aret skulle lamna en extra
utdelning pa en miljard kronor.

Avvecklingen av subventionerna for s-lan torde, i normallagen, in-
nebéra stagnerande eller t.o.m. minskade efterfragan av sadana krediter
matt i beviljade lan. Antalet offerter pa sadana lan har varit oférandrat
och beloppsmassigt legat p& ca 20 miljarder kronor. Aven andra fakto-
rer paverkar langsiktigt efterfragan pa statssodda exportkrediter med
fast ranta. En sadan ar de internationella regler om rantor och amorte-
ringar m.m. som omgardar krediter av detta slag. En annan ar den
Okade efterfragan pa projektfinansiering, dar finansieringen foretrades-
vis sker med rorlig ranta. Projektfinansiering innebar komplexa finan-
sieringslosningar dar laga finansieringskostnader bara ar en faktor och
dar risktagande far okad betydelse. Nedgangen i det allmanna rantela-
get, i synnerhet vad avser korta rérliga rantor, har hittills dkat skillna-
den till langa fasta rantor. Traditionella exportkrediter utgor f.n. ca
40% av den utestaende utlaningen och nyutlaningen (1996).

Utvecklingen under de senaste aren ar en viktig forklaring till att
SEKs mandat 1996 utvidgades till att ocksa omfatta finansiering av
infrastrukturinvesteringar och utvecklingsprojekt inom néaringslivet for
att stérka det senares internationella konkurrenskraft. En annan ar att
globalisering och internationalisering anses vidga exportbegreppet och
att SEKs verksamhet, som foljd av detta, ocksa bor omfatta att starka
den svenska industrins internationella konkurrenskratft.

513 Arbetsférdelningen mellan bankerna och SEK

SEKs utlaning bestar endera av att Overta bankernas eller de stora
exportféretagens egna krediter i bolagets egna boécker eller att refinan-
siera sadana krediter. | jamforelse med flera andra exportkreditgivare
har man mycket liten direktutlaning till lantagare utan mellanhand.
Detta ar ett resultat av den valda modellen, dar man arbetar genom
bankerna. Direktutlaningen har darfor hittills varit till ett fatal av de
storsta exportforetagen. SEK har i huvudsak forlitat sig pad bankernas
kapacitet och kompetens inom utlaningsomradet. De agentbankavtal
som slutits innebar att bankerna vanligtvis forhandlar med kopa-
re/lantagare och ev garantigivare. Bankerna har ocksa hand om att ta in,
uppratta och granska de dokument som ingar i laneavtalen. De skoter
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vidare hanteringen av lanen efter utbetalning, vilket innebar att rantor
och amorteringar hanteras av bankerna.

Rollférdelningen mellan SEK och bankerna innebéar vidare att bola-
get hittills bara i begransad omfattning bedrivit aktiv marknadsforing
av sina tjanster och haft begransade kontakter med (de utlandska)
lantagarna. Marknadsféringen har huvudsakligen skotts av bankerna
och SEK har inriktat sig pa att halla kontakt med de stdrsta exportfo-
retagen.

SEKSs organisation har till féljd av hur verksamheten ar yggt
stor tyngd i upplaningssidan medan utlanings-, marknads- och kredit-
beddmningssidorna inte haft samma relativa tyngd. Men man har byggt
upp en stor exportkreditkompetens inom bolaget och ett kunnande pa
samfinansiering med internationella organ. Under senare ar har SEK
borjat byggaupp kreditbedomnings- och utlaningssidorna. Man har
ocksa blivit aktivare nar det galler att forvarva kunder.

514 Riskpolicyn i SEK

SEKSs riskpolicy har hittills inneburit att man tar mycket begransade
kreditrisker i utlaningen. Det medfor att bolaget normalt inte tar direkta
risker pa lantagaren i mer riskfyllda lander utan tacker av dessa med
garantier och andra sakerheter. Riskpolicyn innebar ocksa att bolaget
endast tar begransade politiska risker. Det leder till att accepterade
garantigivare begransas till Sverige och flertalet lander inom OECD,
svenska banker, kreditinrattningar och forsakringsbolag samt forstklas-
siga banker och forsakringsbolag i de viktigare industrilanderna. SEK
kan ocksa ta risker pa svenska och nordiska exportforetag.

Riskpolicyn innebar att SEK t.ex. vid EKN-garantier, som innehal-
ler sjalvrisker pd hittills 5 — 15%, kraver in garantier av exempelvis
laneféormedlande bank pa restriskerna. For narvarande riksavtacks ca
60% av engagemanget av statsgarantier, varav EKN star for 50%,
banker for ca 20% och storre foretag for 20%.

Styrelsen har hosten 1997 beslutat att, under forutsattning att SEKs
hoga kreditvardighet bibehalls och ratingen inte paverkas, bolaget kan
ta andra typer av risker &n man tidigare tagit. Som en konsekvens av
detta beslut kan SEK ta projektfinansieringrisker. SEK tar dock fortfa-
rande en mycket liten kreditrisk.

SEKs riskpolicy kan sammanfattas sa att den alltid skall vara foren-
lig med att bolaget skall ha basta mdjliga kreditvardighet. Detta har
sedan SEKs tillkomst varit grundlaggande for foretagspolicyn.
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5.15 SEKSs upplaning

Inledningsvis, 1962 — 1978, finansierade SEK sin verksamhet huvud-
sakligen genom lan i AP-fonderna. Upplaningsbehovet var mattligt
eftersom utlaningen var begransad. | samband med inférandet av det
statsstodda systemet okade utlaningen markant och darmed foljde ett
Okat behov av upplaning. Finansieringen av verksamheten lades om till
att framst ske pa de svenska och internationella kapitalmarknaderna.
SEK byggde darféupp en egen finansavdelning, som utvecklats till en
mycket kompetent aktor pa dessa marknader.

SEK lanar regelbundet upp stora belopp, fér narvarande minst 40
miljarder kronor, arligen pa kapitalmarknaderna runt om i varlden.
Detta forklaras av SEKs upplaningspolicy. Bolaget har som policy att
all beviljad utlaning samt alla givna kreditléften skall tackas hela
I6ptiden av redan upplanade medel. SEK skall ocksa kunna fortsatta sin
utlaning under ett &r &ven om upplaning, som 1992, inte gar att genom-
fora. 1996 uppgick beviljad utlaning och kreditléften till sammanlagt
ca. 35 miljarder kronor. Av kreditloftena pa ca 21 miljarder uppgick
|6ften for s-lan till ca. 75% eller 16 miljarder kronor. Vidare aterkoper
SEK, som en del av policyn och servicen mot investerarna, arligen
delar av sin skuld for att 6ka likviditeten i sina lan. SEK behover
dessutom arligen amortera pa utestaende upplaning. Utéver detta ger
SEK ut "letters of intent” som ocksa tacks av SEKs likviditet.

Genom policyn kan bolaget valja tidpunkt nar man skall ga ut och
lana upp utan att tvingas ga ut pa marknaden for att finansiera en
beviljad kredit. SEK har pa sa satt kunnat valja att lana upp nar villko-
ren ar formanliga. Med denna upplaningsstrategi foljer att SEK inte
kan karaktariseras som ett traditionellt mellanhandsinstitut.

SEKs starka balansrékning, riskpolicy, naringspolitiska roll och
agarstruktur innebar att bolaget har basta kreditvardighet. Tillsammans
med bolagets skicklighet och innovativa formaga har upplaningskost-
naderna varit mycket gynnsamma. Den av staten uttalade viljan att
langsiktigt sta kvar vid agandet av SEK torde ocksa ha tolkats som en
implicit garanti som sanker upplaningskostnaden i och med att den
vags in i SEKs rating. Detta har sammantaget lett till att SEK hittills
har kunnat lana till rantor som understiger vad andra svenska langivare
kan lana upp till och medfort att man kan erbjuda exportféretagen
billiga finansieringar.

Allmant sjunkande rantenivaer i varlden gor att SEKs fordelar har
minskat. Banker och kreditinrattningar konkurrerar med rorliga rantor
som ar lagre an langa fasta rantor.
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5.1.6 Forandringar i forutsattningarna for SEKs
verksamhet

Den ursprungliga verksamheten att férse den svenska exporten med
statsstodda exportkrediter har som framgatt av tidigare avsnitt minskat
i omfattning. Samtidigt har bolaget utvecklat nya langfristiga finansie-
ringar mot bakgrund av exportindustrins behov och efterfragan. Den
statsstodda liksom den marknadsmassiga exportkreditgivningen be-
doms av SEKs ledning ligga kvar pa dagens nivaer. P4 samma gang
kommer investeringar i infrastrukturen och projektfiansieringar att oka

i omfattning. Konkurrensen fran andra aktorer, framst (internationella)
banker, har 6kat och forvantas fortsatta att oka.

SEK kan, som tidigare namnts, aven finansiera investeringar som
bara indirekt ar att hanfora till exportsatsningar. SEKs deltagande i
langsiktig finansiering av investeringar som starker exportnaringens
internationella konkurrenskraft innebar bl.a. att man kan erbjuda finan-
siering av foretagens produktutvecklingar och produktanpassningar,
men ocksa i finansiering av svenska offentliga institutioners investe-
ringar i infrastrukturen om det stéarker naringslivets internationella
konkurrenskratft.

SEK kan ocksa delta i investeringar i infrastrukturen utomlands om
det gynnar svensk industris internationella konkurrenskraft och kan
delta i finansiering av de s.k. Trans-European Networks som beslutats
av EU och som EIB delfinansierar. Bl.a. deltar SEK i finansieringen av
Oresundsbron. Vidare fortsatter SEK att formedla lan/vara agent for
EIB och EIF i deras program for utveckling av (svenska) sma- och
medelstora foretag.

Internationalisering och globalisering av foretagen medfor att de har
produktion i flera lander och att exportorder satts ihop av produktion
fran mer an ett land. Exportkreditgivningen blir darmed allt mindre
nationell och mer internationell. De banker som erbjuder exportkrediter
arbetar internationellt med att anordna sadana krediter. Internationali-
seringen av exportforetagen innebar att SEK erbjuder de svenska
foretagens utlandska verksamheter exportkrediter. Man erbjuder ocksa
nordiska foretag att utnyttja SEKs exportkrediter och annan langivning.
Samtidigt erbjuder andra landers exportkreditorgan sig att finansiera
svenska leveranser som ingar i utlandska kontrakt.

De nya uppgifterna medfor att SEK har mgjlighet att utnyttja sitt
kunnande och kapacitet vid langsiktigt finansiering inom fler omraden
an tidigare. Férandringarna innebar att SEKs exportprofil tonas ner och
verksamheten mer fa sin tyngdpunkt i langfristig finansiering i allman-
het. SEK kommer darmed att fa en profil inom langsiktig finansiering
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som liknar den som bankerna och andra aktorer pa kapitalmarknaden
har.

52 Exportkreditsystemet i nagra
konkurrentlander

Jag har studerat den statliga exportkreditgivningen i fem lander, Dan-
mark, Finland, Norge, Storbritannien och Tyskland. Dessutom har jag
studerat vissa delar av den statsstddda kredit- och garantigivningen i
USA och i Kanada.

De studerade landerna har valts sa att dar ingar saval sadana som
har direkt kreditgivning som sadana dar kreditgivningen skots av
bankerna och statens roll inskranker sig till rAntekompensation. En
tendens internationellt & en dévergang fran direkt kreditgivning till s.k.
rantekompensationssystem dar bankerna star for kreditgivningen och
statens uppgift inskranks till att garantera en fastranteniva under kre-
dittiden. Sedan tidigare har bl.a. Storbritannien, Frankrike, Italien,
Spanien och Nederlanderna sadana system, medan Danmark och Fin-
land nyligen infoért den ordningen. Framsta skalet till det ar att utveck-
lingen pa de internationella kredit- och kapitalmarknaden anses medfo-
ra att staten inte langre behover vara engagerad i direkt exportkredit-
givning.

En annan tendens ar minskningen i efterfragan pa traditionella ex-
portkrediter hos organen p.g.a. &ndrade finansieringsbehov hos expor-
torerna. Den andrade efterfrdigan har man anpassat sig till och man
erbjuder nu bl.a. finansiering av projektrisker och infrastrukturinveste-
ringar i saval utlandet som inom det egna landet. Bolagen erbjuder
ocksa finansiering inom andra omraden dar langfristiga krediter efter-
fragas t.ex. vid naringslivets investeringar i utlandet.

En annan tendens ar att stater via exportkreditorgan erbjuder riskka-
pital/agarkapital (equity) vid investeringar i utlandet. Bl.a. de japanska,
amerikanska, kanadensiska, och tyska organen erbjuder stdd med
agarkapitalet vid den egna industrins investeringar i utlandet. Atmins-
tone det kanadensiska ar dessutom berett att satsa agarkapital vid
projektfinansieringar dar den egna industrin ar leverantér. | foéljande
avsnitt redovisar jag utvecklingen i Finland, Danmark, Norge och
Tyskland, samt utvecklingen inom riskkapitalsttdet i USA och Kanada.
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521 Finland

Fram till och med 1996 hade Finlands Exportkredit AB (FEC) monopol

pa att bevilja statsstodda CIRR-baserade exportkrediter. Sedan den 1
januari 1997 hanteras emellertid ranteutjamningen av ett statsagt aktie-
bolag, FIDE. FEC ar darmed en av flera finska och utldndska aktorer
som kan arrangera statsstodda exportkrediter.

Den nya ordningen med FIDE innebéar att bade finska och utlandska
kreditinstitutioner som ar godkanda av bolaget kan bevilja statsstédda
exportkrediter och f& statligt rantestod for denna kreditgivning. Over-
foringen av ranterisken sker pa sa vis att FIDE ingar ranteutjamnings-
avtal med varje kreditinstitut som ansluter sig till systemet.

FIDEs roll framgar av proposition 164/1996 dar det sags att "syftet
med det bolag som skall grundas ar att det skall verka for att framja och
utveckla den finska exporten i forsta hand genom att administrera ett
ranteutjamningssystem som sammanhanger med den offentligt under-
stodda kreditgivningen." FIDE skoter forutom ranteutjamning ocksa
internationella exportkreditférhandlingar t.ex. i OECD for statens
rakning, och man har ocksa till uppgift att framja exportfinansiering
genom bland annat radgivning.

Ansvarsuppdelningen mellan bankerna och FIDE innebéar att ban-
kerna forhandlar och faststaller lanevillkor, lanar ev upp medel for den
beviljade krediten och betalar ut den. Darefter administrerar de sjalva
krediten under dess l6ptid. Hos FIDE ansdker banken om rantekom-
pensation. FIDE ersatter bankerna for deras upplaningskostnader och
kostnader for administration med en réanta som motsvarar sexmanaders
LIBOR/HELIBOR plus en marginal pa 25 baspunkter. Bankerna erséat-
ter FIDE med samma ranteniva som lantagarna ersatter bankerna, dvs.
den rena CIRR-rantan utan nagra paslag. Avrakning sker regelbundet
pa portfoljbasis. Overstiger utl&ningsrantan upplaningsrantan betalar
bankerna in nettot till FIDE och vice versa om det motsatta galler.
Nettoutbetalningar fran FIDE lanas upp Over statsbudgeten av
Statskontoret och stalls till FIDEs forfogande. FIDE erhaller 10
baspunkter for att tdcka sina kostnader for att administrera systemet.

FEC hade monopol pa den statsstodda exportkreditgivning fore
1997 da den hade formen av direktutlaning till exportféretagen utan
medverkan av bankerna. Vid sidan om denna kreditgivning finansiera-
de FEC ocksé pa marknadsvillkor finska foretags exportaffarer. Aven
denna hade formen av direkt kreditgivning till kdpare eller deras
(utlandska) banker.

Bakgrunden till att FIDE bildades var att Finland, i samband med
forhandlingarna om intrade i EU, beviljades undantag for FEC fran
radets bestammelser i direktiv om ratten att starta och driva verksamhet
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i kreditinstitut. Undantaget ansags inte hallbart i langden och en dis-
kussion inleddes i Finland 1995 — 1996 om FECs framtida verksamhet.
De alternativ som diskuterades var att bolaget endera skulle koncentre-
ra sin verksamhet enbart pa marknadsbaserad eller pa CIRR-baserad
kreditgivning. Regeringen ansag det, med beaktande av konkurrensas-
pekterna, nodvandigt att vid sidan av FEC ocksa ge Ovriga kreditinstitut
mojlighet att bevilja s-lan. Inrattandet av FIDE mojliggjorde ett kon-
kurrensneutralt system.

Ett annat viktigt skal for den finska regeringen att 6ppna det statliga
rantekompensationssystemet fér dvriga banker var avregleringen av de
inhemska och internationella kapitalmarknaderna och dessa markna-
ders utveckling och tillvaxt. Langfristigt kapital bedoms inte langre
vara en trang sektor. Darmed finns det enligt regeringen inte nagon
anledning for staten att ansvara for att férse kdpare (och deras banker)
till den finska exportindustrin med langfristiga kreditmdjligheter.
Kreditgivningen bor, som en féljd av detta, kunna hanteras av markna-
den medan statens roll blir att via rAntekompensationssystemet bara
ranteriskerna.

Finlands exportkredit

FEC ar i och med inrattandet av FIDE en specialiserad finansieringsin-
stitution som ar inriktad pa att ordna langsiktig finansiering. FEC
etablerades 1956 av Finlands stdrsta kommersiella banker och ett antal
industriféretag. Den finska regeringen blev majoritetsdgare 1963 och
1992 helagare genom att bankernas och industriféretagens aktier lostes
in. Bakgrunden var den finska bankkrisen, som gjorde att bankerna var
i stort behov av kapital.

FEC finansierar export samt industri- och infrastrukturinvesteringar.
FEC hade t.o.m. 1997 monopol pa att erbjuda fartygskrediter. Enligt
riksdagsbeslut upphérde denna monopolstélining fr o m den 1 januari
1998 da stodgivningen i dessa krediter fordes over till FIDE. Malgrup-
pen for FECs verksamhet har varit och ar fortfarande de 100 storsta
foretagen i Finland. Sma- och medelstora foretag ar en liten del av
FECs verksamhet.

FEC finansierar inte bara export fran Finland, utan ocksa inhemska
investeringar och investeringar utomlands. Foretaget finns ocksa med
pa projektfinansieringsomradet. Det kan ta hogst 25% av risken nar
man finansierar ett projekt. FEC har byggip samarbete med bland
andra multinationella utvecklingsbanker for att kunna dela risken.
Forutom inhemska industri- och infrastrukturprojekt ar projekt som
anses viktiga for Finlands exportsektor prioriterade av FEC.
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Eftersom FEC hade direktutlaning av exportkreditggdale man
tidigt upp en egen kreditbedémningsverksamhet med resurser att be-
doma kopare och projektrisker. Foretaget borjade 1990 ta risker pa
lantagare, da det finska exportkreditgarantiorganet, Statsgaranticentra-
len, slutade att erbjuda 100% garantitackning och inférde ett system
med sjalvrisker i garantigivningen. Inledningsvis tog FEC hela sjalvris-
ken i egha bdcker, men i dag samarbetar FEC med bankerna for att dela
risken. Vid projektfinansieringar far risken inte dverstiga 10% av den
totala utlaningen.

Den finska regeringen har under hdsten 1997 lagt fram ett férslag
om att sla ihop FEC och helstatliga Postbanken. Ett helstatligt holding-
bolag skall bildas, med FEC och Postbanken som sjalvstandiga dotter-
bolag. En investeringsbank kommer ocksa att skapas under holdingbo-
laget. Regeringens syfte ar att skapa en ny konkurrenskraftig bank-
grupp, som kan oka konkurrensen pa den finska bankmarknaden.
Avsikten ar att banken sa smaningom skall privatiseras. Varje bolag
under holdingbolaget blir kvar som sjalvstandig enhet och hos FEC
kommer hela projekt- och exportfinansieringen koncentreras. Beslutet
att sla ihop Postbanken och FEC vantas fattas av den finlandska riks-
dagen i boérjan av 1998.

522 Danmark

| Danmark har den statsstddda exportkreditgivningen, de senaste tva
aren, organiserats om i grunden. Aven i Danmark har man valt att
Ooverlamna den direkta kreditgivningen till kreditmarknadens aktorer
och i statlig regi endast behalla rantekompensationssystemet. Export-
kreditfonden (EKF), som forsékrar de exportkreditrisker som danska
exportorer inte kan tacka pa den privata marknaden, har sedan den 1
januari 1997 i uppdrag att svara for det danska s-systemet.

Det nuvarande rantekompensationssystemet har ersatt den refinansi-
ering av exportkrediter och u-krediter som tidigare lamnades av Dansk
Eksportfinansieringsfond (DEF). DEF var en fond som inrattades av
Danmarks Nationalbank, Den Danske Bankforening och Danmarks
Sparkasseforening. Syftet med fonden var att tillhandahalla medellanga
och langa exportkrediter for att finansiera export av varor och tjanster.
Fonden administrerades av Finansieringsinstituttet for Industri och
Haandvaerk A/S. Den bedrev enbart refinansiering av exportkrediter
som beviljades av danska banker. Fondens verksamhet finansierades
genom Nationalbanken och genom upplaning pa de internationella
marknaderna. Det nya EKF-systemet for rantekompensation har med-
fort att DEF avslutat sin verksamhet och att fonden avvecklats.
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Det nya av EKF administrerade systemet ger exportérer samt dans-
ka och utlandska banker mdjlighet att erbjuda exportkrediter till fast
ranta. Det ar dock bara banker som kan tillgodogdra sig ranteutjam-
ning, dvs. erbjuda s-lan. Tanken ar att férandringarna pa kapitalmark-
naderna medfér att staten inte langre har behov av att erbjuda krediter
utan endast behover ta ranterisken pa langa krediter, dvs. risken att
rantan gar upp och att de korta rantorna stiger ovanfoér den fasta rante-
niva som beslutats for lanet. Att stalla langfristigt kapital till lantagar-
nas forfogande kan marknaden hantera.

Det nya av EKF administrerade s-systemet ar i huvudsakyggpb
och fungerar som det finska systemet. Lantagaren betalar en ren CIRR-
ranta till bankerna, liksom bankerna till staten. Upplaningskostnaden
bestams &aven i det danska systemet efter LIBOR/CIBOR med en
bankmarginal. Denna marginal varierar efter lanets storlek och den
premieklass som lantagarens hemland &r placerat i av EKF. Tillagget
varierar fran 63 baspunkter for krediter upp till 20 miljoner danska
kronor och galdenarslandet placerat i EKFs hdgsta premieklass till 25
baspunkter for krediter dver 300 miljoner danska kronor och galde-
narsland placerat i premieklass 1. Av tillagget utgdrs 20 baspunkter
ersattning for bankernas administrationskostnader.

Parallellt med att EKF-systemet for statsstédda exportkrediter in-
fordes fick fonden ocksa ansvar for ett nytt u-kreditsystem som admi-
nistreras pa samma satt som det ordinarie s-systemet.

5.2.3 Norge

Den statsstodda kreditgivningen hanteras pa statens uppdrag av ett av
bankerna samagt aktiebolag, Eksportfinans (EF). EF har till syfte att
agna sig at finansiering for exportindustrin bl.a. for export av varor och
tjanster, etablering av produktion och féretag utomlands, investeringar

i exportgenererande verksamhet och inhemska kontrakt dar det rader
utlandsk kreditkonkurrens. Bolaget har ocksa till uppgift att finansiera
verksamheter som norska myndigheter alagger det att finansiera. Det
kan t.ex. galla av den norska regeringen beslutade betalningsbalanslan
till andra lander.

EF bildades 1962 for att I6sa de norska bankernas finansiering av
langfristiga exportkrediter. Bolaget ags av tolv banker, varav de fyra
storsta bankerna ager 95 — 98% av aktiekapitalet. Tidigare kunde
endast affarsbanker vara delagare. Sparbankerna slapptes in som agare
nar de 6vervagde att bygga upp en egen exportfinansieringsfunktion.

| motsats till i Sverige s6ker norska exportorer direkt kredit fran EF.
EF ar alltid 1angivare och aldrig refinansiar. EF bar i likhet med SEK
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ingen egen risk i krediterna utan denna tas alltid av garantigivare som

kan vara affarsbanker och garantiinstitut. Man accepterar kreditvarde-
rade banker inom OECD som garantigivare. EF kan acceptera andra an
dessa tva kategorier som garantigivare, t.ex. stora norska exportérer om
de har tillgang till upplaning av langfristiga krediter och &ar kreditvarde-
rade.

EF har en egen upplaningsavdelning som lanar upp bolagets behov
av likviditet. For att kunna vara likvid a&gnar man sig at 6verupplaning
och en stor del av upplaningen anvands inte for exportkrediter. Det
finns darfor behov for EF att hitta alternativa utlaningsmojligheter,
bl.a. undersoker man mojligheterna att fa finansiera inhemska in-
frastrukurinvesteringar m.m. Bolaget har en hog kreditvardighet och en
god rating p.g.a. sin riskpolicy.

EF har monopol pa utlaning till CIRR-villkor och erbjuder vid sidan
om detta exportkrediter till marknadsvillkor. Vid s-lan betalar lantaga-
ren endast CIRR-réntan och EFs hanteringskostnader betalas av staten.
CIRR-lan ar dock en liten del av EFs portf6lj och uppgar till hogst en
miljard norska kronor av totalt ca 6 — 7 miljarder per ar i exportkredi-
ter.

EF deltar i projektfinansiering. Det innebéar dock inte att man avstar
fran kravet pa 100% tackning via garantigivare. Det kan gora det svart
att inga i konsortier. EF anser att behovet av projektfinansiering ar stort
och vaxande bl.a. for att de offentliga budgeterna inte tal det uppla-
ningsbehov som finns for infrastrukturinvesteringar oavsett kdparland.

EF kan genom sin direktutlaning och goda kreditvardighet erbjuda
exportkrediter pa formanligare villkor &n de norska bankerna. Detta
och den utdragna bankkrisen i Norge har medfort att endast tva in-
hemska banker erbjuder exportkrediter. Samtidigt har liksom i Sverige
utlandska banker, inklusive svenska, etablerat sig och konkurrerar
aktivt om att erbjuda exportkrediter. Det pagar darfor bland dgarna en
debatt om EF och EFs verksamhet. Exportfinansieringen minskar och
for att kunna hitta nya verksamheter behéver EF ga in i verksamheter
som direkt konkurrerar med bankerna — &garna. Bankerna har dock
hittills valt att inte géra nagra forandringar av EF saval vad avser
agandet som andamalet.

524 Tyskland

Exportkreditgivningen hanteras i Tyskland av bankerna och av det
statliga Kreditanstalt fir Wiederaufbau (Kfw). Huvuddelen av banker-

nas kreditgivning skots numer av dem sjalva, men det finns ett samar-
betsbolag, AKA, som &ags av bankerna gemensamt med huvudsaklig
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uppgift att administrera av bankerna beviljade exportkrediter, men
ocksa for riskdelning mellan bankerna. Verksamheten i AKA drivs
numer pa rent kommersiella villkor sedan en sarskild refinansierings-
mdjlighet i Bundesbank, den s.k. Plafond B, upphort. Att AKA admi-
nistrerar exportkrediter har inneburit att de (manga) sma tyska banker-
na kunnat bevilja exportkrediter utan att behéyggaupp egen admi-
nistrativ kompetens. AKA bildades i bérjan av 1950-talet for att ban-
kerna skulle tillférsakra sig om tillgang till langsiktiga krediter for
exportfinansiering, eftersom de inte fick refinansiering i KfW. Detta
behov har numer upphért och bankerna har darfor diskuterat att upplo-
sa AKA.

KfW &gs till 80% av férbundsregeringen och 20% av férbundslan-
derna. Det har ett flertal olika uppgifter som syftar till att framja ut-
vecklingen av det tyska naringslivet. Uppgifterna omfattar 1) stod
genom lan eller garantier till investeringar som framjar den tyska
ekonomin, 2) 1an eller garantier vid exporttransaktioner som genomfors
av tyska foretag och 3) lan och garantier som syftar till att finansiera
utvecklingsprojekt i u-lander. Det innebar att KfW har roller som i
Sverige innehas av bl.a. SEK, Sida, NUTEK och ALMI. Dessutom
administrerar man sarskilda program inom bostadsbyggnadsomradet
och program for stdd till omstallningen av ekonomierna i Ryssland och
ovriga OSS-lander. Detta ger KfW stor flexibilitet nar man skall stodja
den tyska industrins utlandsaffarer.

KfW &r undantaget fran skatter och far inte dela ut sina vinster.
Dess upplaning garanteras visserligen inte direkt av staten, men &garna
har uttalat att de vid behov kommer att garantera KfWs formaga att
klara gjorda ataganden. Bundesbank staller samma krav pa eget kapital
som pa ordinarie banker. KfW far bara lana ut pa langa kreditvillkor
och all upplaning maste ske pa kapitalmarknaderna.

KfW har monopol pa att finansiera pa CIRR- och 6vriga OECD-
villkor. For s-lan betalar lantagaren, enligt KfwW, enbart CIRR-rantan
utan nagra paslag for administration. KfW béar ranterisken, for att
mildra denna effekt far bolaget tillgang till offentliga fonder (ERP)
med en ranta pa 4,5% pa. Dessa medel begransas till 250 — 350 miljo-
ner D-mark per ar. KfW blandar dessa fonder i relationen 1:3 med
marknadsupplanade krediter. Man kommer darigenom upp till en arlig
ram pa 1.000 — 1.400 miljoner D-mark for s-lan. ERP star for European
Recovery Programme och ar medel som ursprungligen utgjordes av den
s.k. Marshallhjalpen.

Annan exportkreditgivning inom KfW, ca 12 miljarder D-mark per
ar, lanas ut pa marknadsvillkor och koncentreras pa krediter pa medel-
langa och langa kredittider. Bankerna och KfW samarbetar ofta i
syndikat vid langfristig exportkreditgivning.
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KfW kan erbjuda tyska foretag investeringslan for att framja tyska
intressen i utlandet. Detta sker pa fall for fall-basis. Man anser inte att
dessa lan faller under varken Bernunions- eller consensusvillkor. KfW
ar beredd att vid sadana krediter ga upp till kredittider pa 20 ar. Anled-
ningen till att KfWs investeringslan inte foljer internationella regler ar
att Ianen inte anses finansiera export utan féretagsinvesteringar.

Den marknadsbaserade utlaningen finansieras genom upplaning pa
saval den tyska som de internationella marknaderna. KfW har samma
rating som de basta globala bankerna. Man har dock battre rantemargi-
naler bl.a. genom det statliga dgandet, men ocksa eftersom man mer
regelbundet och oftare agerar pd marknaden. Av upplaningen kommer
60% fran den tyska marknaden, 25% fran de internationella och 17%
fran offentliga fonder.

For exportkrediter pa kommersiella villkor debiteras en ranta som
ligger pa marknadsniva, utan nagra korssubventioner fran den offentli-
ga upplaningen via bl.a. ERP. De (lagre) upplaningskostnaderna som
KfW har p.g.a. sina agarforhallanden och den implicita statliga garan-
tin lamnas vidare till kunderna. KfW finansierar under marknadsutla-
ningen export fran saval Tyskland som andra europeiska lander. | de
senare fallen kan man utnyttja och utnyttjar andra landers exportgaran-
tiinstitut for riskavtackning.

KfWs exportkreditgivning ar organiserad efter bransch och man har
goda (och l6pande) kontakter med tyska exportérer och deras storsta
reella och potentiella kdpare i utlandet. Medarbetarna reser mycket i
viktigare koparlander och studerar verkliga och potentiella kunder till
tyska exportorer. Darigenom har KfWs medarbetare god kunskap om
och goda kontakter med saval exportdrerna som deras (viktigaste)
kunder. Systemet liknar bankernas sétt att arbeta men KfW har mer
direktkontakter med koparna.

525 USA

Overseas Private Investment Coperation (OPIC) ar en federal myndig-
het och systerorganisation till det ordinarie exportkreditfinansierings-
organet US Eximbank, vars verksamhet inte narmare kommenteras.
Verksamheten koncentreras till att framja amerikanska investeringar i
utlandet genom att erbjuda investeringsgarantier som skydd for politisk
risk vid utlandsinvesteringar. Dessa garantier ges pa samma villkor som
andra landers inkl Sverige.

Vid sidan om den traditionella garantigivningen har OPIC ett pro-
gram for investeringslan eller lanegarantier till amerikanska investe-
ringar i utlandet. Detta program har tidigare varit inriktat framst pa de
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sma och medelstora foretagens utlandsinvesteringar och beloppen per
investering varit begransade. Under senare ar har detta andrats och
programmet har utvecklats till en expansiv verksamhet dar belopps-
granserna hdjts vasentligt. Genom andringarna har OPIC kommit att
bevilja investeringslan av agarkapital/riskkapitalkaraktar till ameri-
kanska dotterbolag i utlandet, saval nystartade projektbolag som existe-
rande bolag som skall gora nyinvesteringar. Lanet eller lanegarantin
ges till villkor som néar det galler t.ex. kredittider och aterbetalnings-
villkor, avviker fran OECDs consensusvillkor. Eftersom det ror sig om
en investering och lanet i formell mening inte ar leverantérsanknuten
anser man fran amerikansk sida att det inte ar fragan om en exportkre-
dit.

Bedomningen av ansokningar koncentreras pa i vilken man den ak-
tuella investeringen framjar amerikanska intressen. For att beviljas lan
och/eller lanegaranti maste investeringen goras av ett bolag dar ameri-
kanska intressen har ett avgdrande inflytande. Huvuddelen av inkopt
utrustning och tjanster skall vidare komma fran amerikanska foretag.
OPIC begransar sitt risktagande till efter den tidpunkt da investeringen
genomforts och verksamheten kommit igang. Forluster under investe-
ringstiden svarar agarna for och OPIC har regressrétt hos dessa for ev
forluster under den tiden.

5.2.6 Kanada

Export Development Corporation of Canada (EDC) ar ett statligt
kreditgivnings- och kreditgarantibolag for stod till Kanadas export.
Bolaget &r mycket aktivt nér det géller att introducera nya finansie-
ringsmajligheter for att underlatta for landets exportorer att fa expor-
torder. EDC har nyligen infort mojlighet att ga in med agarkapital vid
projektfinansiering som medfor direkta, identifierbara exportrelaterade
fordelar for kanadensiska leverantorer. Det finns inga krav pa kanaden-
siska delagare i projektbolaget for att EDC skall kunna stélla upp med
agarkapital. Investeringen i agarkapital far per investering inte Gversti-
ga det lagsta av 25% av projektbolagets agarkapital eller 10 miljoner
kanadensiska dollar.

Syftet ar att hjalpa kanadensiska exportorer att erhalla exportorder
genom att stalla medellangt investeringskapital till forfogande och att
fylla det gap som finns mellan tillgangligt och behdvligt agarkapital.
EDCs insats skall vara komplementar till marknaden. De investeringar
som EDC gér in i skall vara sadana dar man &r villig att lamna export-
finansiering. Avsikten &r att EDC skall ha insyn i det bolag man ar
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delagare i och att investeringen skall saljas ut inom (normalt) en fyra-
arsperiod. Programmet beskrivs mer i detalj i bilaga 3.

Sammanfattande slutsatser av genomgangen:

- SEKs verksamhet nar det galler s-lan skiljer sig fran andra mot-
svarande organ genom att man frAmst tar éver av bankernp for-
medlade krediter. Andra organ beviljar normalt direkt krediten till
lantagarna.

- For flertalet organ med exportkreditgivning minskar efterfragan
pa statsstodda exportkrediter. Efterfragan pa marknadsbagerade
krediter 6kar och instituten har utvecklat saval annan exporfrela-
terad kreditgivning som annan langsiktig kreditgivning, t.ex.|in-
vesteringar i den inhemska infrastrukturen.

- | lander med separata exportkreditorgan pagar debatt om deras
framtida roll och behovet av dem.

- Entendens &r att fler lander gar Over till s-system som innebgr att
staten svarar for rantekompensation medan marknaden angvarar
for kreditgivningen.

- Ett antal lander erbjuder 1an eller lanegaranti till agarkapital| vid
investeringar i utlandet och nagra erbjuder sig att stalla upp| med
agarkapital vid projektfinansiering om det behévs for att det ¢gna
landets foretag skall fa bli leverantorer till projekt.

- Det svenska s-systemet ar ett tvakomponentssystem dar [saval
bank som exportkreditgivare medverkar medan andra landers ar
enkomponentssystem dér endera bara bank eller exportkreditgi-
varen medverkar.

- SEK ar en framgangsrik och innovativ upplanare med basta ra-
ting som grundlaggande foretagspolicy.




SOU 1998:23 Satensrisktagande i exportfinansiering 79

6 Statens risktagande |
exportfinansiering

| alla industrilander finns nagon form av statsstddda exportkreditga-
rantisystem, dar staten tar dver risken fran exportorerna, deras banker
eller andra finansiella institutioner. Alla lander ansluter sig till princi-
pen om ett nollresultat pa sikt for den statsstodda garantigivningen,
men principerna tolkas olika. Premierna skall sattas for att ticka garan-
tiinstitutets forlustrisker och administrativa kostnader och &r ocksa
baserade pa kredittidens langd. | alla lander som tas upp i denna jamfo-
relse ar det en statlig institution som handhar garantigivningen.

6.1 Exportkreditnamnden — syfte och
bakgrund

| Sverige bildades Exportkreditndmnden, som tidigare namnts, 1933 i
syfte att garantera mot politiska och kommersiella risker vid export
(prop 1933:245). EKN ar en statlig myndighet, med uppgift att framja
svensk export genom att lAmna garantier till exportérer, banker, inves-
terare, leasingbolag och finansieringsinstitut. Garantin ar en forsakring
som skyddar exportdren mot vissa forlustrisker i exportaffaren och
garantin omfattar kreditavtalet mellan exportéren/exportérens bank och
koparen/lantagaren. EKNs garanti kan anvandas som sé&kerhet hos
kreditinstitut och underlattar pa sa satt finansieringen av exportkrediter.

Riksdagen faststaller en ram inom vilken EKN har att verka. Den av
riksdagen faststallda totalramen &r sedan 1995 pa 100 miljarder kronor.
Av denna totalram har regeringen bemyndigat EKN att utnyttja 80
miljarder kronor. Haruttver finns en av statsmakterna faststalld ram for
investeringsgarantier pa 3 miljarder kronor

Foérutom den ordinarie garantigivningen skoéter EKN garantigiv-
ningen under den s.k. Baltramen pa regeringens uppdrag. Baltramen pa
1 miljard kronor inrattades 1993 och EKN fick darmed av regeringen i
uppdrag att utfarda garantier for export till och investeringar i Baltikum
och Ryssland. For eventuella forluster inom Baltramen har medel satts
av i statsbudgetens bistdndsanslag. Ar 1995 utvidgades ramen till 2
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miljarder kronor och landergruppen utdkades till att under vissa for-
hallanden ocks& omfatta Ukraina, Vitryssland och Kazakstan. Ar 1996
beslutade regeringen om ytterligare andringar av riktlinjerna for
Baltramen.

EKN administrerar ocksa bistandsgarantier for Sidas rakning. Bi-
standsgaranti har hittills lamnats i anslutning till u-krediter. Sida har
numer ocksa majlighet att utfarda bistandsgarantier direkt till langivare
utan knytning till u-krediter. EKN yttrar sig 6ver de enskilda garantia-
rendena, framst Over forlustriskerna, men Sida beslutar och bar, som
garantimyndighet, huvudansvaret for bistandsgarantierna. Om denna
garantigivning resulterar i underskott, skall det belasta bistandsansla-
get.

For att underlatta samfinansieringar i exportaffarer med leveranser
fran fler an ett land har EKN traffat avtal om samordnande garantier,
aterforsakring m.m. med en rad nationella garantiinstitut i andra lander.
EKN har ocksd samfinansieringsavtal med ett antal multinationella
finansieringsinstitut.

6.1.1 Verksamheten

Exportorer kan forsakra sig mot risken att inte fa betalt av sina képare,
och banker mot att inte fa betalt for 1an till utlandska importcrer eller
deras banker samt mot risken att inte fa betalt under bekraftad remburs.
For bade exportorer och banker finns det méjlighet att forsékra sig mot
risken att inte f drojsmalsrantan under karenstiden betald. Exportéren
kan ocksa forsakra sig emot risken att inte fa betalt for upparbetade
kostnader om koparen bryter kontraktet. Investerare kan forsakra sin
investering i utlandet mot politisk risk, t.ex. konfiskation och hinder for
Overforing av vinster.

EKN kan ocksa tacka risken att av exportoren lagerhallna varor eller
egendom som anvands i arbeten utomlands tas i beslag. Det &ar ocksa
majligt att f& risken for obehdrigt utnyttjande av svensk eller utlandsk
bank utstalld sédkerhet, bond, tackt i samband med en svensk exportaf-
far. Slutligen erbjuder EKN vid export av civila flygplan den s.k. SLV-
garantin. Den innebér att EKN garanterar restvardet av de uthyrda
flygplanen under varje tidpunkt av leaseperioden.

Inom EKNs garantisystem tas en sjalvrisk ut. Syftet med sjalvrisken
ar att garantitagaren i forsta hand tvingas till en egen prévning av
risken men ocksd att han/hon aktivt arbetar for att begransa forlustris-
ken och vid en skada arbetar for att minska risken for slutlig forlust.
Sjalvrisken har hittills uppgatt till normalt 10% vid politiska handelser.
For kommersiella handelser har sjalvrisken hittills normalt uppgatt till
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15%. Da kdparens kreditvardighet inte anses helt tillfredsstallande eller
det sokta beloppet ar for stort i forhallande till koparens stéllning, kan
en hdgre sjalvrisk bli aktuell. Vid affarer som finansieras genom att en
bank ger ett lan till koparen eller kdparens bank har sjalvrisken hittills
uppgatt till 5% vid politiska handelser och till 10% vid kommersiella.

EKNs risktackning efterfragas framfor allt pa exportmarknader dar
mdjligheterna till lokal finansiering och/eller mojligheten till alternativ
riskavtackning ar begransade. Efterfragan ar till stor del koncentrerad
till ett relativt litet antal marknader. Koncentrationstendensen forstarks
ytterligare av att det i stor utstrackning ar fraga om leveranser till
industri- eller infrastrukturprojekt, dar kontraktsvardet for varje affar
ofta ar betydande och kredittiderna normalt &ar langa. EKNs garanti-
portf6lj har ett stort inslag av langfristiga garantier for stora projekt pa
fa marknader.

Verksamheten delas in i lang/medellang och kort garantigivning. De
tva systemen lyder under olika internationella regelverk. Korta och
langa garantier fyller ocksad olika behov hos garantitagarna. Korta
garantier anvands framst for att risksékra garantitagarnas fordringar
mot forlust. Langa garantier utnyttjas for bade risktackning och att
sakerstalla finansiering genom exportkrediter. De langa garantierna
I6per pa allt fran ett till Gver tio ar. De flesta krediterna I6per pa 5-8,5
ar. De skiljer sig fran de korta genom att de i princip begransas till
finansiering av export av kapitalvaror (oftast tyngre sadana med an-
slutning till tjanster), direkt beror ett mindre antal féretag samt mer
sallan kan erséattas av alternativ pa den privata marknaden. Det finns en
tendens till att de langa garantierna inriktas mot projektfinansieringsaf-
farer. Den Kortfristiga garantigivningen omfattar mycket I6pande
leveranser, ofta till fasta kunder dar kreditrisken kan forsakras ar fran
ar.

Regeringen beslutade 1997 att andra direktiven fér EKNs korta ga-
rantigivning bl.a. till foljd av EUs vantade bestammelser. Det innebar
att EKN fran och med den 1 januari 1998 inte langre tar emot anstkan
om garanti for kommersiella risker pa privata kopare inom flertalet
OECD-lander da risktiden understiger tva ar. Redan ingangna atagan-
den fullfljs dock. Nar atagandena loper ut eller det ar fraga om nya
ataganden forutsetts privata kreditforsakrare trada in. Kvar pa den korta
sidan blir politiska risker pa alla lander samt kommersiella risker pa
icke-OECD lander. Denna kvarvarande del utgor c:a tva tredjedelar av
EKNs totala korta engagemang.

EKNs garantigivning ar sarskilt viktig pa vissa marknader. Detta
syns vid betraktande av EKNs andel av den totala exporten. Av expor-
ten till Latinamerika forsakrar EKN exempelvis runt 30%, och av
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exporten till Mellandstern garanterar man 15 — 20%. Endast en procent
av exporten till i-lander garanteras.

Tabell 6.1.1  Av EKN utfardade garantiférbindelser ar 1996,
miljoner kronor:

EKNs andel av den
totala exporten

Kort Lang Total 1996

I-lander 3.281 911 4.193 0,9%
Central- 1.179 302 1.481 5%
Osteuropa
Latinamerika 971 2.758 3.729 31%
Afrika 684 266 950 10,4%
Mellanéstern 1.243 330 1.572 17,2%
Asien 1.060 2.961 4.021 8,7%
Totalt 8.418 7.528 15.947 2,8%

Kalla: EKN

Koncentrationsgraden ar hogre i EKNs garantigivning under 1990-talet
an under de narmast foregdende decennierna, framfor allt till félid av
en 6kad koncentration till de tre till fem stdrsta landerna i portféljen.
Raknat som andel av EKNs fasta ataganden, svarade vid slutet av 1996
de tio storsta landerna i portféljen for c:a 70%, de fem storsta for c:a
50% och de tre storsta (Kina, Indien och Turkiet) for c:a 40% av ga-
rantigivningen. Koncentrationen &r inte lika hog for de kortare garanti-
erna som for de langre. Ar 1995 stod de 25 viktigaste kunderna for
80% av den korta garantigivningens totala premievolym.

EKNs forbindelsegarantigivning under verksamhetsaret 1995/96
fordelad pa varugrupper visar att verkstadsprodukterna dominerar. De
star for c:a en tredjedel av engagemanget, foljt av skogsindustripro-
dukter. Inom gruppen verkstadsprodukter dominerar maskiner.

Inom EKN har man tom 1997 skiljit pa garantier utfardade fére den
1 juli 1990 (gamla verksamheten) och from 1 juli 1990 (nya verksam-
heten). F6r den gamla verksamheten gallde tidigare att EKN skulle
minimera forlusten, och man fick rantekompensation for den net-
toupplaning som behovdes for att finansiera skaderegleringarna. Den
nya verksamheten skulle ga ihop pa sikt och eventuella forluster skulle
kompenseras genom premiehdjningar. Uppdelningen har upphdrt
fr.o.m. 1998 och rantekompensationen for den gamla verksamheten kan
enligt prognos tas bort fr.o.m 1999, eftersom bl.a. de stora atervinning-
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arna gor att EKN inte behover lana for att tacka skaderegleringarna.
T.0.m. 1996 bedrev man verksamheten i ett normalsystem och ett LT-
system. Normalsystemet avsags innehalla affarer pa framst korta och
medellanga risktider dar risktiden var éverblickbar och tillfredsstallan-
de riskspridning kunde nas. Till LT-systemet fordes andra risker,
framfor allt krediter med langa risktider och pa stora belopp. For att fa
upptas i LT-systemet skulle affaren av naringspolitiska skal vara intres-
sant att genomfora. Den 1 januari 1997 slogs de bada systemen ihop
och sedan dess bedrivs verksamheten i ett ordinarie system.

EKNs intékter bestar av atervinningar och premieintakter. Premie-
intéakterna var kalenderaret 1996 (12 manader) 529 miljoner kronor. De
stora premieintakterna ar bl.a. ett resultat av att affarsvolymen har varit
hdg. Atervinningarna var samma ar 1 373 miljoner kronor. Dessa har
Okat till folid av att stora skaderegleringar fran skuldkrisen pa 1980-
talet nu atervinns. EKNs utgifter bestar av skadeersattningar och kost-
nader for administration. Skadeutbetalningarna var kalenderaret 1996
341miljoner kronor. Sedan verksamhetsaret 1994/95 har atervinningar-
na varit storre an skadeutbetalningarna. Forhdllandet har tidigare
(under den senaste tioarsperioden) varit det omvanda.
Verksamhetsaret 1995/96 uppstod ett kassamassigt overskott for EKN
pa 2 miljarder kronor. EKNs ackumulerade kassamassiga underskott
var i slutet av 1996 0,5 miljarder kronor. Underskottet hanférde sig
framst fran skuldkrisens dagar pa 1980-talet. | januari 1998 finns ett
ackumulerat kassamassigt overskott pa c:a 0,7 miljarder. Darutéver har
EKN via statsbudgeten som rantekompensation fér upplaning i Riks-
galdskontoret for den gamla verksamheten fatt sammanlagt 2,9 miljar-
der kronor.

6.1.2 Garantigivningens forandring over tiden

Syftet med den statliga garantigivningen har varierat éver aren. Da
garantisystemet skapades var huvudsyftet att genom stimulans at ex-
porten stimulera sysselséattningen. Konkurrensskal var ocksa viktiga vid
denna tidpunkt. Efter andra varldskriget hade dock verksamheten,
tidvis i betydande utstrackning, kommit att tillgodose handels- och
valutapolitiska andamal. Sysselséattningsargumentet blev ater aktuellt i
slutet av 1950-talet och andringar 1959 (prop 1959:122) var pakallade
av sysselsattningslaget i industrin. | och med prop 1989/90:44 &ndrades
EKNs syfte och kortsiktiga sysselsattningsskal kan inte langre vara
motiv for garantier. | stallet skall naringspolitiska argument styra
garantigivningen.
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Garantiverksamheten var av liten omfattning fram till 1970-talet da
stora forandringar i EKNs verksamhet intraffade. EKN boérjade anlitas i
ett vaxande antal storre affarer med projekt- och kapitalvaror till ¢st-
och u-lander. Engagemanget i utfastelser steg fran c:a fem miljarder
kronor i bérjan av 1970-talet till c:a 70 miljarder vid slutet. Premierna
lag pa c:a tio miljoner per ar vid borjan av decenniet men tio ganger
hogre vid slutet. Ett nytt inslag var ocksa de s.k. storaffarerna, dvs.
affarer med garantibelopp 6verstigande 200 miljoner kronor. Andelen
storaffarer steg kraftigt till mellan 55 och 75% under de sista aren av
1970-talet. Detta innebar en riskkoncentration.

Den stora efterfragan pa garantier fortsatte in pa 1980-talet, men i
och med att realrantorna steg vande utvecklingen. De manga skuldbe-
lastade u- och o6stlandernas betalningskris inleddes. Den statsstddda
kreditgivningen minskade darefter kraftigt. Fran 1980, da garantiverk-
samheten nadde sin topp, och till slutet av 1980-talet sjonk EKNs
samlade engagemang i utfastelser och forbindelser fran c:a 70 till c:a
50 miljarder kronor. Tyngdpunkten i engagemanget forskots redan
under senare delen av 1970-talet till affarer med allt langre kredittid,
8 — 10 ar. Detta speglade de bade de allt langre krediter som i konkur-
rens mellan industrilanderna medgavs under denna tid och karaktéren
pa de objekt som exporterades i allt stérre omfattning t.ex. kraftverk
och telekommunikationsanlaggningar.

| slutet av 1970-talet beslutades att EKN skulle ha ett normalt sys-
tem for korta och vissa medellanga affarer (n-systemet) samt ett sam-
hallssystem (s-systemet) for lAngre affarer. N-garantier gavs till affarer
dar riskerna var Overblickbara och tillfredsstallande riskspridning
kunde nas. Garantigivningen skulle ske med malet att verksamheten
skulle ga ihop. Till s-systemet fordes andra risker, framfor allt de langa
krediterna. Om en affar med hansyn till branschens eller féretagets
betydelse foér samhallet bedémdes som angeléagen att i nationens intres-
se ta hem kunde garanti medges.

Da utvecklingen under de fyra forsta aren av s-systemet visade pa
vaxande problem infér framtiden foreslog EKN 1982 att kriterierna for
s-garantin borde andras i restriktiv riktning (prop 1982/83:100). Man
genomforde en tydligare gransdragning mellan n-systemet och s-
systemet vilket medforde att praktiskt taget alla LT-garantier av storre
omfattning fordes till s-systemet. | prop 1989/90:44 féreslogs en ytter-
ligare skarpning av garantigivningen som lamnades av samhallsskal. |
det nya LT-systemet skulle affarernas betydelse fortséttningsvis bedd-
mas i forhallande till de mal som stallts upp for naringspolitiken. Man
stallde sig avvisande till tanken att LT-garanti skulle ges med hansyn
till krislagen i landet for branscher, regioner och féretag. EKN-garanti
ansags ocksa vara ett ineffektivt instrument for att Gverbriititzali-
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ga sysselsattningssvackor i enskilda foretag. LT-verksamheten, dar
riskbeddmningen kompletterades med en bedémning av samhaéllsintres-
set, skulle pa sikt vara sjalvbarande. Sedan januari 1997 drivs EKNs
verksamhet som tidigare namnts i ett ordinarie system med resultatkra-
vet att vara sjalvbarande 6ver tiden.

Skadeutvecklingen i EKN beddémdes under 1980-talet som klart
otillfredsstéllande (t.ex. prop 1989/90:44), liksom for flertalet andra
garantiinstitut i industrilanderna. Mot slutet av 1970- och 80-talet
Okade skadefallen dramatiskt, bade i antal och storlek. Det har framst
varit politisk risk som utlost skadefallen. Skadefall pa Nordkorea under
1970-talet medforde t.ex. en allvarlig aderlatning av de av EKN upp-
lagda reserverna. Under 1982/83 satte skaderegleringarna nytt rekord
med 800 miljoner. Skaderegleringarna hade darmed hamnat pa en niva
som forblev tamligen konstant tio ar framéver. Skadeutbetalningarna
vande fran 1993/94 nedat fran c:a 1100 Mkr till c:a 340 Mkr 1996.

Atervinningsverksamheten var ursprungligen fér EKN begransad
till ett litet antal fall av kommersiell skada. Under 1980-talet blev
atervinningsarbetet huvudsakligen hanfort till forhandlingar om kortare
eller langre betalningsuppskov mellan langivarlander och galde-
narslander inom ramen for den s.k. Parisklubben. | Parisklubben be-
handlas EKNs fordringar pa lander tillsammans med andra landers
statsstodda fordringar. Fran borjan medgavs har endast lattnader i form
av uppskjutna betalningar, vilket inte l6ste de mest utsatta landernas
skuldproblem. Kreditorlanderna har darfér i vaxande utstrackning
medgivit avskrivningar av delar av de fattigaste landernas utestaende
skulder, under forutsattning att galdenarslandet atar sig att genomfora
ekonomiska reformer i samarbete med IMF.

Forutsattningarna for verksamheten har andrats for EKN de senaste
aren genom ¢kad andel privata kdpare, men ocksa genom att skuldkri-
sens effekter borjat 6vervinnas. Atervinningarna bedéms ligga kvar pa
en hog niva och tidigare kassamassiga underskott har forbytts i 6ver-
skott. Detta beraknas for 1997 berédknas uppga till c:a 1,2 miljarder
kronor. Reserver, som fanns innan skuldkrisen, har succesessivt borjat
byggas upp igen. Overskotten uppskattas under vissa foérutsattningar
kunna innebara att EKN inom nagra ar kommer att betala igen rante-
kompensationen pa sammanlagt 2,9 miljarder kronor. Forandringarna
innebar vidare att EKN kan fokusera sig pa att mota de behov av for-
andringar som bl.a. 6kad projketfinansiering men ocksa andra andrade
exportmonster m.m. stéller pa verksamheten och organisationen.
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6.1.3 Riskbeddmning

Avsikten vid inrattandet av EKN var att staten skulle underlatta ex-
portutvecklingen, framst genom att tdcka de politiska riskerna. De
kommersiella riskerna har oftast setts som ett tilldgg till garantin mot
politisk risk. En kompetens har darmeghbtsupp for att bedoma bada
kategorierna av risker, men den politiska riskbedémningen har varit
dominerande.

EKN analyserar fortlopande riskbilden pa de lander, kdparforetag
samt lantagar- och garantbanker som férekommer i EKNs verksamhet.
Riskbedémningen ar en samlad beddmning inriktad pa garantiarenden.
| en landbeddmning ingar politiska ekonomiska och finansiella fakto-
rer. Den politiska situationen analyserar EKN genom att titta pa fakto-
rer som stabilitet och férutsagbarhet. Den ekonomiska situationen
beddéms bland annat pa grundval av tillvaxt, sparande och diversifie-
ring. Landets finansiella situation underséker EKN genom att analysera
landets skuldséattning i relationen till dess export, valutareserver mm.
EKN uppmarksammar aven landets bytesbalans, inflation och budget-
balans mm. Vidare understker man sarbarheten i landets ekonomi,
grundat bl.a. pa ekonomins storlek och eventuellt beroende av nagra fa
exportvaror. Viktigt &r aven att studera betalningserfarenheter.

En traditionell exportkredit i t.ex. infrastrukturprojekt med en of-
fentlig kbpare innehaller en begransad kommersiell risk. Laneavtalets
fullgérande sakerstalls genom statligt borgensatagande och projektets
barkraft behover da inte sammankopplas med exportfinansieringen.
Numera dominerar privata kOpare utan statsgarantier fran képarlandet.
Aven vid infrastrukturinvesteringar blir det vanligare att kdparsidan
onskar enligt vad som redovisats i tidigare kapitel, att projektet skall
finansieras utan sedvanliga sakerheter fran staten. Alternativt &r sadana
sakerheter inte mojliga att fa. De kommersiella riskelementen blir
darfor, som tidigare framhallits, mer omfattande idag an vad de var
tidigare.

Okningen av andelen privata kopare inkl. projektfinansieringar
staller krav pa att kunna bedéma de nya risker av utvidgad politisk
karaktar som tillkommer. Dessutom behéver man kunna hantera de
sarskilda problem som det innebar att vardera nystartade foretag.

Det har for EKNs del framfor allt varit fraga om projekt inom tele-
kommunikationssektorn. Tendensen ar dock att ocksa projekt i andra
branscher t.ex. kraftgenerering och kraftdverforing, blir aktuella for
denna typ av finansiering. Projektfinansiering forekommer vidare vid
stora industriinvesteringar, exempelvis skogsprojekt, men aven vid
mindre projekt t.ex. inom livsmedels- och lakemedelsomradet &r pro-
jektfinansieringar aktuella. F6r EKNs organisation medfér denna
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utveckling vasentligt storre krav pa utrednings- och bedémningskapa-
citet. Istallet for att som tidigare namnt bedéma risken pa ett land maste
EKN nu bedoma risken pa enskilda projekt, vilket kraver en delvis ny
kapacitet. Vidare att EKNSs roll (delvis) andrats. EKN &r numer en aktiv
part som arbetar parallelit med bankerna for att sakerstélla finansie-
ringen. Tidigare var garantigivningen mer atskild fran arbetet med att
ordna finansieringen.

EKN har inte nagot uppdrag fran regeringen att goéra miljokon-
sekvensbeddmningar av projekt annat an ur risksynpunkt, dvs. hur
miljoaspekter paverkar ett projekts betalningsférmaga.

6.1.4 Andringar i EKNs garantigivning

Under utredningens gang har EKN lagt fram forslag till och beslutat
om flera andringar i verksamheten. Darmed har EKN tillm&tesgatt flera
av exportindustrins 6nskemal om &andringar i garantisystemet. EKN har
foreslagit Andringar i tackningsgraden samt ett nytt rembursgarantisys-
tem. Dessa tva forslag kraver beslut av riksdag och regering. Vidare har
beslut fattats om &ndring i premiesattningen inklusive de séarskilda
volympaslagen.

EKN foreslar regeringen att tackningsgraden i fortsattningen nor-
malt skall kunna uppga till 100 % pa politiska risker. For kommersiella
risker skall tackningsgraden normalt vara 90%, men 100% tackning bor
kunna medges nar stater eller offentliga organ ar géldenarer. Forslaget
galler bade kopar- och leverantorskrediter. EKN foreslar ocksa att
banker skall kunna ta 6ver sjalvrisken fran exportdren vid refinansie-
ring av leverantorskrediter.

EKN har beslutat att premierna for politiska risker skall anpassas till
de inom OECD o6verenskomna miniminivaerna innan dessa officiellt
trader i kraft. De paslag som EKN tagit ut pa lander dar man redan har
ett hogt atagande slopas ocksa. Paslagen skall ersattas med reservering-
ar. Systemet med premier for kommersiella risker, som inte ingar i
OECD-6verenskommelsen, skall ocksa ses over.

De foreslagna andringarna i rembursgarantisystemet innebar bl.a. att
en ny lang rembursgaranti infors, for vilkken den maximala kredittiden
blir fem ar. Risktiden ar dock inte begransad. Vidare féreslas en obe-
gransad risktid for korta rembursgarantier. Den maximala kredittiden
pa ett ar ar oférandrad. Vidare foreslas en andring som innebér att det
ar mojligt att forsakra garanterade remburser som &ar betalbara i Sverige
eller utlandet.

EKNs allmanna villkor har ocksa omarbetats, pa ett satt som svarar
mot nya behov vid garantigivningen.
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EKN har ocksa organiserat om sin verksamhet till en kund- och
branschinriktad garantigivning bl.a. for att fa den djupare branschkun-
skap som ar nédvandig for att kunna bedéma riskerna i de 6kade antalet
projektfinansieringar.

6.2 Andra landers garantigivning

Garantisystemen i andra lander liknar i stora drag det svenska. Ungefar
samma produkter erbjuds exportdrerna, men bade villkor och premie-
sattning skiljer sig for narvarande at. Det gor att det ar svart att direkt
jamféra systemen, men vissa lander, t.ex. Frankrike, Italien och Spani-
en, samt USA, har hittills erbjudit lagre premier. Skillnaderna och
deras betydelse har nyligen studerats i rapporten "Svensk projektexport
— en kraftsamling”. En annan féljd av skillnader i villkoren ar att finan-
siering dar flera institut ar inblandade, som blivit allt vanligare, forsva-
ras. For att underlatta samfinansieringar mellan instituten sluter de
olika avtal om samordnande garantier och aterforsakring. Det interna-
tionella arbetet med att likstalla villkor och premienivaer skall bl.a. ses
mot den bakgrunden.

Liksom EKN har de utlandska instituten under den senaste tioarspe-
rioden lagt ner mycket kraft pa att forsoka mildra effekterna av skuld-
krisen pa verksamhetens resultat. Nu inriktas verksamheten mot att
mota de nya krav som bl.a. projektfinansieringen stéller pa verksam-
heten.

6.2.1 Finland

Den finska motsvarigheten till EKN &r Statsgaranticentralen (FGB),
som har funnits i sin nuvarande form sedan 1989. FGBs huvudsakliga
uppgifter ar att framja exporten och forbattra verksamhetsforutsatt-
ningarna for sma- och medelstora industriféretag. Garanticentralen
erbjuder foretag bade exportgarantier och statsgarantier. Fér FGB
galler i likhet med for EKN att inkomsterna fran garantierna pa sikt
skall tacka bade administrativa kostnader och utbetalade skador.

Med hjalp av exportkreditgarantierna kan en exportér eller en finan-
siar skydda sig mot de kreditrisker som hanfor sig till export eller
forbattra mojligheterna till finansiering av exporten. FGB har flera
typer av garantier, i princip samma som det svenska systemet erbjuder.
FGB har sedan flera ar byggpp en egen kompetens inom projektfi-
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nansiering och man har en speciell enhet for riskbedomning av saddana
projekt.

Tackningsgraden for garantier ar i allmanhet 85% for kommersiella
risker och 85 — 95% for politiska risker. S.k. finansieringsgaranti
lamnas till langivare vid refinansiering av exportdren. Tackningsgraden
ar 100% for sddana garantier. Képarkreditgarantin utgor en sakerhet
for langivaren mot forluster som orsakas av den utlandske koparen,
koparens bank eller koparlandet. Vid export med lang betalningstid kan
koparkreditgarantins tackning vara 100% vid bl.a. varvskrediter, annars
ar tackningsgraden den samma som for andra garantier. Exportéren kan
ocksa forsakra sakerheter, s.k. bonds, som stélls till forman for en
utlandsk kdpare. Denna produkt kallas motgaranti och kan lamnas till
exportorer eller banker. Garantitdckningen fér motgaranti ar 85-95%
for exportéren och 100% fér banken. Rembursgaranti skyddar banken
mot kommersiella och politiska risker som hanfoér sig till bekraftelse av
remburser. Garantitdckningen for rembursgaranti ar den samma som
for dvriga garantier. Investeringsgarantin skyddar den finske investera-
ren mot risker i samband med utlandsinvesteringar. Garantitackningen
ar hdgst 90% och omfattar bara skydd mot politiska risker.

FGB erbjuder ocksa statsgarantier for inhemska risker, till skillnad
fran EKN. Denna del av verksamheten kan narmast jamforas med
svenska ALMIs och delar av NUTEKs verksamheter. Statsgarantier
kan sma- och medelstora foretag anvanda som sakerhet vid finansiering
av investeringar och driftskapital. Den motsakerhet som kravs for
garantin behdver inte vara betryggande. Statsgarantin hjalper féretagen
att sdnka sina driftskostnader. FGB har egna regionkontor i Lahtis,
Uledborg, Seindjoki, Tammerfors och Abo. Vidare utnyttjar FGB
Keras (dvs ALMIs finska motsvarighet) lokala kontor for att f& kontakt
med exportdrer.

Garantier avseende korta kommersiella risker hanteras f.n. av FGB.
Avsikten ar dock att verksamheten skall flyttas 6ver till ett nytt bolag
som till 1/3 ags av staten via FGB och till 2/3 av tva privata kreditfor-
sékrare.

En utredning under Handels- och industriministeriet har foreslagit
andringar i den statliga specialfinansieringsverksamheten. Utredningen
hade till uppgift att utreda organisationen av den statliga specialfinan-
sieringsverksamheten, bl.a. FIDE, Kera, Finnfund och FGB. Utred-
ningen har foreslagit att alla specialfinansieringstjanster som ar riktade
till exportforetag, samt till de sma och medelstora féretagen samlas
ihop i ett bolag eller en koncern. Inga férandringar har féreslagits i de
enskilda finansieringsinstrumenten. Genom organisationsandringen
skulle man, menade utredningen, vinna fordelar i fraiga om stédets
effekter och effektivitet. Kunderna skulle fa battre tillgang till samtliga
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tjdnster genom ett rikstdckande regionalt distributionsnat bildat av
Keras och FGBs nuvarande regionala organisationer.

6.2.2 Storbritannien

Export Credits Guarantee Department, ECGD, bildades 1919 for att
underlatta for brittiska exportérer och brittiska féretag som investerar
utomlands genom att erbjuda framst forsakringar och garantier. ECGD
skall arbeta sa att man nar ett balanserat resultat.

Ar 1991 privatiserades ECGDs avdelning for korta kreditforsak-
ringar, och verksamheten saldes till hollandska NCM. Efter detta kunde
bara medelldnga och langa garantier garanteras av ECGD. Emellertid
erbjuder ECGD fortfarande en begransad majlighet till aterforsakring
for att komplettera den privata marknaden. Aterférsakringen erbjuds
privata forsékringsgivare (inte bara NCM), for kortare risktider.

ECGD forsakrar mot bade politisk och kommersiell risk, och det &ar
obligatoriskt att férsékra bada tva. ECGD ger normalt 100% tackning
for sina garantier riktade mot banker och andra finansiarer, saval vid
koparkrediter som vid refinansiering av exportérernas leverantérskre-
diter. Garantierna ar ovillkorliga med, vid refinansiering, viss regress-
ratt pa exportdren. For andra garantier har ECGD i stort samma villkor
som andra institut. | motsats till EKN tar ECGD dokumentrisker. Det
innebar bl.a. att man tar in och bedémer dokumentationen i forvag.

Engelska exportorer samt kreditinstitut kan genom ECGD tacka
medel- och langfristiga exportkrediter mot i stort sett samma risker som
andra landers exportorer kan. Det innebar att de kan tacka politiska
eller kommersiella risker. Exportéren kan ocksa fa garanti for att tacka
fordringsforluster orsakade av att kontraktet bryts innan fordran upp-
star. ECGD tacker risken for ofillborligt utnyttjande av sakerheter
(bond) dvs. att formanstagaren drar pa en fullgérande-, forskotts- eller
anbudsbond, utan att exportéren felat. Vidare kan exportdren tacka sin
valutarisk under anbudsfasen for en affar. Investeringsgaranti kan
erhallas for att tacka politiska risker vid investeringar utomlands.

Det ar mojligt for langivaren att forsakra sig mot forluster orsakade
av bade politiska och kommersiella handelser vid projektfinansie-
ringsaffarer. Riskdelning ar ett villkor for att ECGD skall delta i pro-
jektfinansiering. Normalt kan ECGD garantera 100% av lan som repre-
senterar upp till 40% av det totala kapitalet i projektet.
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6.2.3 Danmark

Exportkreditfonden (EKF) erbjuder danska exportorer att foérsakra de
exportkreditrisker som inte tacks av marknaden. EKF etablerades 1996,
efter att en statlig utredning aret innan presenterat forslag till forand-
ringar pa exportkreditomradet. Utredningen pekade bl.a. pa att det
davarande danska systemet var alltfér komplext och splittrat for anvan-
darna. Avsikten med att bilda EKF var att lagga all statlig medverkan i
exportfinansieringen pa ett stélle och darmed gora systemet enklare. De
blandade krediterna och investeringsgarantierna lades under separata
organ, med hansyn till deras bistandsorientering. EKF har krav pa sig
att pa sikt balansera intakter och kostnader.

EKF erbjuder tackning till bade exportérer och banker for politisk
och/eller kommersiell risk. De risker som inte tacks av marknaden
garanteras av EKF, namligen alla politiska risker (kort, medel och
lang), langa kommersiella risker samt korta kommersiella risker pa
icke-OECD lander, framst i Central- och Osteuropa. Garantierna &r i
stort sett lika de som andra garantiinstitut erbjuder.

Den korta marknadsmassiga sidan privatiserades 1992. Detta omra-
de tacks helt via den privata férsakringsmarknaden eller genom banker.
For krediter pa upp till ett ar ger EKF tackning indirekt till exportéren
genom att aterférsékra bade politiska och kommersiella risker. Risken
tas initialt av nagot av de kreditforsakringsbolag som man har aterfor-
sakringsavtal med.

6.2.4 Norge

Garanti-Instituttet for Eksportkreditt, GIEK, ar ett statlig affarsdrivande
verk som utfardar garantier och kreditférsakringar for exportkrediter.
GIEKs mal ar att framja norsk export av varor och tjanster, samt norska
investeringar i utlandet genom att utfarda garantier och kreditférsak-
ringar som avlastar norska exportorer kreditrisker pa utlandska kopare
och/eller samarbetspartners.

Premierna skall tacka kostnaderna for forluster och administration.
Skulle premieinkomster och ev reserver inte tdcka skadeutbetalningar
far institutet lana mot ranta i Finansdepartementet.

GIEKs verksamhet, finansiering och organisation har setts over i
borjan av 1990-talet. Som en fdljd av dversynen fick GIEK en friare
stallning, ny styrelse med mindre inslag av departements- och intresse-
foretradare. GIEK fick ocksa en friare ekonomisk stallning gentemot
statsbudgeten.
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Som en foljd av 6versynen ar verksamheten numer indelad i fyra
olika omraden; korta kundkreditforsakringar (Forretningsdelen), me-
dellanga och langa garantier (Samfunnsdelen), sarskilda garantier
beslutade av Stortinget, f.n. endast sarskilda garantier for f.d. Sovjet-
unionen och Baltikum, och den gamla portféljen, som omfattar bl.a.
garantier utfardade fére den 1 januari 1994. Dessutom administrerar
GIEK pa uppdrag av Utrikesdepartementet sarskilda garantier for
investeringar och export till utvecklingslander och anbudsgarantier for
Narings- och handelsdepartementets rakning. | Norge har man annu
inte fattat beslut om att avveckla de statliga garantierna fér korta kom-
mersiella risker. Diskussioner pagar for narvarande om hur en sadan
avveckling skall utformas. En anledning till att en |6sning drdjt ar att
GIEK framst forsakrar de manga sma och medelstora exportféretagens
kommersiella risker, som dessa foretag haft svart att fa privata kredit-
forsakringar for.

GIEKs garantigivning liknar i ovrigt i huvudsak EKNSs. Institutet
hade tidigare ett system med pro rata riskdelning som innebar att GIEK
endast tog 50% av kdparrisken medan garantitagaren tog resten. Detta
system har nu overgivits och GIEK tar 90 — 95% fér kommersiella och
politiska risker. GIEK kan ga upp till 100% tackning i enskilda affarer
om affaren I6per val. Hittills har man inte utnyttjat denna moéjlighet.
Banker tar sjalvrisker fran exportérer aven vid refinansiering av leve-
rantorskrediter. Det &r enligt GIEK majligt for garantitagare att aterfor-
sakra sjalvriskerna. GIEK matchar utlandska premier, om det behbtvs
for att den norska exportdren skall vinna en order.

GIEKs verksamhet utvarderades under 1997. | huvudsak inriktades
utvarderingen mot att studera hur de féréandringar i GIEKs verksam-
hetsfinansiering och organisation, som beslutades med anledning av
oversynen, hade fallit ut. Som en del i utvarderingen inhamtade man
naringslivets behov av garantier. Genomgaende ar de tillfrdgade kun-
derna positiva till GIEK och dess verksamhet. De bed6mer att GIEK
aven i framtiden kommer att spela en viktig roll fér norsk export.
Garantierna och garantivillkoren uppges i huvudsak vara riktigt utfor-
made for att mota naringslivets behov av konkurrenskraftig finansie-
ring. Kritik riktas i forsta hand mot riskovillighet, langsam arendebe-
handling och viss inflexibilitet, samt att GIEK kraver en omfattande
dokumentation.
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Sammanfattande slutsatser av genomgangen:

- | stort har garantiinstituten liknande produkter och tjanster, villkor
premienivaer och riskvilja skiljer sig dock at.

- EKNs premier har tills nu i genomsnitt varit hogre jamfort med
konkurrentlanderna.

- De forslag till andringar som EKN féreslagit regeringen och/gller
beslutat om likstaller i huvudsak svenska och utlandska exportorer.

- Overgangen fran offentliga képare och dominans for rena landris-
ker till privata kopare, samt nya export- och exportfinansierings-
upplagg staller nya krav pa garantiinstituten nar det galler bedm-
ningen av nya risker nya produkter m.m.

- Verksamheten har i hog grad varit utformad for att minska skuld-
krisens verkningar pa garantigivningen.

- De positiva resultaten i verksamheten har givit finansiellt utrymme
for forandringar.




94 Satensrisktagandei exportfinansiering SOU 1998:23



SOU 1998:23 Bilaga2 95

7 Slutsatser och forslag

Under de senaste tio aren har, som beskrivits i kapitel 2 — 6, férand-
ringar i exportens sammansattning, upplaggning, inriktning och finan-
siering intraffat. Dessa forandringar och utvecklingen av de internatio-
nella kredit- och kapitalmarknaderna paverkar behovet av statliga
insatser pa exportfinansieringsomradet. | detta kapitel sammanfattar jag
dessa forandringar och hur de paverkar statens insatser inom omradet.
Med utgangspunkt i den redovisningen lamnar jag forslag till hur
statens medverkan i exportfinansieringen behdéver andras.

7.1 Grunderna for statens medverkan i
exportfinansieringen har andrats

711 Exportens andrade forutsattningar

Forutsattningarna for export har andrats under de senaste tio aren.
Fortsatta liberaliseringar av varldshandeln genom avtal inom ramen for
GATT/WTO har lett till att hindren patagligt minskat for att fritt kon-
kurrera pa varldsmarknaden bade nar det galler varor och tjanster.
Fordjupningen av samarbetet inom ramen for regionala organisationer
som den Europeiska unionen har ocksa haft en betydelsefull roll.
Overgangen till marknadsekonomi i tidigare planekonomier har ytterli-
gare forbattrat forutsattningarna for fri handel. Hittillsvarande tillvaxt i
landerna i Ost- och Sydostasien har ocksa skapat 6kade méjligheter for
handel. Skuldkrisen som kraftigt paverkade flertalet u-lander, inte
minst i Latinamerika, har till stora delar dvervunnits och tidigare
mycket skuldtyngda lander har ater borjat fa balans i sina ekonomier.
De borjar darfor aterkomma som handelspartners i traditionell omfatt-
ning.
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Utvecklingen har medfort att nastan alla marknader av nagon storlek
och betydelse ar 6ppna for handel och/eller investeringar. Foretagen
har utnyttjat dessa nya forutséattningar och etablerat forsaljning eller
produktion pa olika marknader och konkurrerar dar med lokala foretag.
Omvant moter foretagen 6kad konkurrens pa sina traditionella markna-
der. De stora multinationella svenska foretagen har dkat sin forsaljning
till och ocksa etablerat produktion eller ar pa vag att gora det pa flerta-
let betydelsefulla marknader. Omorienteringen fran produktions- till
marknadsorientering inom féretagen har ytterligare forstarkt behovet av
att etablera produktion pa lokala marknader. Aven de mindre féretagen
etablerar sig i utlandet, men da framst pa narmarknaderna i Norden och
i bvriga Europa inkl Ostersjoomradet.

En viktig foljd av de redovisade férandringarna ar en tkad speciali-
sering och globalisering inom och mellan féretagen. Det innebéar att
handeln o6kar snabbare an Okningen av produktionen av varor och
tjanster. Den medfor ocksa att internhandeln inom de storsta koncer-
nerna vaxer och mer an halften av Sveriges samlade export utgoérs i dag
av de stora foretagens internhandel. Globaliseringen innebér vidare att
de storsta foretagen har expanderat utomlands, och denna expansion ar
snabbare an produktionstkningarna i Sverige. Ungefar 2/3 av dessa
foretags utlandsforséaljning harstammar fran deras utlandska anlagg-
ningar.

Parallellt med detta 6kar den andel av de sma och medelstora fore-
tagens produktion som exporteras. Manga av dessa foretag har tagit
vara pa de mojligheter som bl.a. EUs inre marknad och 6vergangen till
marknadsekonomi framst i Central- och Osteuropa inneburit. Recessio-
nen i borjat av 1990-talet har ocksa inneburit att ett stort antal foretag
borjade exportera eller 6kade sin export. Tidigare var de mindre féreta-
gen i forsta hand indirekta exportorer, dvs. de var underleverantorer till
de stora etablerade exportforetagen. Detta forhallande galler visserligen
fortfarande, exportindustrin & de sma- och medelstora foretagens
storsta kunder. Men samtidigt har andelen direktexport 6kat och for
sma och medelstora foretag med mer &n 20 anstéllda ar direktexporten,
som andel av dessa féretags samlade produktion, numer stérre an den
indirekta exporten. Den indirekta och direkta exporten svarar fér ca 15
resp. ca 20% av den samlade produktionen hos de sma och medelstora
foretagen.

Exportens andel av BNP har dkat bl.a. som en foljd av det redovisa-
de. | Sverige har exportens andel stigit fran ca 30 till ca 40% av BNP.
Sverige blir saledes alltmer beroende av exporten for sin valstandsut-
veckling. Trots att allt fler av de mindre foretagen bdorjat exportera och
att exportens andel av deras samlade produktion har 6kat vilar exporten
pa konkurrenskraften hos de stora och internationellt verksamma
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foretagen. Dessa foretag ar verksamma inom ett fatal branscher, framst
inom investeringsvaru- och infrastrukturomradet. Totalt star de storsta
foretagen for 2/3 av den svenska exporten. Samtidigt blir dessa féretag
genom sin fortsatta internationalisering allt mindre beroende av Sverige
som produktionsplats.

Landerfordelningen av exporten har under senare ar andrats. Tidiga-
re skuldtyngda u-lander har aterkommit som kunder och marknader
som Asien och Central- och Osteuropa har 6kat sina andelar. Tillvaxten
har lett till stora behov av attyga ut infrastrukturen, vilket medfért
Okade forsaljningsmdjligheter for svenska exportorer. Exporten till
dessa marknader av varor och tjanster for infrastrukturinvesteringar
eller investeringar i industrianlaggningar genomfors ofta i form av s.k.
projektexport, dvs. forsaljning av nyckelfardiga anlaggningar. Detta
styrs av kdparnas begransade férmaga att sjalva leda och genomféra de
komplicerade projekt som dessa investeringar innebar.

7.1.2 Kapitalmarknaderna har &ndrat utseende

Samtidigt med exportens &ndrade forutsattningar har kapital- och
kreditmarknaderna under de senaste tio aren genomgatt en kraftig
forandring och pa samma gang vuxit kraftigt. Nya instrument som
vardepapperiseringar, obligationsderivat och forfaiting m.m. medfér att
nya aktorer kommit in pd marknaden. Med de nya instrumenten har
man kunnat anpassa finansieringslosningar till savéal lantagarens som
langivarens riskprofil och formaga. Detta har lett till att risker som
tidigare inte kunde finansieras pa kapitalmarknaderna nu ar majliga att
finansiera den vagen. Marknadens aptit pa mer riskfyllda marknader
beror framfor allt pd att avkastningskraven stalls i forgrunden. En
annan anledning ar att offentliga organs upplaningsbehov har minskat
bl.a. som ett resultat av stramare budgetpolitik och att placerarna darfor
soker alternativa placeringsmojligheter. Darvid har finansiering av
investeringar i mer riskfyllda lander kommit att framstd som mer in-
tressant.

Utvecklingen har lett till att langfristigt kapital inte langre ar en
bristvara som bara kan tillhandahallas genom specialinstitut inrattade
for saddan finansiering. Andra finansiarer inkl bankerna kan tillhanda-
halla lIangfristigt kapital for t.ex. exportfinansiering. Képarna sjalva har
ocksa i manga fall numer direkt tillgang till de internationella kapital-
marknaderna genom obligationslan, private placements och andra
instrument. Upplaningen utgor saledes i motsats till tidigare inte ndgon
begransning for att fa tillgang till langfristiga krediter. Daremot &r
risktagningskapaciteten en begransning.
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Utvecklingen har alltsa lett till att koparen idag har fler alternativa
finansieringsmojligheter an tidigare och att kdparen i hégre grad an
tidigare kan stalla krav pa exportéren och/eller finansiaren angaende
vilka l6sningar som skall presenteras. De finansieringslésningar som
vuxit fram ar ocksa tillgangliga for exportorer och kreditgivare som
skall ordna exportfinansiering. Det innebar att de har fler mdjligheter
att l6sa de krav pa finansieringar som képaren staller. Detta har lett till
O6kad konkurrens mellan finansiarer och 6kad flexibilitet och kapacitet
for exportorer och kbpare.

Flertalet av de nya instrumenten ar mdjliga foér svenska exportorer
att utnyttja utan begransningar. | ett fall, vardepapperisering, kan
avsaknad av lagstiftning innebara problem fér exportérerna. Sadana
I6sningar ar inte mojliga att genomféra och finansiera i Sverige utan
maste finansieras i utlandet. Det innebar inte nagot problem for de
storre exportérer som redan i dag utnyttjar internationella banker och
kreditinrattningar for att finansiera sig. For 6vriga exportérer kan det
dock vara ett problem att de behover ga utomlands for att genomfora
sadana losningar.

Forandringarna pa kapitalmarknaden har ocksa lett till att existeran-
de privata finansieringsldsningar som forfaiting och kreditférsakring
fatt storre kapacitet att ta risker. Privata kreditforsakringar var tidigare
inriktade pa lopande export pa korta risktider — upp till tvA ar — och
endast pa privata kopare i industrilander. Under senare ar har det skett
samgaende mellan flera av de storsta (europeiska) foretagen, vilket lett
till att nagra fa internationellt verkande foretag dominerar branschen.
Foretagen ar verksamma pa de flesta (europeiska) marknader. De har i
manga fall tagit Over eller képt upp de delar av de statliga exportkredit-
garantiorganens verksamhet inom detta omrade, bl.a. som en anpass-
ning till EUs beslut om att fr.o.m. 1998 inte tillata statliga exportkre-
ditgarantier for s.k. marknadsmassiga risker.

| Sverige har det vuxit fram en marknad for privata exportkreditfor-
sakringar vid export till privata kdpare i industrilander. Minst tre bolag
erbjuder riskavtackning.

De privata kreditforsdkrarna har utvidgat sitt risktagande till att om-
fatta mer riskfyllda marknader. Exempelvis &r det numer mgjligt att
erhalla privata kreditforsakringar pa privata kopare i vissa lander i
Centraleuropa och (innan krisen) i Ost- och Sydostasien ocksa for
export till flera lander i den regionen. Risktiderna borjar ocksa forlang-
as och det ar i dag mojligt att kunna fa risktackning pa over tva ars
risktid. Det talas om att upp till fem ar ar mojligt att riskavtacka pa den
privata marknaden.

For politiska risker har de privata alternativen dkat i omfattning. Fo6-
retag som erbjuder forfaiting kan idag erbjuda riskavtackning péa fler
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marknader, hogre belopp och langre risktider &n tidigare. De senaste
aren har foretag som arbetar med forfaiting etablerat sig i Sverige.
Forfaiting anvands dock bara for att riskavtacka traditionella export-
krediter. Ocksa den privata forsakringsmarknaden for politiska risker
har vaknat till liv igen och erbjuder riskavtackning. | forhallande till
tidigare torde denna nya satsning vara mer uthallig eftersom fler akto-
rer har skaffat sig egna analysresurser.

Den beskrivna utvecklingen innebar a ena sidan att fler affarer an
tidigare kan finansieras av kdparna utan hjalp av saljaren. Detta paver-
kar behovet av att séljaren ordnar finansiering av exportaffarer. A
andra sidan har det ocksa inneburit att for de affarer som behéver
sdljarfinansieras, dvs. dar exportkrediter ar nédvandiga, har det vuxit
fram fler alternativ till bade riskavtackning och kreditgivning. Export-
kreditgivningen har med andra ord blivit (mer) konkurrensutsatt.

7.1.3 Exporten av kapital- och investeringsvaror pa
svara, mer riskfyllda, marknader behover
fortfarande exportfinansieras

Exportfinansiering behéver, trots vad jag sagt i det forra avsnittet,
anvandas vid export av kapital- och investeringsvaror. Den andel av
denna export som séljarfinansieras genom krediter med medellang och
lang kredittid uppgar till 25 — 30 miljarder per ar. Den svenska expor-
ten av sadana varor ar storre an sa. Av projektexporten pa ca 50 miljar-
der, som i huvudsak gar till kopare i andra lander an industrilander,
finansieras ungefar 50 — 60% med hjalp av exportkrediter medan resten
kan koparfinansieras. Képaren ordnar saledes sjalv finansieringen och
ur saljarens synvinkel blir det da frdga om en kontantforsaljning. Trots
den saljarfinansierade exportens begransade omfattning i forhallande
till totalexporten ar den viktig ur fler aspekter. Den séljarfinansierade
exporten dominerar forsaljningen till flera viktiga (tillvaxt) marknader
och for flera foretag utgdr den en betydelsefull andel av exporten totalt
och till madnga (nya) marknader. Séljarfinansiering blir n6dvandig nar
koparen inte kan ordna finansieringen pa egen hand. Detta intraffar
endera till foljd av att kbparlandet eller kdparen anses innebéra for stor
risk att [amna krediter till eller att det i koparlandet saknas en inhemsk
kapitalmarknad eller att képaren inte har tillgang till de internationella
kredit- och kapitalmarknaderna.

Marknaden for exportkrediter har som tidigare namnts blivit kon-
kurrensutsatt och nya aktorer har tillkommit. Bankerna tillhandahaller
krediter for saljarfinansierade affarer pa lang kredittid. Deras andel
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uppgar uppskattningsvis till mellan 50 — 60% av alla langfristiga ex-
portkrediter. Tidigare tog SEK oOver eller refinansierade en stor del av
dessa lan, men numer svarar bankerna sjalva bade for ut- och uppla-
ning. Statliga finansiarer som SEK och Sida star for 20 — 25%. Varlds-
banken, EBRD och NIB liksom EIB fungerar ocksa som finansiarer av
export. SEK, men ocksa Sida, utnyttjias i mindre omfattning &n under
1970- och 1980-talen. Detta forklaras delvis av forandringarna pa
kapitalmarknaderna och av avvecklingen av subventionerna i den
statsstodda exportkreditgivningen som gjort sadana krediter mindre
intressanta.

Foretagen svarar sjalva, huvudsakligen i form av risktagande genom
leverantorskrediter, for 15 —-20% av den langfristiga exportfinansie-
ringen bl.a. till f6ljd av svarigheter att hitta finansiering i samband med
projektfinansiering. Det innebar att foretagens balansrakningar lases
upp av ett risktagande. Exportorerna tar finansiella risker pa minst 5 —
6 miljarder vid sidan om de tekniska och fullgéranderisker som affa-
rerna anda innebar. Staten riskavtacker ca 50% av de langfristiga
exportkrediterna, medan privata aktorer inkl. banker, privata riskav-
tackare och kapitalmarknaden tar resten, hégst 30 — 35%.

Langfristig exportfinansiering ar ett litet specialiserat omrade som i
Sverige arligen omfattar 100 — 200 affarer. Kravet pa specialkompetens
har dkat bl.a. genom 6kningen av antalet affarer dar projektfinansiering
anvands. Men ocksa traditionella exportaffarer blir mer komplexa och
innefattar ofta leveranser fran flera lander i samma affar. Okningen av
andelen privata kopare innebar att riskbilden i affarerna blivit mer
sammansatt. | Sverige liksom i dvriga Norden &r det ett mindre antal
svenska och utlandska finansiarer som erbjuder exportkrediter. | alla
dessa lander tar de stora internationellt verkande bankerna en allt stérre
andel av de langa exportkrediterna. En orsak till detta ar 6vergangen till
mer komplicerade affarsupplagg vid export inkl. projektfinansiering.
Sadana affarer stéller stora krav pa analyskapacitet och goda kunskaper
om koparen och den lokala marknaden. De internationellt verkande
bankerna har genom sina val utbyggda néat av kontor pa de flesta mark-
nader stora mojligheter att fa tillgang till lokal information om képarna
och deras &agare, samt om nya projekt. Det kan vara svart for mindre
aktorer att byggaipp och behalla den analys- och annan kompetens
som behdvs for att kunna arrangera i synnerhet projektfinansieringar.
Projektens storlek ar ocksa i sig ett skal for att de stora internationella
bankerna oftast har ansvaret som s.k. lead managers for finansieringen.

Konkurrensen mellan aktorerna att erbjuda exportkrediter ar hard
sarskilt nar det galler de storsta exportdrernas krediter. Exportforeta-
gens stora kompetens inom export- och projektfinansieringsomradet
gor att konkurrensen uppratthalls.
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Av den export som kreditfinansieras pa korta kredittider riskavtacks
omkring 70 — 75 miljarder kronor (30%), varav remburser star for ca 50
miljarder, privata kreditforsakringsbolag for 11 — 16 miljarder och
EKN for 9 miljarder. Andelen riskavtackt export pa korta kreditvillkor
ar 1ag internationellt sett. Svenska foretag saknar i hog grad tradition pa
att riskavtacka sin forsaljning i motsats till féretag i t.ex. andra EU-
lander.

De stora féretagen har vanligen en riskpolicy som grund fér sin ris-
kavtackning. De kan ocksa ofta klara riskavtackningen internt. Externt
riskavtdcker man vanligen av vissa kdpare och/eller marknader. De
mindre féretagen har behov av att kunna tdcka av sina risker externt.
Deras kunskaper om vilka risker de tar och vilka mdjligheter de har att
tacka av dem ar f.n. laga. Foretagen skulle behdva upplysas om vilka
kreditrisker de tar vid bl.a. export och fa hjalp med att skaffa sig den
nodvéandiga kunskapen, sarskilt som en allt stérre andel av deras om-
sattning kommer fran export ocksa till riskfyllda marknader.

7.1.4 Projektfinansieringsmodellen far 6kad
anvandning

En tydlig férandring jamfort med i slutet av 1980-talet ar att privata
kopare dominerar och att privata huvudman star for infrastrukturinves-
teringar i telekommunikations-, energi-, transport- och vagsystem m.fl.
omraden. Privata bolag har fatt koncession eller licens for att uppfora
och driva sadana anlaggningar bl.a. som en foljd av omlaggningar av
den statliga budgetpolitiken men ocksa p.g.a. den tekniska utveckling-
en. Utvecklingen &r lika tydlig i bade industri- och utvecklingslander.
Krav pa budgetbalans, som begransar den offentliga sektorns uppla-
ningsmdjligheter, talar for att utvecklingen fortsatter.

Forandringarna har lett till att exporten av projekt och anlaggningar,
i hogre grad an for tio ar sedan, genomfors av privata képare och da
manga ganger som projektfinansieringar. | de senare fallen ar kdparen
ofta sarskilt inrattade projektbolag. Rantor och amorteringar maste
darfor i hogre grad kopplas till investeringens intjanandeférmaga. Detta
i motsats till traditionella exportkrediter for investeringar i infrastruktu-
ren da langivaren bedomer koparens generella aterbetalningsformaga
och kan krava garantier fran koparlandets centralbank eller regering.
Vid privata investeringar, t.ex. investeringar i industrianlaggningar
genomfdrda av etablerade foretag har séljaren eller finansiaren begéart
och fatt bankgarantier eller lanat ut till képarens lokala bankforbindel-
se. Nu okar anvandningen av projektfinansieringar aven vid industriin-
vesteringar.
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Projektfinansiering anvands vid anlaggningsexport till mer riskfyll-
da lander och vanligtvis ar affarerna pa relativt stora belopp. Ofta ar
det flera foretag som levererar till ett projekt och leverantérerna &ar
hemmahdrande i ett flertal lander. Exporten till industrilander utgoérs
till stérre del av komponentleveranser eftersom investeraren vanligen
har den kompetens som behdvs for projektledning. Men aven i dessa
lander o6kar anvandningen av projektfinansieringsmodellen bl.a. till
foljd av privatiseringar och modellens férdelar.

7.1.5 Projektfinansiering innebar nya risker for
finansiarer och exportorer

De forandringar i riskbilden for finansiarerna som oOvergangen fran
offentliga till privata kbpare innebar forstarks ytterligare vid projektfi-
nansieringar. De kommersiella riskerna blir annorlunda vid nyetablera-
de projektbolag an vid etablerade féretag och vager tyngre i den totala
riskbeddmningen. Till detta kommer att de politiska riskerna andrar
karaktar. Allmanna landrisker t.ex. rorande betalningsformagan mins-
kar i betydelse och faktorer som valuta- och ranteférandringar far 6kad
betydelse. Likasa blir faktorer som ror stabilitet i det legala systemet
och egendomsskydd m.m. mer betydelsefulla att vaga in. Vid exempel-
vis energiinvesteringar ar energiproducenten ofta beroende av att
offentliga distributorer kdper energin till dverenskomna priser. Vidare
ar man beroende av att aganderatten inte urholkas eller att anlaggning-
arna konfiskeras och att givna koncessioner dras in. Skattelagstiftning-
en kan sjalvfallet ocksa paverka projektens fortbestand. Finansierings-
modellen stéller krav pa lane- och garantigivare att kunna gora de
annorlunda riskbedomningar detta medfor, men ocksa pa att de ldpande
folja riskutvecklingen i projekten.

Den annorlunda riskbilden, som innebar mer begransade mdjlighe-
ter att erhalla sakerheter fran kopare eller deras banker (motsv), gor att
riskerna i mindre utstrackning an i andra exportaffarer ar bankmassiga.
Det staller ofta tkade krav pa medverkan vid finansieringen fran ex-
portdéren. Medverkan omfattar inte bara att ordna finansiering av sjalva
kopet av varor och tjanster utan ocksa att ordna agarkapital till sjalva
investeringen. Vidare dkar kravet pa att stalla upp med sékerheter for
kreditgivarnas finansiering av varu- och tjansteinkdpen.

Tidsprofilen pa riskerna ar ocksa annorlunda jamfort med ordinarie
affarer. Visar bolaget att det har den budgeterade intjanandeférmagan
forbattras dess kreditvardighet snabbt och bankfinansiering resp. finan-
siering pa kapitalmarknaderna blir da mojlig. Kravet pa medverkan
begransas darfor vanligtvis till uppignadsésen, da risklaget ar som
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storst. Detta galler saval exportoren som riskavtackare men innebar
samtidigt att de kan — om allt gar planenligt — komma ur (en stor del
av) risken snabbare an vid traditionella exportfinansieringar.

7.2 Forslag

7.2.1 Statens roll i exportfinansieringen

Jag har ansett det vasentligt att i det foregadende sammanfatta de for-
andringar som skett de senaste aren i fraga om forutsattningarna for
statens roll i exportfinansieringen. Under denna tid har staten fortlo-
pande anpassat sitt stod till finansieringen. Nagon samlad 6versyn av
statens medverkan i exportfinansieringen har emellertid inte skett. Den
avstdmning som jag gjort av nu laget och utvecklingen som den nu kan
beddmas ger vid handen att staten har en viktig och fér exportnaringen
avgorande roll att spela aven i fortsattningen. Detta inte minst eftersom
andra lander heller inte Overvagt att slopa sina stdd till finansieringen
av exporten. Det ar har angelaget att konstatera att naringen har en
utomordentlig betydelse for Sveriges ekonomi. | forhallande till andra
lander ar det sarskilt de stora exportféretagen som relativt sett har
storre vikt for sysselsattning och exportintdkter. Min allménna slutsats
ar att staten inom de ramar som stallts upp i det internationella samar-
betet aktivt bor verka for att exportnaringen savitt galler finansieringen
av dess produkter och tjanster far basta mojliga stod.

Utvecklingen vad géaller exporten och finansieringsférutsattningarna
innebdr att statens roll i vissa avseenden behdver andras och anpassas.

Organisationen for statens medverkan

Den organisatoriska strukturen nar det géaller statens medverkan i
exportfinansiering &r olika i olika lander. | Sverige, liksom i flertalet
Ovriga europeiska lander har man olika organ som svarar for kreditgiv-
ning och for riskavtackning. | framst USA, Kanada och Japan har man
valt att halla ihop den statsstodda verksamheten i eximbanker. Som jag
redovisat tidigare skiljer sig statens motiv fér att medverka i kreditgiv-
ning resp. garantigivning at. Utvecklingen pa kapitalmarknaderna har
enligt min uppfattning forstarkt dessa skillnader. Jag anser darfor inte
att det finns nagra skal for att samla den statsstodda exportfinansiering-
en i en eximbank.
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Jag har ocksa provat andra organisationsmodeller, bl.a. att som i
Frankrike och Tyskland Overlata administrationen av den statsstodda
garantigivningen till ett privat bolag. De senaste arens utveckling som
bl.a. innebar att EKNs roll &ndrats sa att man aktivt arbetar parallellt
med bankerna for att sakerstalla finansieringar talar mot en sadan
I6sning. Det finns darfér inget som nu talar for en tysk-fransk 18sning.

Jag foreslar mot denna bakgrund att staten behaller nuvarande upp-
delning, dar ansvaret organisatoriskt ar delat pa risktagande och kredit-
forsorjning behalls.

Allt fler foretag etablerar produktionsstéllen i fler lander och i ex-
portaffarer blir det vanligare att leveranser hamtas fran fler an en av
dessa anlaggningar. Ett 6kande antal exportaffarer satts vidare samman
med leveranser fran exportorer i flera lander. Detta skapar komplexa
finansieringsldsningar som vytterligare kompliceras av att den statliga
exportfinansieringen f.n. i huvudsak ar nationellt organiserad. Vid
statlig medverkan i exportfinansiering med leveranser fran flera lander
behdver institut fran ett antal exportlander samarbeta och flera avtal om
samfinansiering m.m. redan mellan instituten. For att underlatta sadan
samfinansiering behovs ocksa mer likvardiga garantivillkor. Detta
staller i sin tur krav pa fortsatt harmonisering av villkor och premier
mellan de statliga instituten for att sddana samfinansieringar inte skall
bli resurskravande for de sdkande och instituten. Harmoniseringsarbe-
tet inom EU och OECD behdver darfor fortsétta. Den statstédda ex-
portfinansieringen motiveras framst av naringspolitiska skal, och det
finns en Gvergripande enighet om att exportlanderna inte skall konkur-
rera med statliga subventioner. Premieharmoniseringen behdver darfor
omfatta inte bara politiska utan ocksa kommersiella risker. Vidare bor
syftet vara att garantivillkoren skall vara lika i alla i-lander. Det ar min
uppfattning att Sverige bor driva pa en sadan utveckling. Pa sikt kan de
nationella riskavtackningssystemen atminstone inom EU komma att bl
sa samordnade att &ven en organisatorisk sammanslagning kan komma
i fraga. Ocksa inom kreditgivningssidan kan sammanslagningar éver
nationsgranserna bli aktuella.

En annan fraga som ror den organisatoriska strukturen galler hante-
ringen av statens medverkan i riskkapitalforsorjning. Jag aterkommer
senare i sakfragan. Nagra lander, t.ex. Tyskland genom KfwW
(Kreditanstalt for Wiederaufbau), Kanada genom EDC (Export Deve-
lopment Company) och USA genom OPIC (Overseas Private Invest-
ment Company), har inrattat sarskilda s.k fonster eller avdelningar
inom dessa organ som hanterar riskkapitalférsérjning. Man skulle
kunna dvervaga att 6ppna motsvarande fonster hos SEK. Jag har emel-
lertid inte funnit stod for att lagga nagot forslag i den riktningen. |
Sverige har hittills frAgor av denna art hanterats av Industrifonden,
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ALMI, Sida och Swedfund men dessa kraver bl.a. att det skall finnas en
svensk part i investeringen.

Statensroll inom exportkreditgivningen

Motiven for statens medverkan i exportkreditgivningen har skiftat dver
tiden; fran att sakerstalla att det 6ver huvudtaget finns tillgang till
krediter med lang l6ptid, till att tillhandahalla subventionerade export-
krediter och till att numer tillhandahalla billig och séker langfristig
utlaning.

Sarskilda, ofta hel- eller delstatligt &gda institut som SEK, hade ur-
sprungligen till uppgift att sékerstalla att det fanns tillgang till de
langfristiga exportkrediter som bankerna och andra kreditinrattningar
till folid av kreditregleringar inte kunde erbjuda. Avregleringarna pa
kapitalmarknaden innebéar att banker och andra kan erbjuda sadan
langfristig kreditgivning. Konkurrenssituationen pa marknaden och inte
minst det faktum att de stora internationella bankerna etablerat sig pa
den svenska marknaden gor att exportkreditgivningen utvecklats till en
marknad dar det, i normallaget, finns flera aktérer som konkurrerar.
Det ursprungliga motivet for statens medverkan i exportkreditgivning-
en har darmed upphért att galla.

Detsamma galler tillhandahallandet av subventionerade krediter. De
subventioner som introducerades under 1970-talets kreditkonkurrens
har genom successiva internationella avtal minskats for att fr.o.m. 1995
i praktiken upphtra. Det som aterstar ar att staten inom ramen for s-
systemet lamnar en kostnadsfri ranteoption som kreditl6ftet innebér.
Fastrantekrediter inom s-systemet kommer numer bara till anvandning
undantagsvis och da framst nar de langa rantorna bedoms komma att
stiga.

Det tredje motivet for statens medverkan vid exportkreditgivning ar
att tryggatillgangen pa billig och séker langfristig utlaning, dvs. vara
lender of last resort. Detta motiv ar fortfarande giltigt. Det starka
inslaget inom den svenska exporten av tunga kapitalvaror och av in-
vesteringsvaror for ett mindre antal branscher, stéller sarskilt stora krav
pa att exportfoéretagen har en jamn tillgdng pa konkurrenskraftig lang-
fristig exportkreditgivning. Genom SEK skall staten garantera svenska
exportorer att de, oavsett laget pa kapitalmarknaden, kan erbjuda sina
kopare exportkrediter. Denna for SEK primara uppgift har exportfore-
tagen samfallt pekat pa som nédvandig.

Enligt min uppfattning talar salunda naringspolitiska skal for att
staten genom SEK fortsatt engagerar sig i att erbjuda exportkrediter till
konkurrenskraftiga villkor. Detta behov kvarstar enligt min uppfattning
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trots att svenska och utlandska banker, med lika goda utlaningsmojlig-
heter som SEK, ordnar exportkrediter foér svenska exportorer. Jag
foreslar darfor att staten aven i fortsattningen genom SEK medverkar i
exportkreditgivningen for att sakerstalla krediter till konkurrenskraftiga
villkor aven i daliga tider och att detta kan goras av en aktor med bas i
Sverige. Jag foreslar vidare att denna utlaning liksom i dag skall ske
med sadana sakerheter inom tillgangligt riskkapital sa att SEK inte
riskerar sina hdga kreditvardighet.

Jag har ocksa under utredningsarbetet kunnat konstatera att SEKs
goodwill som kreativ och framgangsrik aktor pa kapitalmarknaden ar
mycket stark. Det finns ett starkt positivt varde i SEKs varumarke.

Sverige foreslas ga over till ett rent rantekompensationssystem

Det svenska systemet for hantering av CIRR-lan innebar att bara SEK
har haft mojlighet att lamna sadana lan. Denna ordning var naturlig nar
SEK p.g.a. kreditregleringarna dominerade den langfristiga exportkre-
ditgivningen. Avregleringen péa kapitalmarknaderna har som jag tidiga-
re papekat medfort att bankerna blivit de storsta aktorerna inom lang-
fristig exportkreditgivning. | nuvarande situation dar banker och SEK
konkurrerar om samma krediter medfor SEKs ensamratt nar det galler
s-lan att bolaget far information om konkurrenternas affarer och dar-
med far en konkurrensfordel. Att bevilja rantekompensation ar vidare
myndighetsutdvning, som kréavt en speciallag for att SEK skall kunna
bevilja s-lan. Det finns darfor enligt min uppfattning inga forutsatt-
ningar att behalla nuvarande 16sning nar SEK samtidigt lamnar mark-
nadsbaserade lan i konkurrens med banker och andra kreditinrattningar.
Detta trots att SEKs satt att hantera s-lanen for staten torde vara mer
kostnadseffektivt &n andra l6sningar, som berdkningar i avsnitt 7.2.6
pekar mot.

Enda forutsattningen att behalla nuvarande ordning ar att SEK kon-
centrerar sig pa s-lan och upphor med den konkurrensutsatta verksam-
heten. Den néaringspolitiska roll som SEK enligt min mening bor spela
och som jag redovisat i foregaende avsnitt skulle med en sadan l6sning
inte kunna uppratthallas. Utlaningen skulle sjunka till under 10% av
dagens niva och SEK skulle darmed inte kunna spela den roll nuvaran-
de organisation och inte kunna erbjuda de krediter exportindustrin har
behov av.

Jag har provat tva alternativ, ett system med upphandling av hante-
ringen av s-lan och ett annat dar staten 6vergar till ett rent rantekom-
pensationssystem. Jag forordar det sista alternativet av féljande skal.
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Tendensen utomlands ar att staten i s-systemen bara administrerar
rantekompensationen medan banker och andra kreditinrattningar till-
handahaller krediterna. Flera europeiska lander har numer denna los-
ning och senast har Danmark och Finland valt att inféra sddana system.
Forandringarna pa kapitalmarknaderna innebar att statens medverkan
inte behovs for att det skall finnas exportkrediter pa langa risktider. Ett
rent rantekompensationssystem, dar lantagarna endast betalar CIRR-
rantan, skulle ocksa ge svenska exportérer samma villkor som exporto-
rerna i de viktigare konkurrentlanderna. Staten skapar ocksa konkur-
rens inom det statsstddda systemet genom ett rantekompensationssys-
tem. Ett anbudssystem skulle om staten handlar upp hanteringen av
hela systemet inkl. kreditgivningen for s-lanen, leda till samma nack-
delar som dagens system med insyn och konkurrensférdelar for den
som erhallit uppdraget. Ett system dar enskilda s-lan handlades upp
skulle bli administrativt krangligt och dyrt.

Den foreslagna modellen forbilligar for lantagarna. | nuvarande
svenska system far lantagarna betala bankernas hanteringskostnad. Ett
rent rantekompensationssystem i enlighet med det finska systemet
innebar att dessa kostnader inkluderas i den administrationsersattning
som langivaren far fran staten. Detta skulle gora det svenska systemet
likvardigt med utlandska system och 6ka konkurrenskraften hos svensk
export. Jag foreslar alltsd att Sverige gar oOver till ett rent rantekom-
penssationssystem och att SEKs ensamratt pa att utfarda statliga s-lan
avskaffas.

Statens riskavtackning

Statens medverkan i riskavtackning har motiverats med att komplettera
marknaden framst nar det galler politiska risker pa riskfyllda markna-
der. Nar det galler risktackning for mer traditionella exportkrediter
torde en 6kad konkurrens uppstatt fran den privata marknaden. Statliga
exportkreditgarantiorgan, t.ex. det brittiska har fatt sjunkande efterfra-
gan pa garantier till foljd av 6kad privat konkurrens. Trots den utveck-
ling som varit de senaste aren med storre kapacitet for privata l6sning-
ar, via banker, kreditforsadkrare, och kapitalmarknadslésningar m.m.
kvarstar behovet av statens riskavtackning pa flera viktiga exportmark-
nader. Det ror sig om marknader i u-landerna men ocksa i omstall-
ningsekonomierna i Central- och Osteuropa och tillvaxtekonomierna i
Ost- och Sydostasien. Den privata marknaden kan inte sagas ha kapa-
citet att till alla delar tacka de behov pa riskavtackning som finns pa
dessa marknader. Sveriges industriprofil med tyngdpunkt i utrustning
for industri- och infrastrukturinvesteringar har har jamfort med manga
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andra lander ett tydligt behov av statlig riskavtackning. Den privata
marknaden torde vidare vara mer kanslig for finansiella kriser av den
karaktar som nu drabbar de asiatiska marknaderna. Statens kapacitet
behdvs darfor ocksa som en beredskap nar privatkapacitet forsvinner
eller drastiskt minskas.

Den 6kade anvandningen av projektfinansiering forstarker enligt
min uppfattning behovet av statlig riskavtackning genom EKN. Som
jag tidigare konstaterat innebar projektfinansiering att nya risker upp-
star och att riskprofilen andras. Det finns stora behov av statlig riskav-
tackning i synnerhet i inledningsskedet da riskerna ar svara att hitta
riskavtackare for. Statens engagemang i enskilda affarer borde kunna
bli mer kortvarigt an vid traditionella exportkrediter déar staten
(vanligen) behover ligga kvar hela risktiden.

Jag har sammanfattningsvis inte funnit stod for att foéresla andringar
i EKNs garantigivning, utan verksamheten bor behdllas i nuvarande
omfattning och huvudsakliga utformning. Jag har ocksa funnit att
starka skal talar for att statens risktagande eller riskavtackning i fraga
om exportfinansieringen entydigt koncentreras till EKN med undantag
av de uppgifter som vilar pa Sida som garantimyndighet. Mitt forslag
rérande garantigivningen och ocksa rorande kreditgivningen innebéar att
jag foreslar att statens risktagande vid statsstédd exportfinansiering
liksom hittills bor koncentreras till ett organ, namligen EKN.

Staten och riskkapitalférsorjningen

Vid traditionella exportkrediter ar det framst fraga om krediter for att
finansiera inkép av varor och tjanster. Vid projektfinansiering tvingas
exportérerna numer i 6kad utstrackning delta med eller ordna en andel
av projektbolagets agarkapitalférsorjning. P.g.a. att det ar nyetablerat
kan det vara svart att locka till sig behovligt agarkapital. Detta medfor i
sin tur att bolaget inte kan lana upp det externa kapital som behdvs for
att kunna genomféra investeringen. Darfér vander man sig till leve-
rantdrerna och kraver att de endera garanterar andra investerares agar-
kapital eller att de sjalva investerar agarkapital for att komma i fraga
som leverantorer. | bada fallen innebar det finansiella ataganden for
exportéren som begransar dennes mdjligheter att genomféra nya ex-
portaffarer.

| nagra lander, mest tydligt i Kanada, har staten tagit konsekvenser-
na av detta och infért méjligheter att vid projektfinansieringar i utlan-
det tillskjuta agarkapital om detta behovs for att exportdren skall kunna
genomfora affaren och riskerna i Ovrigt ar acceptabla. | andra lander
t.ex. USA, Tyskland och Japan kan lan eller lanegarantier utga vid
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investeringar i utlandet. Jag anser att starka skal talar for att ocksa
Sverige bor inféra mojligheter fér staten att i sadana lagen kunna
tillskjuta eller garantera dgarkapital vid projektfinansieringar om det ar
en forutsattning for att svenska foretag skall komma i fraga for order
och riskerna i dvrigt ar acceptabla for att kunna erhalla exportkreditga-
ranti.

Fragan ar hur ett sadant stod skall utformas och vem som skall ad-
ministrera det. De stéd for agartillskott som finns vid investeringar i
utlandet avser bistandsrelaterade investeringar som dessutom skall ha
svenska agarintressen. Daremot saknas i dag mdjlighet att erbjuda
agartillskott dar svenska agarintressen saknas men dar det finns starka
exportintressen.

Riskerna vid agartillskott dverensstammer med de som uppkommer
vid kreditgivning till samma bolag. Det talar for att EKN b6r administ-
rera dem, liksom att det ror sig om ett risktagande pa lander och utland-
ska foretag. Det ar dock fragan om att tillskjuta likvida medel och EKN
saknar sadana eftersom man ar garantigivare. Industrifonden arbetar i
dag med A&garkapitaltillskott och projektfinansieringar, framst till
svenska mindre och medelstora féretag, aven vid utlandssatsningar.
Men fonden har ingen vana vid att bedéma politiska risker. SEK skall
enligt mitt forslag framst erbjuda fordelaktig utlaning och inte ta risker
av det slag det har ar fraga om. Hur ett system med agarkapitaltillskott
vid projektfinansieringar skall byggas upp behodver darfor utredas
narmare. | detta bor ocksa inga att bedoma vilka behov av riskdelning
med exportéren som kan vara behovlig. Jag foreslar att EKN far i
uppdrag att, tilsammans med Industrifonden, utreda behovet av statligt
agarkapitaltillskott vid projektfinansiering och darmed sammanhang-
ande fragor.

Stodet till sma och medelstora exporterande foretag

Sma och medelstora foretag utnyttjar idag den statstodda kredit- och
garantigivningen i mindre omfattning an vad de stora gor. Ett viktigt
skal for detta ar att smaforetagen Overlag inte har produkter som séljs
pa de kredittider som motiverar leverantors- eller bankfinansierade
langfristiga krediter. Det finns dock foretag som ar aktiva projektex-
portorer eller som séljer kapitalvaror pa langa kredittider. Dessa bolag
har samma behov som de stora av exportkrediter och risktackning.
Daremot saknar de ofta resurser for att orientera sig pa kreditmarkna-
den for att undersotka vilka lampliga alternativ som finns. Eftersom de
inte har samma kontakter med olika finansiarer kan de behéva fa rad av
t.ex. EKN for att hitta lampliga finansieringsmojligheter. EKN foreslas
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darfor fa i uppgift att hjalpa sma projektexportdrer och exportdrer som
levererar pa langa kredittider att fa kunskap om och kontakt med de
finansieringsalternativ som finns.

Den dominerande andelen sma och medelstora exportféretag saljer
pa korta kredittider och har da framst behov av riskavtackning for de
leveranttrskrediter man beviljar. Behovet av riskavtackning galler i
forsta hand kommersiella risker, eftersom de framst séaljer till dvriga
Norden och EU. Detta behov av risktdckning skall fr.o.m. 1998 tillgo-
doses av den privata marknaden. Behovet av tackning for politiska
risker torde dock tka i takt med att de mindre och medelstora féretagen
okar sin export till marknader runt Ostersjon och till andra delar av
Central- och Osteuropa. Enligt Exportradets sammanstalining av ex-
portstatistiken exporterar de sma bolagen en stérre andel av sin pro-
duktion dit &n vad de stora gor. Pa dessa marknader ar det annu inte
mojligt att till alla delar erhalla privat risktéackning och aven om flera
av de aktuella landerna snart inleder medlemsskapsférhandlingar med
EU torde det, atminstone Gvergangsvis, finnas ett stort behov av EKN-
risktackning. De mindre foretagen ar inte i tillrdcklig grad medvetna
om denna mdjlighet. Jag foreslar darfor att EKN, tillsammans med t.ex.
ALMI, 6kar informationsinsatserna till de mindre exportféretagen om
mojligheterna att kunna fa tackning for korta politiska och kommersi-
ella risker fran EKN pa dessa och andra marknader. Detta dven efter
det att EKN upphort med kort kommersiell risktackning for export till
flertalet OECD-lander.

De sma och medelstora exporterande foretagen har alltsa genomga-
ende begransade kunskaper om vilka stéd de kan erhalla for riskav-
tackning. Den offentliga organisationen for stéd inkl. finansieringssttd
till sma och medelstora foretag ar dock splittrad pa flera offentliga
organ bl.a. NUTEK, Exportradet, ALMI-foretagen, lansstyrelser och
kommuner m.fl. Insatserna inkl. informationen om vilka stddinsatser
som finns ar ocksa splittrade och det finns ingen som har évergripande
overblick eller ansvar for att samordna insatserna. Fran foretagens sida
blir organisationen och insatserna for foretagsstod inkl. riskavtackning
och kreditgivning vid export svargenomtrangliga. Dessutom ar kunska-
pen om exportfinansiering och dess betydelse for mojligheten att
genomfdra exportaffarer bland de regionala och lokala aktorerna ge-
nomgaende |ag. Otillrackliga resurser laggs darfor ner pa att informera
om och ge rad i dessa fragor till de sma och medelstora exporterande
foretagen.

De sma foretagen efterfragar informationen regionalt, men skulle
behdva fa den samlat pa ett stalle. Det ar darfor enligt min uppfattning
naturligt att ALMI (och inom ramen fér exportcentra) som statens
organ for utveckling av de sma och medelstora foretagen ocksa skoter
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informationen till dessa foretag om moijligheter att erhalla stod till
exportfinansieringen. For ALMI talar att informationen da kan omfatta
alla mdijligheter till riskavtackning inkl. de kommersiella risker som
EKN inte langre kan erbjuda. For att mojliggora detta ar det nédvandigt
att ALMI omprioriterar sin verksamhet sa att storre resurser laggs pa
exportfinansieringsfragor och pa att kunna formedla kontakter mellan
foretagen och t.ex. EKN. EKN tillsammans med Exportradet och
ALMI foreslas, med EKN som huvudansvarig, fa i uppdrag att ta fram
ett program for att informera om statens mojligheter att stodja smafo-
retagens exportfinansiering.

De mindre foretagen har allmént sett samma behov av stéd som de
storre. Nar det galler garantier eller krediter for rorelsekapital vid
(stora) exportorder har dock de mindre féretagen ett sarskilt stédbehov.
Sadana finansieringsmoijligheter finns i andra lander t.ex. i USA dar
US Eximbank har en sarskild garantiform for att de sma exportforeta-
gen i bank skall kunna lana till rérelsekrediter. 1 Sverige har ALMI
mdjlighet att bevilja rérelsekrediter eller garantier for bankfinansierade
rorelsekrediter till expanderande foéretag, aven vid exportsatsningar.
Dessa mojligheter &r enligt vad jag har fatt fram daligt kianda av de
mindre exporterande féretagen. Jag anser darfor att ALMI som ett
forsta steg bor informera om dessa mdjligheter. Forst om detta visar sig
otillrackligt anser jag att staten bdr dverviga ett system med rérel-
sekreditgarantier t.ex. administrerade av EKN. Jag foreslar darfor att
ALMI far i uppdrag att, utdver vad som nyss foreslagits, ocksa sarskilt
upplysa om mojligheterna att erhalla rorelsekrediter eller garantier for
rorelsekrediter vid exportaffarer.

Insatser fOr att utdka samfinansieringarna med multinationella
finansiarer

EKN och SEK samfinansierar idag med multinationella finansiarer som
Varldsbanken, NIB och EBRD, inklusive med de enheter eller bolag
t.ex. IFC som svarar for utlaning till privata investeringar. Hittills har
samfinansieringarna varit fa vilket till stor del forklaras av skillnader i
roller. Dessa rollskillnader innebér bl.a. att de multinationella finansia-
rerna kommer in tidigare i arbetet med ett projekt och att de beaktar
andra aspekter &n de nationella instituten. De multinationella finansia-
rerna borjar t.ex. att arbeta med ett projekt innan leveranttr ar utsedd. |
detta stadium kan man inte binda sig for leverantdr. Ror det sig dess-
utom om offentliga investeringar — som dominerar de objekt som dessa
institut finansierar — maste leverantdr upphandlas via anbud. Detta
minskar mojligheterna att vid finansiering av offentligt dgda projekt
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tidigt sakerstélla samfinansiering. Bristen pa samarbete hanfor sig
darfor i stor utstrackning till skillnaderna i roller.

Det bor dock enligt min uppfattning vara mojligt att 6ka antalet
samfinansieringar nar det galler finansieringar av privata investeringar
da kravet pa offentlig upphandling inte galler. Vid sadana investeringar
torde skillnader i handlaggningstiderna vara en anledning till att samfi-
nansieringarna ar fa. Ett satt att komma runt det problemet kan vara att
EKN kommer dverens med resp. multinationell finansiar om att EKN
inledningsvis, utdéver sin egen andel, ar beredd att évergangsvis ta pa
sig dennes andel och att den delen lyfts av nar den multinationella
finansiaren fattat sitt beslut. Ett annat kan vara att som Danmarks
motsvarighet till Swedfund, IFU, fa en ramkredit fran IFC for projekt-
finansieringar i privata projket. EKN bor darfér ta upp diskussioner
med de multinationella institut som tar risker pa privata investeringar
for att forstka hitta I16sningar som bl.a. kan éwagha rollsklinader-
na.

Sverige ar idag inte medlem i alla de institut som finansierar privata
investeringar. Enligt den information jag inhamtat &ar detta inte nagot
hinder for svenska foretag att anda utnyttja dessa finansieringsmoijlig-
heter. EKN bor darfor tillsammans med Exportradet informera foreta-
gen om dessa mojligheter. Om detta &nda skulle visa sig att medlem-
skap kravs foreslar jag att Sverige Overvager att bli medlem/delagare i
de multinationella institut som finansierar privata investeringar. Detta
mot bakgrund av de privata projektfinansieringarnas dkade betydelse.

Andra lampliga atgarder kan vara att 6ka bevakningen vid multina-
tionell finansiering av saval offentliga som privata investeringar sa att
svenska exportorer kommer med pa listan Over tilltankta leverantrer
till projekten. | t.ex. EBRDs program ECLAT beslutar banken vilka
leverantorer som skall tillfragas. Att bevaka att sa sker ar inte i forsta
hand ett ansvar for EKN och SEK. Istéllet &r det en uppgift for de
enskilda foretagen med stdd av de exportframjande organen. Stod i
foretagens arbete kan ocksa ges fran utrikesforvaltningen och Sveriges
representanter vid de multinationella finansieringsorganen. | Sveriges
viktigare konkurrentlander 6kar anstrangningarna for att utnyttja utri-
kesforvaltningen m.fl. fér exportframjande insatser och Sverige har
ocksa beslutat sig for att agera pa detta satt. Samordnade insatser gors
i t.ex. USA fran de politiska organen och fran de handelspolitiska och
exportfrimjande organen for att sakra exportorder foér amerikansk
industri. Detta betonar behovet av en sadan kraftsamling ocksa i Sveri-
ge. Utover detta ankommer det pa EKN och SEK att klargora att de ar
beredda att samfinansiera i de fall svenska foretag utses till leveranto-
rer.
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7.2.2 SEKSs uppgifter och dgande

SEKs forandrade situation

Forandringarna pa kredit- och kapitalmarknaderna liksom internationa-
lisering och globalisering, har som jag tidigare redogjort for, andrat
forutsattningarna for SEK. FoOrutsattningarna paverkas ocksa av de
andringar jag foreslagit i administrationen av i s-systemet.

Internationaliseringar av exportféretag och avregleringar av kapi-
talmarknaderna m.m. har lett till att SEK inte har samma dominerande
stallning som tidigare nar det galler att tillhandahalla langa exportkre-
diter. Exportkreditgivningen ar vidare inte langre i huvudsak nationell
utan internationell. Utlandska och svenska banker anordnar langfristiga
exportkrediter vid svenska foretags exportaffarer. Utlandska exportkre-
ditorgan erbjuder ocksa exportkrediter for svenska foretag med verk-
samhet i utlandet inkl deras svenska exportaffarer. PA samma satt
erbjuder SEK nordiska foéretag med verksamhet i Sverige att hos SEK
finansiera leveranser fran sina utlandska anlaggningar dar det finns ett
svenskt intresse. Exportféretagens stora kompetens inom exportfinan-
sieringsomradet har medfort att de pa ett annat satt &n tidigare styr vem
som skall fa lamna exportkredit.

Detta har sammantaget medfort att exportkreditgivningen Dblivit
konkurrensutsatt. SEK ar som en féljd av detta numer utsatt for kon-
kurrens om att fa erbjuda exportkrediter. Konkurrensen kommer inte
bara fran svenska banker utan i tkande utstrackning fran de stora
internationella bankerna. Konkurrens kommer ocksa fran andra finan-
sieringslosningar bl.a. genom investmentbanker och vardepapperie-
ringsalternativ.

De utlandska bankernas etablering pa den svenska marknaden for
langfristig exportkreditgivning innebar for SEKs del dessutom att
bolaget numer inte bara tar 6ver eller refinansierar av agarbankerna
utfardade exportkrediter, utan ocksa gor detta for utlandska banker.
Bolaget har utéver agentbankavtal med dgarbankerna sadana avtal med
ca 20 utlandska banker.

Andrad efterfrdgan p& finansiering fr&n exportnaringen har lett till
att SEKs verksamhet har breddats forst till bl.a. marknadsinvesterings-
lan och flodeskrediter och, efter det att riksdagen godkant andringen av
bolagsordningen aven till 1angsiktig finansiering av investeringar som
starker det svenska naringslivets internationella konkurrenskraft. Till
de senare raknas bl.a. investeringar i produktutveckling och produktan-
passning av exportprodukter. Dit raknas ocksa investeringar i in-
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frastrukturen i Sverige och utomlands om de starker naringslivets

konkurrenskraft. Finansiering for sddana andamal tillhandahalls ockséa
av banker och andra finansidrer. SEK har av dessa uppfattats som
konkurrent inom de namnda omradena.

Utvecklingen innebar att forhallandet mellan SEK och bankerna
succesivt forskjutits fran att tidigare kompletterat varandra till att bli
mer direkta konkurrenter. Detta galler bade langfristiga exportkrediter
och den langfristiga finansiering SEK erbjuder for att starka naringsli-
vets internationella konkurrenskraft. SEK och banker och andra till-
handahallare av langfristiga krediter konkurrerar sdledes om att erbjuda
sadan finansiering.

Agarkonstruktionen i SEK med delat dgande 50/50 mellan staten
som A-aktieagare och numera fem svenska banker som B-aktiedgare
har sitt ursprung i SEKs roll att fylla igen den lucka som kreditregle-
ringarna ledde till for exportfinansieringen. Under senare tid har B-
aktiedagarna initierat en diskussion om SEKs roll och inriktning pa
verksamheten. De tidigare redovisade férandringarna i SEKs omvarld
och det forhallandet att konkurrensen 6kat mellan bankerna och SEK
har lett till att diskussionen tilltagit inom B-aktiedgaregruppen om
deras behov av SEK och darmed vilken roll och verksamhet bolaget
skall ha i framtiden.

Majoriteten av bankerna anser sig inte kunna kvarstd som delagare i
SEK, oavsett vilken inriktning eller omfattning den fortsatta verksam-
heten kommer att ges. De hanvisar framforallt till att bolagets utveck-
ling medfort att man ar deldgare i en konkurrent till sig sjalv. Man vill
heller inte av avkastningsskal fortsatta att binda kapital i bolaget.

Enligt min uppfattning ar nuvarande agarkonstruktion olamplig.
Aven skillnaderna i synen p&d SEKs framtid mellan &gargrupperna har
lett till lasningar. Jag anser darfor att det ar nodvandigt att staten och
bankerna loser agarfragan. Staten bor i samband med det ta stallning
till SEKs roll och uppgifter for finansiering av den svenska exportna-
ringen.

SEK behovs for exportnaringen

Naringspolitiska motiv, vilka jag tidigare redogjort for i avsnitt 7.2.1,
talar for att staten aven i framtiden stddjer exportnaringens behov av
langfristig finansiering genom att fortsatt vara agare i SEK. De motiv
for staten att kvarsta som agare i SEK, som jag tidigare redogjort for,
bor enligt min uppfattning leda till att staten ska ha ett avgérande
inflytande i bolaget. Ur SEKs langivares synvinkel &ar det vasentligt att
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staten tydligt klargor en agarpolicy for SEK saval avseende langsiktig-
heten i agandet som inriktningen pa bolagets verksamhet.

Utgangspunkten i de naringspolitiska motiven som jag lagt till
grund for de forslag jag redovisade i avsnitt 7.2.1 om SEKs framtida
uppgifter och roll stéds, som jag redovisat tidigare, av exportnaringen.
Man betonar samféllt vikten av det vid sidan om de privata alternativen
fortsatt finns en kreditgivare av SEKs typ, dar staten har ett ansvar.
Naringen framhaller att SEK aven i fortsattningen bor kunna tillhanda-
héalla langfristiga exportkrediter till konkurrenskraftiga villkor, nagot
som &r sarskilt viktigt i tider av instabilitet pa kredit- och kapitalmark-
naderna. Bankerna synes ha forstaelse for behovet av att staten genom
agande i SEK tillhandahaller naringspolitiskt motiverade exportkredi-
ter. Man betonar dock vikten av att SEK arbetar under villkor som ar
jamférbara med bankernas.

| enlighet med vad jag foreslagit i avsnitt 7.2.1 skall SEK aven i
framtiden erbjuda langfristig finansiering for exportnaringen. Beto-
ningen ligger som jag ser det i att SEK genom sin upplaning kan erbju-
da lan till konkurrenskraftiga utlaningskostnader. Det ar alltsa vasent-
ligt att SEK har en hdg kreditvardighet som ger basta mojliga rating.
Det innebar att SEKs nuvarande riskpolicy med krav pa sékerheter som
tackning for kreditriskerna i utlaningen inom ramen for riskkapitalet i
princip maste behallas. Det langsiktiga statliga agarinflytandet ar ocksa
betydelsefullt.

Okat statligt risktagande hos SEK?

Enligt direktiven har jag hatft till uppgift att bl.a. préva behovet av dkat
statligt risktagande i exportkreditgivningen. Som en del i arbetet med
att ta stallning till om det finns ett sadant behov har jag haft i uppdrag
att inhamta synpunkter fran B-aktiedgarna i SEK, dvs. bankerna. Jag
har inhamtat skriftliga synpunkter fran dessa och kompletterat det med
diskussioner med dem.

Bankerna motsatter sig ett 6kat statligt risktagande i SEK och anser
att risktagandet aven fortsattningsvis halls inom ramen for EKNs
verksamhet. Man ser det som mer rationellt att ett 6kat statligt riskta-
gande samordnas genom EKN. Bankerna har ocksa framhallit att ett
andrat och eventuellt 6kat risktagande inom SEKs nuvarande verksam-
het inte ar forenligt med B-aktiedgarnas intressen. For denna slutsats
anger man tva huvudskal:

- ett okat risktagande far inte under nagra omstandigheter fa till
foljd att SEK riskerar sankt rating
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- vidare ar det pa principiella grunder inte acceptabelt att SEK skall
ta in risker i sina bdcker som aktiedgarna var for sig inte ar beredda att
ta in i sina respektive bocker.

Man framhaller vidare att SEKs hittillsvarande verksamhet har
byggt pa ett mycket begransat risktagande. Ett 6kat risktagande skulle,
enligt bankerna, paverka SEKs rating och upplaningsférmaga och pa
sikt kunna utradera SEKs nuvarande upplaningsfordelar visavi svenska
och utlandska banker.

De synpunkter exportindustrin framfort till mig innebar, som jag ti-
digare redovisat, att man betonar att SEK ar viktigt for exportnaringen.
Bolagets betydelse anses sarskilt ligga i att det kan sakerstalla langfris-
tig kostnadseffektiv utlaning och att detta kan ske aven vid orostider.

Exportindustrin har emellertid ocksa uttalat att man énskar att det
hos SEK skall skapas mdjligheter till verkligt risktagande genom
avsattning av riskmedel samt att man i enskilda fall matchar subventio-
ner i refinansieringen.

For egen del anser jag att SEKSs risktagande aven framover skall va-
ra sadant att det ar forenligt med basta mojliga rating. SEKs stora
fordel ligger i, som bankerna och exportnaringen framhallit, att bolaget
kan erbjuda billig och séker tillgang till langfristiga exportkrediter.
Bolagets laga upplaningskostnader, som genom laga utlaningskostna-
der fors over till lantagarna,ygger pa att man i dag tar begréansade
risker, har ett stort tillgangligt riskkapital och en stark balansrékning.
Detta, tillsammans med det statliga langsiktiga dgandet, ar grunden till
att man har hog kreditvardighet och rating. Med ett 6kat risktagande
skulle denna fordel inte kunna behallas genom att det okade risktagan-
det skulle sla igenom i lagre kreditvardighet och lagre rating. Jag har
alltsa funnit att avgorande skal talar mot ett tkat statligt risktagande
inom SEK. Det innebar ocksa att ansvaret for SEKs risktagande laggs
fast av bolagets styrelse inom ramen for faststélld kreditvardighetspo-
licy och tillgangligt riskkapital.

Statens direkta risktagande i exportfinansieringen bér som jag fram-
hallit i avsnitt 7.2.1 ligga hos EKN. Jag kommer i avsnitt 7.2.4 att
redovisa redovisat hur jag anser att det skall utvecklas och vilka nya
risker det inom ramen foér EKN &r motiverat att ta.

Agandet av SEK

Den nuvarande &garkonstruktionen &ar, som jag framhallit tidigare i
detta avsnitt, inte langre rationell. Det saknas ocksa som jag redovisat
tidigare forutsattningar for att behalla den. Bankerna har klart bade
skriftligt och muntligt i kontakter med mig redovisat att man inte langre
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ser nagra motiv for den nuvarande agarstrukturen i SEK. Bankerna har
ocksa markerat att det inte hos nagon av B-aktiedgarna finns intresse att
Oka sitt aktieinnehav. Aven jag anser att det inte finns nagra motiv for
att behalla nuvarande agarstruktur. Nuvarande forhallande innebar som
jag redovisat svarigheter att utdva agarfunktioner mot bolaget vilket far
patagligt negativa effekter pa det. Jag foreslar mot denna bakgrund att
B-aktiedgandet i SEK i nuvarande form uppldses och att B-aktiedgarna
ges mojlighet att ga ur agandet.

Det finns olika modeller eller alternativ att férdndra agandet av
SEK. Sjalvfallet maste staten och bankerna enas om sattet och villko-
ren for transaktionen. Jag har provat olika metoder att l6sa fragan och
funnit att det bor finnas goda forutsattningar att na en éverenskommel-
se. Hanteringen av agarférandringen maste sjalvfallet ske pa ett sadant
satt att bolagets rating inte aventyras.

Jag foreslar att regeringen utser en forhandlare med uppgift att for
statens rakning snarast traffa avtal med B-aktiedgarna om deras aktie-
innehav. | samband med detta bor ocksa en Gversyn ske av SEKs bo-
lagsordning avseende rostregler och andra fragor som paverkas av
forandringarna av agarstrukturen.

Genomférs mina forslag rérande agarforandringar och administra-
tionen av CIRR-lanen m.m. kommer SEK att fortsatta vara en for
exportnaringen nyttig aktor pa marknaden for exportfinansiering.
Foremalet for bolagets verksamhet bor kvarsta enligt gallande bolags-
ordning. Finansieringsverksamheten skall darmed vara direkt relaterad
till svensk export av varor och tjanster eller frimja utvecklingen av
svenskt naringsliv, i forsta hand exportindustrin.

Forandringarna i agarstrukturen kommer att leda till att SEK i fort-
sattningen i 6kad grad sjalv behover hantera utlaningsarendena aven
under lanetiden. En konsekvens blir att SEK behOyggad ut sina
organisation pa marknadsforings- och utlaningssidan. Kompetens pa
projektfinansiering behéver utdkas. SEK kommer som hittills att kunna
vara en aktiv partner till de multilaterala instituten som EIB och NIB.

SEK kommer ocksa liksom hittills att for statens rakning kunna ta
pa sig speciella uppgifter inom ramen for bolagsordningen och riskta-
gandet.

For staten som agare ar det nédvandigt att utdva en tydlig agarroll i
enlighet med vad jag framfort tidigare. Styrningen bor ske pa satt som
numera ar vanligt for publika bolag. Det innebar bl.a. att det i bolagets
styrelse forutom direkta &garrepresentanter bor ingd personer som
genom erfarenhet fran finansieringsomradet kan bidra till bolagets
framgang.
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7.2.3 Administrationen av
rantekompensationssystemet

| avsnitt 7.2.1 har jag foreslagit att Sverige Overgar till ett rent rante-
kompensationssystem som finns i flera europeiska lander, bl.a. i Dan-
mark och Finland. | detta avsnitt redovisas hur systemet kan utformas.

Det finns tva séatt att administrera rantekompensationssystemet om
det skiljs fran kreditgivningen, ett ar att som i Finland bilda ett sarskilt
bolag eller en sarskild myndighet for detta andamal. Ett annat ar att
som i bl.a. Danmark och Storbritannien garantiinstitutet tar hand om
uppgiften. For det forsta alternativet talar att det markerar rantekom-
pensationens fristdende stallning fran garantigivningen. En langivare
behover inte anséka om garanti for att f4 rantekompensation. En nack-
del ar att uppgiften blir mycket liten. Jag har namligen svart att se att
efterfrdgan kommer att, annat an periodvis, 6ka pa CIRR-krediter fran
dagens nivaer. For det andra alternativet talar att EKN ar en naturlig
samarbetspartner med exportkreditgivarna. EKN ar vidare val insatt i
fragestallningarna genom att man redan i dag ansvarar for tillampning-
en av consensusreglerna i Sverige och medverkar i OECD:s expert-
grupper rorande statsstodda exportkrediter. Jag foreslar darfor att
administrationen av rantekompensationen fors dver till EKN. | huvud-
sak bor man kunna utgd fran det finska systemet nar det svenska rante-
kompensationssystemet utformas. Administrationen av rantekompen-
sationssystemet for blandade krediter behdver utredas ytterligare innan
beslut fattas.

Enligt min uppfattning bor SEK och de svenska och utlandska ban-
ker som beviljar langfristiga exportkrediter for svenska exportféretags
kunder kunna erbjuda finansiering till CIRR-villkor. For att kunna
erbjuda sddana krediter foreslas bankerna behova inga ett avtal med
EKN. Avtalet foreslas bl.a. innehdlla de krav pa bankerna som staten
staller for att de skall kunna komma i fraga for s-lan. Exempel pa
tankbara krav kan vara att rating och kapitaltackning uppgar till en viss
lagsta niva, samt att bankerna har viss lagsta kunskap om och kompe-
tens rorande exportkrediter. Avtalet kan ocksa behova innehalla andra
uppgifter som eventuella avgifter, rutiner for att séka rantekompensa-
tion och berakning av rantekompensationen.

Overgangen till ett rent rantekompensationssystem gor att man be-
hover ta stallning till hur man skall faststalla bankernas upplanings-
kostnad for s-lanen for att kunna berékna ranteersattningens storlek. En
I6sning &r att Sverige, i likhet med 6vriga lander med liknande system,
arbetar med schablonrantor och utgar fran sexmanaders STIBOR/
LIBOR noteringar beroende pa valuta for att berakna rantekostnaden.
Den noteringen kan pa ett godtagbart satt avspegla upplaningskostna-
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derna for exportkrediter (ocksd) for i Sverige verksamma banker. Aven
andra l6sningar kan Overvagas nar det galler att faststdlla bankernas
upplaningskostnader. Ranteintakterna utgors av de faktiska pa bankens
utestaende s-lan. Avrakningen for att faststalla vilken rantekompensa-
tion bankerna skall fa respektive vilken ranteersattning bankerna skall
betala till staten kan ske halvarsvis fran resp. kredits starttidpunkt.
Resp. banks samlade lanestock bor tas till utgangspunkt for att fast-
stalla ersattningen till/kompensationen fran staten. Det bor ligga pa
bankerna att rakna ut mellanskillnaden och anséka om kompensation
alt. att leverera in 6verskottet till staten.

For att tacka sina kostnader for att hantera s-lanen bér bankerna fa
en hanteringsavgift. Den ersattning som SEK far i dag for att hantera
systemet uppgar till 0,25% pa. | Finland erhaller de 0,15 pa och i
Danmark 0,20% pa. Dessa nivaer bor kunna vara utgangspunkter for att
bestamma nivan pa bankernas ersattning. Avgiften laggs till den kom-
pensation som bankerna har ratt att fa fran staten respektive raknas av
fran den ersattning bankerna skall betala in till staten.

For att betala EKNs hanteringskostnad for s-systemet kan en modell
vara att de anslutna bankerna far betala saval en anslutningsavgift som
en arsavgift. Staten kan ocksa Overvaga att i likhet med det finska
systemet inféra ansokningsavgifter och behalla nuvarande system med
|6ftesprovisioner for utestdende outnyttjade erbjudanden. Darutover
torde det behdvas en administrationsersattning i form av rantepaslag
som dras fran den ersattning bankerna betalar till/far i kompensation
fran staten. Med hansyn till att EKN redan arbetar med fragor rérande
CIRR-systemet bor 6kningarna i EKNs administrationskostnader for att
ocksa hantera rantekompensationen bli begransad. Totalt bor hante-
ringskostnaderna kunna hallas inom ramen for dagens system.

Lantagarna foreslas betala en ren CIRR-ranta utan andra avgifter till
bankerna an for ev. riskersattning. Det berdknas for dem innebara en
arlig besparing pa uppemot fem miljoner kronor.

EKNs uppgift i CIRR-systemet blir att hantera systemet och sluta
avtal med banker som vill ansluta sig till systemet. Vidare ingar det att
besluta i enskilda arenden om s-lan och att kontrollera bankernas
berakningar av réantekompensation. Fo6r hanteringen behdver EKN
byggaupp rutiner och administrativa resurser. Verksamheten bor hallas
isar fran garantiverksamheten och hanteras separat. Detta for att marke-
ra att ansdkan om rantekompensation inte behéver kombineras med
anstkan om exportkreditgaranti.

Det har inte varit mojligt for mig att pa den tid jag har haft till for-
fogande att utforma ett detaljerat forslag. Jag foreslar darfor att EKN
far i uppdrag utforma systemet inkl. faststalla bankernas upplanings-
kostnad och forhandla med dem om ersattningen fér hanteringen om



120 Bilagal SOU 1998:23

staten beslutar att inféra ett rAntekompensationssystem i enlighet med
mitt forslag.

724 Forslag rorande inriktningen m.m. av EKNs
verksamhet

Det ar en genomgaende uppfattning bland EKNs kunder och konkur-
renter att EKN snabbt anpassat sin roll och verksamhet till nya behov.
EKN har ocksa anpassat sin organisation till de nya krav en 6kad andel
projektfinansieringar staller. Exempelvis har man inom garantiomradet
atergatt till en branschinriktad organisation och man har beslutat att
byggaupp sin kompetens att beddéma och félja risker vid projektfinan-
sieringar.

EKN har genomfort resp. féreslagit &ndringar i garantisystemet
som i huvudsak tillmotesgar kundernas 6nskemal

De behov av andringar i garantisystemet som garantitagarna framfort
har i forsta hand rort sdnkning av premiekostnaderna och férbéattring av
garantivillkoren, framst sjalvriskernas storlek och mdjligheter att lyfta
av sjalvrisker. EKN har under utredningens gang beslutat att sanka
premierna for politiska risker och att se dver premiesattningen for
kommersiella risker. EKN har vidare foreslagit regeringen att téck-
ningsgraden i fortsattningen for politiska risker normalt skall ligga pa
100% och for kommersiella pa 90%. Vidare har man beslutat att sjalv-
risken skall kunna 6verféras pa bankerna vid refinansiering av leve-
rantdrskrediter. Slutligen har EKN blivit mer dppen for att matcha
andra garantiinstituts premie- och andra garantivillkor i enskilda affarer
av strategisk betydelse for den svenska exportéren.
Overenskommelsen inom consensusgruppen innebar, som tidigare
namnts, att den premiekonkurrens som funnits mellan garantinstituten
till stora delar férsvinner for politiska risker nar premierna och klassifi-
ceringen av enskilda kdparlander samordnas. EKNs beslut innebar att
EKN i forvag infor de 6verenskomna nivaerna. Premierna blir darfor i
motsats till tidigare, da de var hogre an genomsnittet i konkurrentlan-
derna, minst lika laga. Sjalvrisknivderna kommer om EKNs forslag
faststalls att ligga pa samma eller lagre an konkurrentlandernas.
Villkorsharmoniseringen inom EU kan vidare nar de blivit genom-
forda komma att innebéra att medlemsléandernas villkor blir mer likvér-
diga och mojliga att jAmfora. Det borde underlatta den samordnade
garantigivning mellan de nationella instituten som utvecklingen staller
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krav pa och som garantitagarna framfort dnskemal om. Garantitagarna
har vidare framfort dnskemal om insatser for att anpassa garantivillko-
ren till projektfinansieringsmodellen, sa att amorteringar och rantebe-
talningar battre kan kopplas till projektens aterbetalningsformaga. Det
forslag som nyligen presenterats av consensusgruppen torde till stora
delar 16sa de problem vid projektfinansieringar som garantitagarna
redovisat for mig.

Det redovisade innebér att de 6nskemal pa EKN som garantitagarna
framfort i huvudsak har uppfyllts eller kommer att tillgodoses inom
ramen for pagaende arbete nationellt och internationellt. Jag vill sar-
skilt betona betydelsen av att EKN matchar andra institutets villkor vid
enskilda affarer. Med hansyn till den betydelse den kapitalvaru- och
anlaggningsexporterande industrin har for exportens utveckling ar det
min uppfattning att det ar av stor betydelse att EKN erbjuder match-
ning sarskilt vid strategiskt viktiga affarer som t.ex. att komma in pa
nya marknader eller sélja nya produkter eller tillampningar.

Genomgangen av EKNs forslag till &ndringar visar att jag kan kon-
centrera mig pa principiella fragor rérande EKNs verksamhet.

EKNs formaga att bedoma och folja kreditrisker inom
projektfinansieringsomradet m.m.

Den 6kade andelen affarer med privata kdpare inkl. projektfinansie-
ringar 6kar behovet av att staten, langivare och exportorer har kunskap
om sadana affarsupplagg och kompetens for att bedéma kreditrisker vid
sadana affarer. Den behdvs ocksa for att kunna folja riskutvecklingen i
affarer med privata kdpare bl.a. sadana dar projektfinansieringsmodel-
len anvands. De stora exportforetagen lyagbupp sadan kompetens.
Det ar nodvandigt att EKN har tillgang till den séarskilda kompetens
som kravs for att kunna gora kreditbeddémningar vid projektfinansie-
ringar och avgdra behovet av att anlita extern specialistkompetens i
enskilda affarer. EKN behover ocksa kunna folja riskutvecklingen bl.a.
i garanterade projketfinansieringsaffarer. Man har beslutat att anstalla
specialistkompetens for detta arbete. Denna kompetens behdver ytterli-
gare forstarkas. EKN behover ocksa fortsatta att byggaorganisa-
tionens allmanna férmaga att géra bedémningar av sadana finansie-
ringsldsningar. Detta for att kunna vara den riskavtackare som export-
industrin och finansiarerna har behov av vid t.ex. projektfinansieringar.
Utformningen av projektfinansieringar varierar mellan branscher.
Det ar darfor inte rimligt att krava att EKN bygggsp specialistkom-
petens for beddomning av alla typer av projektfinansieringar. | stéllet
kan man anlita den externa kompetens for specialistfrdgor som star till
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forfogande. | dag saknas i hdg grad inhemsk specialistkompetens, men
efterfragan fran t.ex. EKN och andra statliga organ som Sida torde
medverka till att sddan kompetens etableras. EKN borde ocksa kunna
utnyttja den specialistkompetens som byags hos andra aktdrer. Jag
foreslar att EKN skall ha majlighet att kunna 6ka sina administrations-
kostnader bade for att anstélla personer med kompetens inom omradet
och att kunna anlita den specialistkompetens som behovs for att bedo-
ma enskilda ansdkningar.

Miljoprévning

Fragan om miljéprévning har som tidigare namnts aktualiserats av
Svenska Naturskyddsféreningen. EKN prévar redan i dag miljokon-
sekvensernas paverkan pa kreditrisken. Det pagar ett internationellt
arbete inom OECD:s ram for att utforma eventuella regler for mil-
joprovning vid ansdkan om miljégarantier, en prévning som de inter-
nationella organen och nagra nationella institut redan utfor.

Jag anser att det ar viktigt att EKN for att begransa statens risk, men
aven av andra skal, bedomer hur miljorisker paverkar statens riskta-
gande. Darmed kommer miljokonsekvenserna att bedémas nar man
beviljar statliga garantier. Likasa anser jag att Sverige aktivt skall
arbeta for att man internationellt ska komma 6verens om hur mil-
joprovning ska ga till.

Med hansyn till fragans vikt redan i dag nar det galler riskprévning-
en foreslar jag att EKN skaffar sig egen kompetens att bedéma miljo-
konsekvensanalyser. Denne skall i forsta hand ha till uppgift att bed6-
ma kreditriskerna som ligger i miljokonsekvenserna, men ocksa bedo-
ma kvaliteten i de av de stkande gjorda miljékonsekvensanalyserna. |
uppgiften ligger ocksa att kunna avgora behovet av att anlita ev extern
kompetens for att bedéma analyserna. Det kan inte vara EKNs uppgift
att gora egna sadana bedomningar. | férsta hand bor den sokande svara
for att konsekvensbeddmningar finns och att géra de kompletteringar
som kan bli nédvéandiga.

EKN foreslas utnyttja utvecklingen pa kapitalmarknaden for att
utveckla sin egen verksamhet

Forandringarna pa kapitalmarknaden okar mojligheterna for EKN att
kunna lyfta av risker jamfort med tidigare. Mdjligheterna har tidigare

begransats av att det inte funnits privata aktérer som varit villiga att ta
over (delar av) riskportfoljen for det langa engagemanget. Vidare har
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det (hittills) inte varit mojligt att komma 6verens mellan de nationella
garantiinstituten om att byta risker med varandra for att f& mer balanse-
rade portfoljer.

De kontakter jag haft med privata aktorer bl.a. privata aterforsakrare
och investmentbanker ger vid handen att deras aptit pa att lyfta av
politiska risker aven vid projektfinansiering pa besvarliga marknader
fran de nationella instituten har 6kat. Avlyft till marknaden, framforallt
pa marknader dar man ha stort engagemang, skulle kunna leda till att
kapacitet frigjordes for nya ataganden. Lyfte EKN i forsta hand pa
portfoljbasis av garantier som har I6pt ett antal ar och med aterstaende
risktid pa tre till fem ar skulle utrymme skapas for nya ataganden utan
att den totala exponeringen okar. P& sa satt behtver stora engagemang
pa enskilda lander och exportorer inte bli en lika stor begransning.

| 6vrigt kommer den snabba férandring som sker pa den internatio-
nella kapitalmarknaden genom vardepapperisering och utvecklande av
olika upplaningsinstrument enligt min mening att fortibpande paverka
finansieringsforutsattningarna. Jag anser att det for exportfinanseringen
ar onskvart att vi i Sverige ocksa far en lagstiftning om vardepapperise-
ring. | s& fall ar det sannolikt att den inhemska kapitalmarknaden
kommer att forandras. EMU-projektets konsekvenser vad avser obliga-
tionsmarknaderna kommer &aven att paverka finansieringsférutsattning-
arna.

De forandringar som salunda kan forutses kommer att stalla nya
krav p& anpassning av EKNs garantigivning. Jag utgar ifran att EKN
framover kommer att avdela resurser for att analysera utvecklingen pa
kapitalmarknaden och utnyttja de finansieringsmojligheter som kom-
mer att uppsta. Mojligheten att byta risker med andra nationella garan-
tiinstitut bor ocksa tas till vara.

7.2.5 Kallskatter

Kallskatter i exportlandet for rante- och liknande betalningar fordyrar
exporten. Skillnader i Sveriges dubbelbeskattningsavtal jamfort med
konkurrentlandernas har atminstone i nagra importlander inneburit att
svenska foretag tappat order. Detta eftersom Sverige, i motsats till
konkurrentlander, i dessa lander inte lyckats fa undantag for kallskatt
pa statsstodda krediter bade sddana som finansierats av SEK och sada-
na som garanterats av EKN. Jag ar medveten om att bade import- och
exportlandet behover vara Gverens for att det skall vara mojligt att
andra dubbelbeskattningsavtalen. Samtidigt ar det viktigt att regeringen
aven i fortsattningen lagger stor vikt vid att fa bort de skillnader som
kan finnas i de svenska avtalen i forhallande till konkurrentlandernas.
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Regeringen bor darfor ta initiativ till omférhandlingar for att fa bort
kéllskatter m.m. vid statsstddda exportkrediter och att alla statsstddda
exportkrediter inkl. EKN garanterade krediter, och SEKs krediter, skall
raknas som statliga. EKN, SEK och de exportframjande organen men
ocksa exportindustrin och dess intresseorganisationer har anledning att
folja omforhandlingarna och uppmarksamma regeringen pa avtal som
ger konkurrensnackdelar for svensk exportindustri.

7.2.6 Forslagens kostnadsmassiga konsekvenser

Av de forslag jag redovisat bedomer jag att endast ett, Gvergangen till
ett rent rantekompensationssystem, kan fa budgetmassiga konsekven-
ser. Forslagen om andringar i EKNs garantigivning, om rorelsekrediter
eller garantier fran ALMI och om informationsinsatser gentemot sma
och medelstora foretag innebér enligt min bedémning omprioriteringar
inom ramen for redan beslutade nivaer.

Okade kostnader for staten for hanteringen av s-lanen kan uppsta
och det beror i forsta hand pa att upplaningskostnaderna kan bli hdgre
an dagens. Upplaningsrantan for dagens system ligger vanligen under
den foreslagna baserad pa LIBOR/STIBOR. Hur stor kostnadsskillna-
den blir beror i forsta hand pa ranteutvecklingen, pa hur stor omfatt-
ning CIRR-lan far i framtiden och mojligheterna att begransa rantedif-
ferensen genom att utnyttja swaptekniker eller att finna alternativa satt
att faststalla bankernas upplaningskostnader. Hanteringskostnaderna
fér EKNs och bankernas administration beréknas, som tidigare namnts,
kunna hallas inom ramen for dagens system 0,25% pa. Beraknat pa
1996 ars volym pa s-lanen och oférandrat 0,25% pa. for ersattning for
hantering av lanen och inkl. kostnaden for rantedifferensen uppskattas
att ett rantekompensationssystem skulle varit 25 — 40 miljoner kronor
dyrare an dagens.

Denna utgiftsokning/inkomstminskning kommer inte att faktiskt
uppstd. Systemet skulle omfatta nya s-lan, nyutlaningen bedoms besta
enligt samféllda bedomningar i alla de lander jag besokt. Utgiftsok-
ningen/inkomstminskningen uppskattas, om tidigare antaganden be-
halls och med nuvarande rantenivaer, vid ett fulltyggb system
uppskattas till 15 — 24 miljoner kronor. Det forsta aret uppskattas det
uppga till 2 -3 miljoner kronor. Utnyttjas majligheter att minska kost-
naderna for rantedifferenser pa satt jag beskrivit ovan kan det begransa
det 6kade anslagsbehovet till ca 10 — 12 miljoner kronor. Ytterligare
begransningar kan eventuellt astadkommas genom att staten med
utstallarna av CIRR-ldan kommer Gverens om en annan rantesats an
sexmanaders LIBOR som grund for att berakna upplaningskostnaden.
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Jag har provat olika mojligheter att genom utgiftsminskningar eller
inkomstokningar inom det omrade jag sett 6ver kompensera for utgift-
sbkningen. Jag bedodmer att det finns goda mojligheter for detta genom
att t.ex. oka statens inkomster fran omradet.

De okade satsningar pa kompetens for att bedoma kreditrisker vid
projektfinansieringar ar ndédvandiga for att EKN skall kunna anpassa
sig till exportindustrins forandrade efterfragan och kan komma att
medféra 6kade administrativa kostnader. | den man sa blir fallet ar det
naturligt att dessa kostnader, i likhet med 6vriga administrativa kostna-
der, finansieras via premierna av garantitagarna. Insatser for att bedo-
ma miljokonsekvenser bor belasta den sdkande i sarskild ordning. Som
en foljd av det redovisade anser jag att EKNs forbud for att héja sina
administrativa kostnader bor tas bort for att tillata de foreslagna atgar-
derna.
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Bilagal
7N
HRN
Kommittédirektiv
Dir.
Det statsstodda exportfinansieringssystend&f’:64

m.m.

Beslut vid regeringssammantrade den 3 april 1997.

Sammanfattning av uppdraget

En sarskild utredare tillkallas med uppgift att gora en 6versyn av det
statsstodda exportfinansieringssystemet m.m.. Utredaren skall dvervaga
om férandringar ar motiverade i detta system, bl.a. mot bakgrund av
den stora svenska kapitalvaru- och projektexporten, utvecklingen av det
internationella samarbetet och de férandringar som agt rum i omvarl-
den under senare ar, inte minst pa finansmarknaderna. Utredaren skall
arbeta skyndsamt och avsluta sitt arbete fore utgdngen av september
1997.

Bakgrund

Det statsstddda exportfinansieringssystemet som framst omfattar
garantigivning hos ExportkreditnAmnden (EKN) och kreditgivning hos
AB Svensk Exportkredit (AB SEK) har stor betydelse for exporten till
vissa marknader. Detta galler i forsta hand u-l&ander och lander i Cen-
tral- och Osteuropa inklusive OSS-omradet. Aven pa andra marknader
kan detta stod vara av stor betydelse. EKN och AB SEK spelar ocksa
en viktig roll i samfinansiering med internationella finansieringsorgan.
Svenska foretag ar i hog grad inriktade pa att genomféra projekt i
andra lander. Exporten av kapitalvaror ar stor. Riksdagen tar varje ar
stéllning till verksamheten inom EKN i samband med behandlingen av
budgetpropositionen. Vad géller AB SEK beslutades 1995 och 1996
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om utvidgning av den marknadsmassiga verksamheten avseende finan-
siering i samarbete med internationella institutioner och langivning till
svenska projekt i vissa fall.

Regeringens principiella installning

Sverige behotver en bred expansion av naringslivet for att sysselsatt-
ningen skall 6ka. Naringspolitiken ar darfor inriktad pa att skapa goda

forutsattningar for naringslivet i allménhet. Det ar viktigt att de svenska

foretagen har majlighet att konkurrera om affarer och projekt pa alla

marknader.

Exportfinansieringssystemet spelar har en viktig roll och kan ofta
vara av avgorande betydelse for att svenska foretag skall kunna vara
konkurrenskraftiga. Utgangspunkten bor vara att de svenska foretagen
skall erbjudas finansieringsmdjligheter som i stort sett motsvarar vad
deras konkurrenter i andra lander erhaller. Insatserna skall sta i éver-
ensstammelse med internationella ataganden. Systemet skall vara
uthalligt och stabilt men bor samtidigt kontinuerligt anpassas till for-
andrade omstandigheter. En viktig utgangspunkt, som ocksa foljer av
internationella ataganden, ar att inga statliga subventioner skall utga.

Forandrad omvarld

Marknaden for de féretag som exporterar kapitalvaror och genomfor
projekt har forandrats kraftigt under senare ar. Den traditionella kdpa-
ren, ett offentligt agt foretag eller en myndighet, ofta med en statlig
garanti for sina lan, har i manga fall ersatts av en privat képare. Riskta-
gandet har darmed forskjutits fran att avse ett relativt standardiserat
upplagg med statlig garanti fran kdparlandet till en skraddarsydd, ofta
kassaflodesanpassad, finansiering utan statlig garanti, dar avkastningen
i projektet ar den viktigaste sakerheten. Riskerna har ocksa forandrats
pa annat satt genom att finansieringen for den privata koparen genom-
fors i lander med bristfallig lagstiftning och oséker tillampning av
denna. En annan forandring ar att ocksa projekt i i-lander allt oftare
genomfdrs pa projektfinansieringsbasis, och att det da i manga fall
stalls krav pa finansiering fran séaljaren. Vidare har de statsstodda
krediterna till f6ljd av &ndrade internationella regler och andra faktorer
fatt mindre betydelse som finansieringskalla.

Finansieringslosningarna har under senare ar blivit mer komplicera-
de, bl.a. eftersom fler parter an tidigare ar involverade i affarerna och
genom att insats av eget kapital ofta kravs. Nya former av finansiering
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har tillkommit, t.ex. genom s.k. vardepapperisering och nya former for
utlaning. Exempel pa statliga institut som blivit mer aktiva ifrdga om

kommersiellt inriktad finansiering ar det amerikanska OPIC (Overseas
Private Investment Corporation) och det tyska KfW (Kreditanstalt fir

Wiederaufbau).

Den svenska bankmarknaden har, inte minst pa exportfinansierings-
sidan, genomgatt stora forandringar sedan manga utlandska banker
etablerat sig i Sverige. Dessa banker ar ofta engagerade i finansieringen
av svenska foretags exportaffarer. De stdrre internationella bankerna
med god "rating" har p& upplaningssidan konkurrensfordelar jamfort
med svenska banker och kreditinstitut. Darutdver visar de ofta en storre
riskbenagenhet och riskkapacitet. Marknaden har ocksa paverkats av
den Europeiska utvecklingsbankens (EBRD) tillkomst och av att medel
fran Europeiska investeringsbanken (EIB) numera kan utnyttjas fran
svensk sida. Vidare stéalls miljérelaterade krav i hégre omfattning av
saval statliga och privata finansiarer som andra marknadsaktorer.

Sammantaget innebar forandringarna att svenska exportrer fatt
battre tillgang till finansiering samtidigt som vissa av konkurrenterna
kan ha konkurrensfordelar genom ett battre finansieringsstod.

Uppdr aget

Regeringen uppdrar at en utredare att med huvudsaklig inriktning pa
kreditgivningen gora en dversyn av det statsstédda exportfinansierings-
systemet och de regler m.m. som paverkar mdjligheterna for svenska
exportérer att erbjuda konkurrenskraftiga finansieringslésningar.
Utredningen skall redovisa hur viktigare forandringar i omvarlden
paverkar detta system samt, om sa bedoms motiverat, lagga fram for-
slag till férandringar.

En annan uppgift for utredningen ar att identifiera och analysera
lagstiftning och regelverk som pa olika satt paverkar konkurrens-
situationen avseende exportfinansiering. Exempel pa detta ar dubbel-
beskattningsregler och nya former for utlaning. Med tanke pa den korta
tid som avsatts for utredningen kan i dessa avseenden forslag till fort-
satt utredningsarbete presenteras pa de omraden dar utredningen inte
hinner fa fram tillrackligt underlag for att lagga forslag.

Utredningen skall granska om den struktur genom vilken statens in-
satser kanaliseras ar effektiv. Utredningen skall vad galler riktlinjerna
for kredit- och garantigivningen i huvudsak behandla principiella frage-
stallningar. Utredaren skall bl.a. kartligga om speciella insatser boér
vidtas till stdd for de mindre och medelstora foretagen samt om det
finns forutsattningar for att staten tar 6kade risker i samband med saval
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lan som garantier. Konsekvenser av forvantade forandringar av regel-
verket inom EU och OECD skall analyseras. Vidare skall en bedém-
ning géras av AB SEK:s och EKN:s samarbete med internationella
finansieringsorgan.

Utredningen skall inhamta synpunkter fran banker, naringslivet, na-
ringslivets organisationer och fackliga organisationer och bl.a. utga
fran pagaende utvecklingsarbete i berdrda organisationer. Jamforelser
bor géras med de statsstddda systemen i viktigare konkurrentlander.
Utredaren kan aven ta upp fragor som inte namns i detta direktiv, om
det bedéms angelaget med hénsyn till syftet med uppdraget.

De omraden som sarskilt skall provas ar:

-den organisatoriska strukturen, bl.a. fér- och nackdelar med nuvarande
struktur och alternativ till denna, inklusive samspelet mellan kredit-
och garantigivningen; eventuellt behov av nya l6sningar;

-den statsstddda exportkreditgivningen, bl.a. bedéma om de av riksda-
gen och regeringen beslutade riktlinjerna bor andras i nagra vasentliga
avseenden; dvervaga om de statsstbdda krediter som AB SEK lamnar
pa uppdrag av staten dven kan lamnas av andra aktorer;

-statens engagemang i annan exportkreditgivning och projektfinansier-
ing, 6vervaga hur statens intresse av att en effektiv finansieringsverk-
samhet inriktad pa exportkrediter och projektfinansiering inom och
utom landet kan tillgodoses; prova om det finns behov av 6kade mdj-
ligheter till risktagande; utredningen skall i dessa fragor inhamta syn-
punkter fran ovriga delagare i AB SEK.

- den statsstddda exportkreditgarantigivningen, bl.a. bedéma om de av
riksdagen och regeringen beslutade riktlinjerna bor andras i nagra
vasentliga avseenden;

Samtliga framlagda férslag skall rymmas inom nuvarande statliga
ekonomiska &taganden. Vidare skall endast forslag framforas som
ligger i linje med EU-regler och internationella ataganden.

For utredarens arbete géller regeringens direktiv till samtliga kom-
mittéer och sarskilda utredare att redovisa regionalpolitiska konse-
kvenser (dir. 1992:50) och att prova offentliga ataganden (dir.
1994:23).

Redovisning av uppdraget

Utredaren skall redovisa resultatet av sitt arbete i ett slutbetankande
fore utgangen av september 1997.
(Né@rings- och handelsdepartementet)
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Internationel It samarbete,
Overenskommelser och regler

Det finns flera internationella fora dar fragor gallande statsstodd export-
finansiering diskuteras. De tre framsta &r OECD, EU och Bernunionen.

| OECDs consensusgrupp fors forhandlingar som syftar till avveck-
ling av sadant statligt stéd som snedvrider handeln. Detta har bl.a.
resulterat i riktlinjer for statsstodda exportkrediter. En huvudfraga pa
senare tid har varit harmonisering av garantipremier och relaterade
villkor.

EU-kommissionen har nyligen beslutat om en begransning av statlig
kreditférsakring av s.k. marknadsmassiga risker. Fér narvarande forbe-
reds ett direktiv om harmonisering av bestdmmelserna for statsstédda
kreditforsakringar avseende medellanga och langa exportaffarer.

Bernunionen ar en samarbetsorganisation for garantiinstitut (som
EKN), dar man bl.a. diskuterar betalningsvillkor, rapporteringssystem
och informationsutbyte.

OECD

| den sa kallade consensusgruppen fors forhandlingar som syftar till
avveckling av sadant statligt exportkreditstéd som snedvrider handeln.
Ar 1978 skapades inom ramen fér OECD en 6verenskommelse om
riktlinjer for statsstddda krediter. Nedan redogors kortfattat for inne-
hallet i denna Gverenskommelse. Bakgrunden till 6verenskommelsen,
som benamns consensusdverenskommelsen, var den omfattande sub-
ventionering som forekom pa exportkreditomradet under 1970-talet.
Dessa subventioner har senare till storsta delen avvecklats. Sedan
1970-talet har gruppen fattat beslut aven i andra fragor, t.ex. villkor for
bundna u-krediter. Nyligen enades man om riktlinjer for garantipremier
och relaterade villkor, det s.k. Knaepen-paketet. For narvarande fors
diskussioner om bl.a. projektfinansiering, s.k marknadsfénster och
oversyn av s-systemet.
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OECD-6verenskommelsen

OECDs consensusotverenskommelse reglerar anvandandet av statsstdd-
da exportkrediter. Konkurrens mellan exportérer fran berorda lander
skall uppmuntras, och den bor baseras pa kvalitet och pris, och inte pa
de mest fordelaktiga statsstodet. Overenskommelsen galler statsstédda
exportkrediter med en aterbetalningsperiod pa tva ar eller mer.

Sarskilda riktlinjer finns for export i fartyg-, kraftverk-, karnkraft-
verk- och flygsektorerna. Det ar framfor allt aterbetalningstid och
bestammelser kring rantan som skiljer dessa jamfért med det ordinarie
regelverket. Militar utrustning och jordbruksprodukter omfattas inte
alls av dverenskommelsen

Overenskommelsen innebér bl.a. att minst 15% av vardet pa export-
kontraktet maste betalas kontant. Detta skall ske fore eller i samband
med att krediten trader i kraft. Resten, 85%, kan alltsa finansieras.

Den maximala aterbetalningstiden varierar beroende péa klassifika-
tionen av importlandet. Landerna delas in enligt Varldsbankens grade-
ringslista. Varldsbankens lista baseras pa BNP, och omréknas varje ar.
Landerna delas in i kategori 1 (BNP per capita 6éver 5435 USD), som ar
de som finns med pa Varldsbankens lista, och kategori 2 (alla andra
lander). For landerna i kategori 1 ar den maximala aterbetalningstiden
normalt 5 ar (upp till 8 12 ar kan accepteras), och for landerna i kategori
2 arden 10 ar.

Amorteringar skall normalt ske i form av lika och regelbundna av-
betalningar var sjatte manad . Den forsta amorteringen skall inte goras
senare an 6 manader efter att krediten har tratt i kraft.

Statsstodda exportkrediter i form av direkta krediter/finansiering,
refinansiering eller ranteutjamning skall anvanda minimirantor, s.k. s-
rantor (Commercial Interest Reference Rate). Denna motsvarar normalt
rantan pa femariga statsobligationer den 15:e i varje manad plus en
procentenhet.

Vissa lokala kostnader kan finansieras. Den lokala andelen far inte
Overstiga forskottet i affaren, dvs. normalt inte vara stérre an 15%.

Om en part "under extrema férhallanden” beslutar sig for att avvika
fran reglerna skall de andra parterna fa meddelande om detta minst tio
dagar innan atagandet trader i kraft.
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Premier och relaterade villkor

Efter 6verenskommelse i consensusgruppen inleddes hosten 1994
arbete i syfte att forhandla fram riktlinjer fér premier och relaterade
villkor. Detta omrade hade tidigare inte ingatt i consensusoverens-
kommelsen. Den 20 juni 1997 naddes en principoverenskommelse i
fragan, det s.k. Knaepen-paketet. De nya riktlinjerna trader i kraft den 1
april 1999. Det man enats om kommer delvis att inarbetas och bli en
del av consensuséverenskommelsen. Premienivaerna i paketet ar mini-
minivaer for statsrisk och landrisk. Premierna skall tillampas pa alla
garantier och det star parterna fritt att ta ut hogre premier an de over-
enskomna miniminivaerna. Koparlanderna kommer att klassificeras i
sju premieklasser med hjalp av en gemensam modell.

Fragan angaende relaterade villkor har framst gallt hur olika hog
tackningsgrad skall aterspeglas i premien. Enligt forslaget kommer
normalpremien att bli hogre fér garantier dar tackningsgraden ligger
over standardnivan 95% och under for lagre. Det relativa paslaget okar
i de samre premieklasserna. Skillnaderna i premie ar dock relativt
ringa. De premienivaer som faststallts skall framover bedémas mot de
resultat som uppstar i verksamheten sa att man far en uppfattning om
premierna motsvarar riskerna.

Projektfinansiering

Consensusreglerna har de senaste aren kritiserats for att de inte ar
anpassade till finansiering av projektrisker, dvs. affarer dar den enda
sakerheten utgdrs av ett framtida kassaflode. En diskussion har darfor
inletts for att se hur consensusreglerna battre kan anpassas till denna
typ av finansiering. Eventuellt kommer beslut om detta att kunna fattas

i under varen 1998. En lésning kommer sannolikt att innebara tkad
flexibilitet, bl.a. vid betalning av amorteringarna.

| det forslag som kommer att utgdra grund for férhandlingarna defi-
nieras inte projektfinansiering, utan i stallet presenteras en allman
"beskrivning” med tillhérande kriterier. Kriterierna ar bland annat att
det skall finnas ett speciellt projektforetag, enkom skapat for projektet,
och att risken skall vara delad mellan partnerna i projektet.

Okad flexibilitet rekommenderas bl.a. for tidpunkten for den forsta
amorteringen och amorteringarnas profil. Transparens bedtéms som
mycket viktigt i detta sammanhang bl.a. for att konkurrenter skall ha
mojlighet att matcha villkor. Darfor foreslas en notifieringsprocedur
som innebar att den som har for avsikt att utnyttja den 6kade flexibili-
teten skall notifiera detta 20 dagar i forvag.
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Marknadsfonster samt fragan om miljo

Inom consensusgruppen pagar for narvarande en genomgang av den
verksamhet i s.k marknadsfonster som bedrivs av vissa exportkreditin-
stitut. Syftet ar att f4 fram uppgifter om dessa organisationer och om
sambandet mellan verksamheten rérande statsstédda och kommersiella
krediter i marknadsfonstret. Bakgrunden till diskussionen ar fragan om
exportorer i de lander som har sadana organisationer kan fa otillborliga
fordelar. Annu har inga slutsatser dragits i OECD angéende detta.
Fragan om hur miljéaspekter skulle kunna beaktas i statsstédda ex-
portfinansieringssystemen har statt pa dagordningen i OECDs export-
kreditgrupp i flera &r och man har dar diskuterat olika mojligheter att
komma framat pad omradet. For att vinna storre kunskap har man i
gruppen enats om att tills vidare pa frivillig basis utbyta information
om vissa projekt och vidare att dra lardom av de erfarenheter som finns
hos organisationer som har nagon form av miljoprévning i sin export-
kredit- eller exportkreditgarantigivning. Vid det senaste motet i OECDs
exportkreditgrupp i borjan av november 1997 redovisade representan-
ter for Varldsbanken och den amerikanska Eximbank sina erfarenheter.

Oversyn av CIRR

Det fors kontinuerligt en diskussion om en 6versyn av s-systemet bor
genomfdras. Somliga anser t.ex. att s-rantorna borde bli mer marknads-
nara och uppdateras oftare @an en gang i manaden, vilket nu gérs. Annu
har emellertid inget beslut om nagon ny 6versyn fattats.

EU

Inom EU har man de senaste aren diskuterat reglering av landernas stod
for korta kommersiella exportkrediter och harmonisering av medlems-
landernas garantigivning for medel- och langfristiga krediter.

Begransning av statlig kreditférsakring av marknadsmassiga risker

| september 1997 utfardade EU-kommissionen ett meddelande pa bevis
av tillampning av artikel 92 och 93 i Romférdraget pa kortfristig ex-
portkreditforsakring. Statliga garantier skall framdver inte tillatas for sa
kallade "marknadsmassiga risker”. Reglerna galler from den 1/1 1998
for i forsta hand en period av fem ar.
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Avsikten ar att undanr6ja den snedvridning som beror pa statligt
stdd inom den sektor av exportkreditforsakringsbranschen dar det
forekommer konkurrens mellan offentliga eller offentligt understédda
och privata exportkreditforsakringsforetag. Medddelandet omfattar
endast sa kallade kommersiella risker pa privata kopare (till skillnad
fran politiska risker) i samband med handel inom gemenskapen och
med majoriteten av OECD-landerna dar risktiden ar mindre an tva ar.
Dessa risker betecknas som marknadsmassiga. Meddelandet ber6r
alltsa inte forsakringar for medel- och langfristiga exportkrediter.

Bakgrunden till meddelandet ar att offentliga eller offentligt under-
stddda exportkreditférsakringsféretag som var verksamma for statens
rakning eller med statliga garantier pa delar av marknaden for kortfris-
tiga exportkrediter i konkurrens med privata forsakringsféretag hade
vissa finansiella fordelar som kunde orsaka en snedvridning av konkur-
rensen. Bland sadana foérdelar namns statliga garantier for 1an eller
forlusttackning, skillnader i krav pa reservkapital, nedsattning eller
befrielse fran skatter och beviljande av statligt stod eller kapitaltillskott
fran staten.

Harmonisering av bestdmmelserna for statsstodda
kreditforsékringar avseende medellanga och
langa exportaffarer

I juni 1997 presenterade kommissionen forslag till ett direktiv om
harmonisering av huvudbestammelserna for kreditforsakringar for
medelldnga och langa exportaffarer (med en risktid pa minst tva ar).
Senare har det luxemburgska ordférandeskapet mot bakgrund av med-
lemsstaternas synpunkter framlagt en ny version som sedan &ar tankt att
kunna antas under bérjan av 1998. Foérslaget ar ett forsta steg mot en
harmonisering inom EU och innebar framfér allt att stérre 6ppenhet
astadkoms genom de anmalningsforfaranden som foreslas. Direktivfor-
slaget ar anpassat till den OECD-6verenskommelse om premier och
relaterade villkor som traffats i juni 1997. Tanken &r att medlemssta-
terna skall tillampa direktivet fran den 1 april 1999. Kommissionen
skall enligt forslaget senast den 31 december ar 2000 rapportera till
radet om erfarenheterna av tillampningen av direktivet.

| forslaget konstateras att medelldnga och langa krediter spelar en
viktig roll i internationell handel och utgor ett viktigt handelspolitiskt
instrument. Skillnader i medlemsstaternas statsstédda system for
kreditférsakringar for medellanga och langa exportaffarer kan leda till
att konkurrensen mellan foretag inom gemenskapen snedvrids.
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Direktivet harmoniserar i princip en del huvudsakliga bestandsdelar
i forsakringsskyddet for medelldnga och langa affarer. T.ex. innehaller
det gemensamma definitioner av risker, vilka risker som far tackas,
definition av galdenarens status, karenstidens langd, forsakringsskyd-
dets omfattning, dock ej vilken tackningsgrad som skall tillampas.
Vidare anges i direktivet vilka skadeorsaker som berattigar till skadeer-
sattning samt bestammelser om hur skadeersattning skall ga till.

De risker som tacks av direktivet ar tillverknings- och kreditrisk. De
premier som debiteras skall motsvara den risk som tacks, omfattningen
och kvaliteten hos det forsakringsskydd som ges och vara tillrackliga
for att pa lang sikt tacka driftskostnader och forluster. Premienivan
skall grundas pa en rimlig riskbedomning. Tackningsgraden kan varie-
ra. Forsakringsgivaren far tillata forsakringstagaren att helt eller delvis
Overlata sjalvriskandelen.

Forsakringsgivaren skall géra anmalan enligt de fyra former av an-
malan som anges. Dessa ar arlig anmalan i informationssyfte, beslut-
sanmalan, férhandsanmalan i informationssyfte och efterhandsanmaélan
i informationssyfte.

Arlig anmaélan i informationssyfte innebér att forsakringsgivare i
slutet av varje ar skall underréatta ovriga forsakringsgivare och kommis-
sionen om sin verksamhet under det gangna aret. Beslutsanmalan avser
hur en galdenars status skall definieras om det finns konkurrerande
anbud fran exportorer eller banker i gemenskapen. Forhandsanmalan
handlar om skyldighet for forsakringsgivare att informera kommissio-
nen och ovriga forsakringsgivare innan man avviker fran bestammel-
serna i direktivet genom att ge battre forsakringsvillkor (t.ex. genom att
ta ut lagre premier). Efterhandsanmalan i informationssyfte skall goéras
till kommissionen och dvriga forsakrigsgivare om man avviker fran
bestdmmelserna i direktivet genom att ge sédmre forsakringsvillkor.

Bernunionen

Bernunionen ar ett samarbetsorgan for garantiinstitut som EKN. Ber-
nunionen har 6ver 40 garantiinstitut som medlemmar. Medlemmarna
har under arens lopp natt éverenskommelser om betalningsvillkor,
rapporteringssystem och informationsutbyte. Gallande regler tillampas
pa sju olika kategorier for varor och tjanster. Dessa ar;
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1. Ramaterial och halvfabrikat

2. Konsumtionsvaror och -tjanster

3. Varaktiga konsumtionsvaror inklusive relaterad service

4. Delar eller komponenter (intermediate goods) inklusive relaterad
service,

. Quasi-kapitalvaror inklusive relaterad service

. Kapitalvaror och projekttjanster

. Kompletta anlaggningar.

~N O 01

Kreditens langd ar maximalt sex manader for ramaterial och halv-
fabrikat och for konsumtionsvaror och tjanster. For varaktiga konsum-
tionsvaror galler normalt en kredittid pA 6 manader men maximalt tva
ar. For delar eller komponenter géller en kredittid pa normalt 6 mana-
der men maximalt 5 ar. For quasikapitalvaror beror kredittiden pa
orderns storlek men ar dock max 5 ar. For kapitalvaror och pro-
jekttjanster ar kredittiden 5 ar eller langre, liksom for kompletta an-
laggningar.

Handpenning &r inte nodvandigt i de tva forsta kategorierna. For 6v-
riga galler att handpenning inte ar noédvandig om krediten &ar under tva
ar. Om kredittiden ar tva ar eller mer skall ett forskott pa minst 15%
erlaggas.

Amortering ar inte reglerad for ramaterial och halvfabrikat och kon-
sumtionsvaror- och tjanster. For samtliga andra kategorier galler att det
inte finns nagra bestammelser for krediter under ett ar. Om krediten
I6per pa over ett ar skall amortering ske i lika och regelbundna betal-
ningar var sjatte manad, inklusive ranta pa utestaende saldo. Vid lea-
sing accepteras halvarsvisa annuitetsbetalningar.

Fran dessa regler far medlemmarna gora avsteg i nagra fatal fall,
t.ex. vid blandade krediter. Gor man nagra andra avsteg an de som
namns i reglerna maste man underratta de andra medlemmarna om
detta omedelbart. Det finns ocksa sarskilda forhallningsregler om
rapporteringssystem och utbyte av information.
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Bilaga 3

EDC EQUITY PROGRAM — INVESTMENT GUIDELINES
I General

EDC may invest equity in transactions which generate direct, sub-
stantial, identifiable export-related benefits to Canada, subject to
program guidelines. Typically, the value of EDCs investment would
not exeed the lesser of 25% of the total capital invested and Cdn.
$10.0 million. Equity investments which exceed these amounts
require Governor-in-Council authorization; all investments require
EDC Board approval.

Il Objectives of EDCs Equity Program

* To assist Canadian companies in securing export opportunities
through the provision of medium-term investment capital.

* To provide a source of supplemental capital; not ventu-
re/developmental capital.

* Toleverage public and private-sector sources of equity and debt.

* To fill equity market "gaps” as a minority investor ( i.e. it is not
the intention to displace alternate sources of private/public ¢api-
tal).

* To enhance EDCs other financial services.

[l Equity Investment Guidelines

The principal guidelines governing EDCs equity activities include
the following:

Transaction Risk Assessment:
* overall transaction risks are deemed acceptable;
* strong focus on managment/sponsor capability and expertise
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Return on Investment:
* EDCs return must be commensurate with transactions risks, and
mirror market benchmarks.

Exit Strtegy:
* dtrategy must be articulated up-front;

* investment to be structured so as to create an economic imperai-
ve/inducement to facilitate/realize EDCs exit;

*  exit must be redistically achievable within a time frame appro-
priate to the type of investment, and should normally occur in
less than 4 years from investment.

Export-Related Benefits to Canada:

* EDC equity must support benefits to Canada which are identifi-
ae, quantifiable, and directly related to the investment;
includes both up-front and follow-on/potential benefits;

* EDC expects an up-front multiplier effect on its investment (i.e.
the ratio of direct Canadian benefits to EDC equity) of at least
2:1.

Board Representation:
*  Where appropriate, obtain board representation;
* aways seek right to appoint a board director.

IV Contact Information
For more information regarding EDCs equity program, please con-
tact:

Mr. Peter Jones

Vice President

Equity Team

Phone: (613) 598-3110
Fax:

(613) 597-8599
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