Regeringens proposition till Riksdagen med fordag till
andring av fullmakt for statsradet att upptalan

PROPOSI TIONENSHUVUDSAK LIGA INNEHALL

Rétten att inga derivatavtal i anslutning till
en upplani ngsfullmakt for statsradet foreslas
bli utvidgad sa att de riskhanteringsmetoder
som finns pa finansmarknaden allt béttre kan
utnyttjas for statens skuldskétsel. Begrans-

ningarna av uppléningens belopp &ndras
samtidigt till euro utan att storleken av dem
Okas. Propositionen inverkar inte pa innehd-
let i budgeten for 2005.

MOTIVERING

1. Gallande fullmakter och forfa-
randen

Den upplaning som behdvs for att balanse-
ra statsbudgeten och de tillhrande skuldhan-
teringsatgarderna verkstélls i enlighet med
828§ 1 mom. i grundlagen med rikscagens
samtycke. Strukturen for statsrédets uppl &
ningsfullmakt utvecklades fran och med den
1 januari 2001 sa att man i stéllet for att ha
en &rlig upplaningsfullmakt for statsradet
Overgick till att tillampa en fullmakt som
gdller tills vidare och grundar sig pa stats-
skuldens maximibelopp. Genom sitt beslut av
den 18 oktober 2000 (Forfat tningssamlingens
budgetserle 6/2000) berattlgade lesdagen
statsradet att ta upp lan till staten sa att
staIsIanens nominella varde tills vidare far
uppga till hogst 438 miljarder mark, i vilket
belopp f& ingd Kortfristig uppléning for
téckande av budgeten till ett belopp av hogst
60 miljarder mark. Dessa gallande uppl&
ningsfullmakter &r tillréckliga. Fullmakterna
i mark andras i detta sammanhang till euro,
med avrundning nedét till narmaste miljard
euro. Statslanens nominella varde far datills
vidare uppga till hogst 73 miljarder euro och
beloppet av den kortfrlstlga statsskuld som
utgors av lan med en lanetid pa hogst 12 m&
nader da lanen upptas far uppga till hogst
10 miljarder euro av ovan namnda belopp.

Riksdagen gav ocksa fullmakt att inga de

derivatavtal som behovs for skuldhantering,
dock s& att maximibeloppet begransades till
det vid varje tidpunkt géallande totalbel oppet
for statsskulden till nominellt véarde. An-
vandningen av Kkortfristiga derivatavtal, som
behtvs vid anskaffning av valuta, tilléts
dessutom enligt egen prévning inom de grar
ser statsradet bestammer. Riksdagen tillat
aven att kortfristig upplaning for likviditets-
hantering fortfarande anvands i obegransad
utstréckning enligt prévning inom de granser
statsradet bestammer. | denna fullmakt fore-
sl&s ingen andring. Statliga atgarder i anslu-
ning till upplanlng och skuldhantermg vidtas
av statskontoret i enlighet med statsradets be-
slut s3 som bestams narmare av finansmiri-
steriet.

Med stéd av den fullmakt som Riksdagen
beviljat statsrddet utfardar finansministeriet
for Statskontoret, som vidtar finansieringsa-
gérderna, arligen anvisningar om  skul dhan-
tering och riskhantering i statens budgeteko-
nomi. | anvisningarna definieras de alménna
principerna for skuldhantering, de metoder
som &r tillétna vid skuldhantering samt risk-
granserna. Finansministeriet Overvakar att
anvisningarnafoljs.

2. Andrade férhallanden

Né&r den gemensamma valutan infordes
andrades verksamhetsmiljon for skuldhanter-



ing i statens budgetekonomi. Den osékerhet
som var forknippad med rénte- och valuta
kurserna for den egna valutan, som var liten
sedd i ett internationellt finansmarknadsper-
spektiv, minskade vasentligt. Obligatiors-
marknaden utvidgades for euroomradets sta-
ter och for Finland, som en del darav, oppna
des mojligheten att skéta sin medel sanskaff-
ning helt i sin egen valuta. Staten borjade da
tillgodogdra sig de likvida finansmarknader-
na inom det gemensamma val utaomradet
utan att dess finansieringsdtgédrder i négon
hogre grad inverkade pa den rédande mark-
nadssituationen. Den osdkerhet som var for-
knippad med Finlands ekonomi i bérjan av
1990-talet minskade likasd vasentligt i slutet
av decenniet.

For ett land som Finland, som &r ett litet
land for de internationella finansmarknader-
na, forutsétts av en kostnadseffektiv skul d-
hantering att medelsanskaffningen koncert-
reras pa ett fatal 1&n med fast ranta som &r
tillréckligt likvida for placerare. For hanter-
ing av den refinansieringsrisk som &r for-
knippad med det stora finansieringsbehovet
Ilgger tyngdpunkten for medel sanskaffningen
palan med lang lanetid. Som en foljd av den
typiska réntestruktur som réder pa markna-
den ar langfristig medelsanskaffning med
fast ranta kostnadsmassigt dyrare an uppl&
ning som ar bunden till kortfristiga rantor.

Under dren av snabb skuldséttning i borjan
av det senaste decenniet ansdgs det strate-
giskt viktigt med den sékerhet som en fast
ranta innebar i fraga om kommande kogna
der for skulden. A andra sidan var inte mark-
naden for ranteswapkontrakt i mark tillrack-
ligt stor for staten, s& det fanns inte majlighe-
ter till ndgon stérre andring av ranteriskpos-
tionen.

| takt med foréndringen av verksamhets-
miljon har kostnaderna for skulden minskats
under borjan av innevarande decennium g-
nom att man andrat rantestrukturen, dvs. i
praktiken sa att ranteutgifterna for skulden i
allt hogre grad bundits till kortare marknads-
réntor. Detta har varit mdjligt att gora utan en
Okad refinansieringsrisk genom att man har
utnyttjat den likvida marknaden for réntes-
wapkontrakt i samband med den gemen-
samma valutan. De kostnadsinbesparingar
som erhallits genom hantering av ranterisken

for skulden har stor statsfinansiell betydel se.

3. Anvisningar for skuldhantering
och riskhantering av statsskul-
den

Statens bruttoskuld & ca 61,2 miljarder
euro, dvs. ca 43 % av totaproduktionen. |
skulden ingér statsekonomiskt anmarknings-
varda kostnader och risker. Ranteutgifterna
for skulden &r, ocksa da rantenivan & &g,
drygt 7 % av statsutgifterna. De skuldrel ate-
rade kostnaderna och deras véxlingar péver-
kas framst av réantenivan och andringarna i
den. Staten har &rligen ett avsevart behov av
refinansiering i bruttobelopp, &en om stats-
ekonomin &r i balans och ny skuld inte upp-
tas i nettobelopp. | forhdllande till totapro-
duktionen beraknas statsskulden sjunka fran
43 % till 42 % under 2005.

Riskhanteringen och uppféljningen i fraga
om statsskulden har under de senaste aren
utvecklats i hdg grad. Principerna och anvis-
ningarna for skuldhanteringen har preciserats
och den operativa beredskapen har forstérkts
bl.a. genom att personalen vid Statskontoret
har utdkats framst i uppgifter som géaller
riskhantering, samt 6vrig skul dhantering och
planering. Statskontorets informationssystem
har ocksa lagts om.

Derivatavtal anvénds for hantering av ris-
ker i andlutning till skuld i statens budget-
ekonomi, framst hantering av ranterisken.
Anvéndningen av derivatavtal medfor for
staten, utOver ranterisken, aven kreditrisker,
samt operativ risk som hanfor sig till ingéen-
de av avtal och férvatning. Med kreditrisk
avses fara for att avtalsparten inte kan kl aa
av sina avtasforpliktelser och att staten
asamkas ekonomisk forlust av detta. | ran-
teswapkontrakten uppstar ingen kreditrisk for
avtalskapitalet, eftersom bara fasta eller ror-
liga rantefléden utbyts. Med operativ risk av-
ses risk for ekonomisk skada som géller a-
talsverksamheten i fréga om manskligt miss-
tag, oegentlighet eller ickefungerande system
som anvantsi skuldhanteringen.

| finansministeriets anvisningar om skuld-
hantering i statens budgetekonomi och d&-
med forknippad riskhantering har det syfte
som uppstallts for hanteringen av kreditris-
ken varit att minimera risken. Detta efterstra



vas genom att man fordrar god eller utmarkt
kreditvérdighet av motparten i avtal samt av
motparterna i derivatavtal dessutom en s&
kerhet som sdkrar avtalens véarde. Av stats-
kontoret som ansvarar for skuldhanteringsa-
garderna kravs dessutom sddan &ndamalsen-
lig identifiering och hantering av operativa
risker i samband med skuldhanteringen som
beaktar verksamhetens omfattning. Riskerna
minskas ocksa genom att man drar nytta av
de avtalsstrukturer som &r etablerade pa
marknaden.

4. Vidareutveckling av fullmak-
terna

Den nuvarande fullmakten, som grundar
sig pa derivatavtalens kapitalbelopp till ro-
minellt varde, & inte ett andamalsenligt sétt
att effektivt reglera hanteringen av statssku-
den med dértill horande risker, framst rante-
risken. Med ranterisk for skulden avses rén-
teutgifternas avvikelse fran de forvantade
ranteutgifterna pa 1ang sikt och & andra sidan
ranteutgifternas skadliga véaxlingar mellan
budgetperioderna. | de gédllande anvisninga-
na for skuldhanteringen definieras malet for
ranterisken som andelen skuld med rérlig
ranta av hela skulden. Detta nyckeltal anger
emellertid inte tillrackligt tydligt den malin-
riktade rénteriskpositionen for skulden. Den
kan dessutom forbli oférandrad i situationer
dér skuldens rantekanslighet i verkligheten
andras avsevart.

For att effektivera hanteringen av stats-
skuldens kostnader har finansministeriet som
mdl att omarbeta anvisningarna till Statskon-
toret sd att sarskilt de begransningar som
gdler hanteringen av skuldens ranterisk defi-
nieras noggrannare @n for narvarande. Det
mal som géler ranterisken definieras inte
som andelen skuld med rorlig rénta utan med
hjadlp av en genomsnittlig omprisséttningspe-
riod for skulden. | anvisningarna definieras
dessutom mera exakt an fér nérvarande verk-
samhetsprinciperna fér anvandningen av de-
rivat och principerna for hantering av sku-
dens refinansieringsrisk. Mélet & ocksa att
béttre folja upp resultaten av riskernas och
skuldhanteringens genomforande i anslutning
till skulden.

De nya anvisningarna forutsétter verksam-

het p& derivatmarknaden som &r aktivare och
mera vidstréckt an for narvarande. Den gd-
lande fullmakten for derivat som & bunden
till statsskuldens nominella varde kommer att
bli ett hinder for vidtagande av de atgarder
som skuldhanteringen kréver. For en effektiv
anvandning av marknaden foreslas flexiblare
fullmakter @n tidigare for anvandningen av
derivat i riskhanteringen i anslutning till
statsskulden. For statsradet eller, inom de
granser statsrédet bestammer, for finansmiri-
steriet eller Statskontoret foreslas beviljande
av fullmakt att enligt egen prévning inga d-
rivatavtal som behdvs for riskhantering i ar
slutning till statens skuldhantering. Inom
denna ram efterstravas att man med de an-
visningar som finansministeriet bereder for
den vid varje tidpunkt géllande finansierings-
situationen kan sldta statens skuldhantering
pa det sitt som & sd kostnadseffektivt som
mojligt statsfinansiellt sett.

Den i gallande uppléningsfullmakt ingéen-
de rétten att teckna Kortfristiga derivatavta
som behdvs vid anskaffning av valutor kan
upphéavas som onddig.

Med stod av det ovan sagda foreslas att
Riksdagen beslutar

berattiga statsradet att, pa de villkor
som statsr&det bestammer, uppta lan sa
att statsl&nens nominella varde tills vi-
dare far uppga till sammanlagt hogst
73 miljarder euro o s att beloppet
av den kortfristiga skuld som utgérs av
[Gn med en giltighetstid pa hogst
12 manader da lanen upptas far uppga
till hégst 10 miljarder euro av ovan
namnda belopp och att statsradet, inom
de granser statsradet bestammer, kan
ge finansminigeriet eller Statskontoret
i uppdrag att besluta omuppléningen,

berattiga statsradet eller, inom de
granser statsradet bestammer, finans-
ministeriet eller Satskontoret att ut-
Over vad som namns ovan enligt egen
prévning anvanda kredit med en giltig-
hetstid pd hogst 12 manader for att
trygga statens betal ningsberedskap och
for att tacka det finansieringsbehov
som pakallas av en andamalsenlig
skotsel av sésongartade utgiftstoppar i



statens betal ningsrorelse och av statens
kassaplaceringar,

berdttiga statsradet eller, inom de
granser statsrédet bestammer, finans-
ministeriet eller Satskontoret att enligt
egen provning ingd rante- och valuta-
vaxlingsavtal och andra derivatavtal
som behdvs i riskhantering i anslutning

Helsingfors den 12 november 2004

till statens skuldhantering och

berattiga statsradet att anvanda upp-
l&ningsfullmakter och Gvriga fullmakter
enligt detta beslut frdn och med den
1januari 2005 tills vidare och beratti-
ga statsradet att redan fore detta datum
vidta nodvandiga forberedande atgar-
der for upplaningen.

RepublikensPresident

TARJA HALONEN

Finansminister Antti Kalliomaki



Bilaga
Parallelltexter

Riksdagens bedlut

angaendefullmakt for statsradet att upptalan

Gaéllande beslut
Riksdagen har beslutat

beréttiga statsrédet att, pa de villkor som
statsrédet bestammer, ta upp lan sa att
statslanens nominella varde tills vidare far
uppga till ssmmanlagt hogst 438 miljarder
mark och s att beloppet av den kortfristiga
skuld som utgors av 1&n med en giltighetstid
p& hogst 12 manader da l|anen upptas far
uppga till hogst 60 miljarder mark av ovan
nemnda belopp och att statsrédet, inom de
granser statsradet bestdmmer, kan ge fi-
nansministeriet eller Statskontoret i uppdrag
att besluta om upplaningen,

beréttiga statsrédet eller, inom de grénser
statsrédet bestammer, finansministeriet eller
Statskontoret att utdver vad som namns
ovan enligt egen prévning anvanda kredit
med en giltighetstid pa hogst 12 manader for
att trygga statens betalningsberedskap och
for att tacka det finansieringsbehov som pa
kallas av en andamdlsenlig skotsel av sk
songartade utgiftstoppar i statens betalnings-
rérelse och av statens kassaplaceringar,

beréttiga statsrédet eller, inom de granser
statsradet bestammer, finansministeriet eller
Statskontoret att i anslutning till statslanen
ingd rante och valutavaxlingsavtal och
andra derivatavtal, dock hogst till ett kapi-
talbelopp som motsvarar gallande totalb e-
lopp for statsskulden till nominellt vérd,

berattiga statsradet eller, inom de grénser
statsradet bestammer, finansministeriet eller
Satskontoret att utbver vad som namns
ovan enligt egen prévning ingé derivatavtal
med en giltighetstid pa hogst 12 manader
som behdvs vid anskaffning av valuta, och

Proposition
Foreslas, att Riksdagen beslutar

beréttiga statsrédet att, pa de villkor som
statsrddet  bestammer, uppta [&n si att
statslanens nominella varde tills vidare far
uppgd till sammanlagt hogst 73 miljarder
euro och sa att beloppet av den kortfristiga
skuld som utgérs av 1an med en giltighetstid
p& hogst 12 ménader da lanen upptas féar
uppgé till htgst 10 miljarder euro av ovan
namnda belopp och att statsrédet, inom de
granser statsradet bestdmmer, kan ge fi-
nansministeriet eller Statskontoret i uppdrag
att besluta om upplaningen,

beréttiga statsrédet eller, inom de grénser
statsrédet bestdmmer, finansministeriet eller
Statskontoret att utéver vad som ndmns
ovan enligt egen provning anvanda kredit
med en giltighetstid pa hogst 12 ménader for
att trygga statens betalningsberedskap och
for att tacka det finansieringsbehov som p&
kallas av en andamalsenlig skotsel av s
songartade utgiftstoppar i statens betalnings-
rérelse och av statens kassaplaceringar,

beréttiga statsradet eller, inom de granser
statsrédet bestammer, finansministeriet eller
Statskontoret att enligt egen prévning inga
rante och valutavaxlingsavtal och andra ce-
rivatavtal som behévs i riskhantering i an-
slutning till statens skuldhantering och

(stryks)



Gallande beslut

berdttiga dtatsrédet att anvanda uppl &
ningsfullmakter och dvriga fullmakter enligt
detta bedut frén och med den 1 januari 2001
tills vidare och beréttiga statsradet att redan
fore detta datum vidta nddvandiga forbere-
dande &tgarder for upplaningen.

Proposition

berdttiga statsrédet att anvédnda uppl &
ningsfullmakter och évriga fullmakter enligt
detta beslut fran och med den 1 januari 2005
tills vidare och beréttiga statsrédet att redan
fore detta datum vidta nddvandiga forbere-
dande &tgérder for upplaningen.



