Regeringens proposition till riksdagen med forslag till indring av fullmakt for statsradet att
uppta lin

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL

Det foreslés att fullmakten for statsradet att uppta 14n ska 6kas fran 170 miljarder euro till 205
miljarder euro, och att maximibeloppet av den kortfristiga uppléning som ingar i det nimnda
beloppet ska hojas fran 29 miljarder euro till 35 miljarder euro. Denna proposition paverkar inte
innehallet i budgeten for 2025.
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MOTIVERING
1 Bakgrund och beredning
1.1 Bakgrund

Enligt grundlagen ska statens uppléning vara grundad pa riksdagens samtycke, av vilket framgar
de nya lanens eller statsskuldens maximibelopp. Riksdagen har gett fullmakt for statsradet att
uppta lan s att statsskulden far uppga till hogst 170 miljarder euro.

Statens skuldséttning har 6kat i en betydligt snabbare takt &n vad som bara ndgra ar tidigare
uppskattades. Forst 6kade upplaningen till f61jd av covid-19-pandemin och dess negativa effek-
ter pd den ekonomiska tillvixten samt de politiska atgérderna for att lindra de negativa effek-
terna pé olika omraden i ekonomin. Varen 2022 okade i sin tur Rysslands anfallskrig mot
Ukraina och dess foljdverkningar statens uppldningsbehov. Vid utgangen av 2019 var statsskul-
den 106,4 miljarder euro, medan den i slutet av 2023 6verskred 156 miljarder euro.

Utsikterna for den offentliga ekonomin &r svaga under den ndrmaste framtiden. Ekonomin gick
in i en recession forra aret och i ljuset av de senaste uppgifterna kommer BNP-tillvdxten i ar att
ligga pa endast knappt en procent. Den ekonomiska tillvixten forblir mattlig dven under de
nirmaste aren (Ekonomisk oversikt, vinter 2023). Underskottet i den offentliga sektorns finan-
ser kommer att forbli stort och skuldséttningen att fortsitta. Enligt de senaste uppgifterna kom-
mer statsskulden att uppné den 6vre gransen for den nuvarande fullmakten att uppta l&n redan i
host.

Att verksamheten sker néra den 6vre gransen for fullmakten forsvarar statens skuldhantering pa
operativ niva och minskar mdjligheterna att upprétthalla en &andamélsenlig kassabuffert. Ett till-
rackligt stort handlingsutrymme mellan skuldens nominella virde och maximifullmakten tryg-
gar i sista hand statens likviditet.

1.2 Beredning

Regeringens proposition har beretts som tjansteuppdrag vid finansministeriet. Statskontoret har
horts 1 samband med beredningen.

2 Nulidge och bedomning av nuléiget
2.1 Giillande fullmakter och férfaranden

Statens uppléning verkstills i enlighet med 82 § 1 mom. i Finlands grundlag (731/1999) med
riksdagens samtycke. Med stod av den fullmakt att uppta lan som ingick i budgeten for 2023
och i den forsta tilliggsbudgeten (1.3.2023) for 2023 har riksdagen beréttigat statsradet att ta
upp lan till staten sa att statsskuldens nominella virde tills vidare far uppgé till sammanlagt
hogst 170 miljarder euro, vilket far innehélla hogst 29 miljarder euro i kortfristiga 1an. Loptiden
for kortfristiga 1&n far inte Gverstiga 12 manader dé lanen upptas.

Den gillande fullmakten beréttigar dessutom att enligt provning anvénda kortfristiga lan inom
de grianser som statsradet bestimmer for att ticka det finansieringsbehov som kriavs for att
trygga statens likviditet och for en d&ndamalsenlig skotsel av sdsongsbetonade utgiftstoppar i
statens betalningsrorelse och av statens kassaplaceringar. Vidare gor den géllande fullmakten
det mojligt att utnyttja rénte- och valutaswapavtal och andra derivatavtal som behdvs vid risk-
hantering i anslutning till skuldhanteringen. I dessa fullmakter foreslas inga &ndringar.
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Statskontoret skoter de operativa uppgifterna inom statens upplaning och skuldhantering i en-
lighet med statsradets beslut pé det sétt som finansministeriet ndrmare bestimmer. Med stdd av
den fullmakt som riksdagen har gett statsradet utfdrdar finansministeriet en foreskrift om skuld-
hanteringen inom statens budgetekonomi till Statskontoret. I den faststills malen for skuldhan-
teringen och de allmdnna principer som ska iakttas vid skuldhanteringen, riskgrénserna, de in-
strument som ska anvindas samt rapporternas innehall. Finansministeriet dvervakar att fore-
skriften om skuldhantering foljs.

2.2 Bedomning av nuliget

Trenden for statsskuldens storlek var sjunkande innan finanskrisen brét ut 2008, varefter skul-
den borjade dka under de &r av svag ekonomisk tillvixt som foljde efter krisen (figur 1). Ar
2008, i borjan av finanskrisen, uppgick statsskulden till cirka 54 miljarder euro. Ett decennium
senare var skulden redan 6ver 105 miljarder euro.

De senaste arens kriser har drivit pa utvecklingen av statens skuldséttning. Forst covid-19-pan-
demin och sedan Rysslands anfallskrig mot Ukraina och dess foljdverkningar 6kade statens
uppléningsbehov avsevirt. Finansministeriets prognoser visar att statens skuldsittning kommer
att fortsétta ocksé under de ndrmaste &ren. Enligt nuvarande prognos kan skuldbeloppet tillfzl-
ligt 6verskrida den gillande fullmakten att uppta 1an redan under hosten 2024. I slutet av pro-
gnosperioden, ar 2028, berdknas statsskulden uppgé till néstan 217 miljarder euro.

De finns osidkerhet i de ekonomiska prognoserna. I den nuvarande situationen bidrar ett flertal
faktorer till att det ar svart att fa en klar lagesbild. Osékerheten &dr dnnu storre d4n normalt. Det
ar till exempel mojligt att Rysslands anfallskrig mot Ukraina far sidana nya vandningar som
har en betydande negativ inverkan pa ekonomin och som inte har beaktats i prognosens refe-
rensscenario. I en sadan situation skulle statens skuldséttning 6ka &nnu mera &n vad som berék-
nats i prognosen.

Figur 1. Statsskuldens utveckling
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Statens borgens- och garantiansvar utgor en egen osékerhet nir det géller utvecklingen av stats-
skulden. Om staten skulle bli tvungen att st& for dessa ansvarsforbindelser, skulle detta potenti-
ellt 6ka behovet av statlig upplaning.! Statens borgens- och garantiansvar har okat betydligt
(figur 2). Ansvarsbeloppet var d&nnu 2010 cirka 23 miljarder euro. Motsvarande siffra var 67
miljarder euro i slutet av 2023.

Dessutom har staten betydande kapitaldtaganden gentemot de internationella finansinstituten.
Dessa ataganden kan bli betalningsforpliktelser som snabbt ska skotas av staten. Staten hade i
slutet av 2022 sammanlagt 19 miljarder euro i kapitalataganden, varav storsta delen utgérs av
det kapital som ska betalas pa begédran av Europeiska stabilitetsmekanismen (ESM). Finlands
andel av detta dr 11,12 miljarder euro.

Den operativa verksamheten inom statens skuldhantering &r forknippad med aspekter som bor
beaktas vid bedomningen av storleken pé fullmakten att uppta 1dn. Statens langfristiga uppla-
ning stoder sig pé enstaka stora statliga benchmarkldn. Genom detta tillvigagangssétt uppratt-
halls lanens likviditet och sékerstills tillgangen till finansiering och dess kostnadseftektivitet.
Tidpunkten for emissionerna bestdms enligt statens likviditetssituation och efterfrigan pé lan
pa marknaden. Lan upptas vanligen i forvdg innan stora skulder forfaller till betalning. Pa detta
sétt tryggas aterbetalningen av 1an i enlighet med villkoren i laneavtalen och samtidigt statens
uppléningskapacitet pa lang sikt.

Niér det géller derivatverksamhet inom skuldriskhantering hanteras kreditrisken i1 forhallande
till avtalsparterna genom ett sdkerhetsavtal inom ramen for ISDA-avtalet (CSA, Credit Support
Annex) och genom att ta emot sdkerheter som tryggar avtalens virde frin motparterna och stélla
omsesidiga sikerheter till dem om situationen sa kraver. Staten kan ocksé bli tvungen att ta upp
kortfristiga 1an till ett avsevirt belopp under budgetaret for att balansera kassafluktuationer. Pa
grund av dessa faktorer kan statsskuldens belopp variera betydligt, med flera miljarder euro,
ocksa pa kort tid.

! Nir det giiller exportfinansiering har man forberett sig pa en realisering av borgens- och garantiansva-
ret med Finnvera Abp:s fond for exportgaranti- och specialborgensverksamhet samt statsgarantifonden.
Sammanlagt uppgick medlen i dessa fonder till cirka 1,4 miljarder euro i juni 2023. Statsgarantifondens
medel har dock inte i egentlig mening placerats separat, utan de finns pé fondens samlingskonto vid
Statskontoret. Att anvénda statsgarantifonden 6kar séledes i praktiken mycket sannolikt ocksa behovet
av statlig upplaning, eftersom fondens medel inte utgdr dronmaérkta sérskilda tillgdngar i statens gemen-
samma kassa.



Figur 2. Utvecklingen av statens borgens- och garantistock, md euro
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3 Malséittning

Den 6vre gransen for fullmakten att uppta 1&n narmar sig, vilket 6kar osdkerheten om fullmak-
tens tillrdcklighet och forsvérar pa sa sitt statens upplaningsverksamhet, som ar kritisk med
tanke pd kontinuiteten i samhillet som helhet. Det viktigaste syftet med propositionen &r att
genom en hojning av fullmakten goéra det mdjligt att tillgodose det kommande lanebehovet och
sdkerstilla ett tillrdckligt handlingsutrymme mellan skuldbeloppet och maximifullmakten for
att trygga en smidig och kostnadseffektiv hantering av statsskulden. Utan ett tillrdckligt stort
handlingsutrymme &ventyras statens forméga att hantera till exempel refinansieringen av lan
som forfaller eller skotseln av statens lagstadgade betalningsforpliktelser.

Enligt nuvarande bedomning kommer den Gvre griansen for den géllande fullmakten att uppta
lan pa 170 miljarder euro att uppnds senast hosten 2024. For nérvarande rader det dock avsevérd
osdkerhet om statsskuldens utveckling, vilket innebér att maximibeloppet for den nuvarande
fullmakten kan borja begrinsa uppléningen och skuldhanteringen tidigare 4n vad som kan be-
domas enbart pa grundval av budgeterade och uppskattade nettoupplaningssiffror. Darfor ar det
dndamalsenligt att foregripa och se till att fullmakten att uppta lan é&r tillracklig och att skuld-
hanteringen fungerar ocksa i en situation dér behoven av upplaning visar sig vara storre dn vén-
tat.

4 Forslagen och deras konsekvenser

Med anledning av de ovan anforda faktorerna foreslds det att den nuvarande fullmakten for
statsradet att uppta lan pa 170 miljarder euro hgjs till 205 miljarder euro. En 6kning av stats-
skulden kommer samtidigt ocksa att 6ka behovet av kortfristig upplaning. Det foreslés att max-
imibeloppet for kortfristiga 1an hdjs fran 29 miljarder euro enligt den nuvarande fullmakten till
35 miljarder euro. Dé forblir den maximala andelen kortfristiga 1&n av maximibeloppet for full-



makten att uppta lan cirka 17 procent. I den nuvarande osékra ekonomiska situationen och om-
vérlden accentueras formagan att kunna reagera pa snabbt fordnderliga situationer. Saledes ar
det inte motiverat att sinka andelen kortfristig uppléning av hela skulden jamfort med nulédget.
I ljuset av de nuvarande prognoserna kommer den foreslagna nya fullmakten att uppta 14n att
racka fram till 2027.

I 6vrigt foreslas inga éndringar i statsrddets nuvarande fullmakt.

Forslaget gor det mojligt att fortsdtta genomfora statens upplédning pa det nuvarande kostnads-
effektiva sittet, vilket bygger pa emission av stora enskilda statliga benchmarkldn med beak-
tande av faktorer som paverkar efterfrigan pa marknaden. Denna langfristiga upplaning kom-
pletteras av kortfristig uppléning, som gor det mojligt att flexibelt ta upp ocksé stora lanebelopp
for att balansera statens kassafluktuationer. Om verksamheten sker néra den ovre grinsen for
fullmakten att uppta 1&n forsvaras upplaningen och sékerstillandet av kontinuiteten.

5 Ikrafttridande

I propositionen foreslas att riksdagen beréttigar statsradet att anvianda upplaningsfullmakter och
ovriga fullmakter enligt detta beslut fran och med den 1 juli 2024 tills vidare och berittigar
statsradet att redan fore detta datum vidta behdvliga forberedande atgirder for uppléningen.

6 Okning av fullmakterna
Med stdd av vad som anforts ovan foreslas det att riksdagen beslutar

berdttiga statsrddet att, pd de villkor som statsrddet bestimmer, ta upp ldn sd att statsskuldens
nominella virde tills vidare far uppga till sammanlagt hogst 205 miljarder euro och sa att be-
loppet av den kortfristiga skuld som utgors av lan med en giltighetstid pd hogst 12 mdnader dd
ldnen upptas far uppga till hogst 35 miljarder euro av ovan ndmnda belopp och att statsrddet,
inom de grdnser statsrddet bestimmer, kan ge finansministeriet eller Statskontoret i uppdrag
att besluta om uppldningen,

berdttiga statsrdadet eller, inom de grdnser statsrddet bestdmmer, finansministeriet eller Stats-
kontoret att utéver vad som ndmns ovan enligt egen prévning anvinda kredit med en giltighets-
tid pa hogst 12 manader for att trygga statens likviditet och for att ticka det finansieringsbehov
som krdvs for en dndamdlsenlig skotsel av sdsongsbetonade utgifistoppar i statens betalnings-
rorelse och av statens kassaplaceringar,

berdttiga statsradet eller, inom de grdnser statsrddet bestimmer, finansministeriet eller Stats-
kontoret att enligt egen prévning ingd rdnte- och valutaswapavtal och andra derivatavtal som
behévs vid riskhantering i anslutning till statens skuldhantering, och

berdttiga statsrddet att anvinda uppldaningsfullmakter och évriga fullmakter enligt detta beslut
fran och med den 1 juli 2024 tills vidare och berdttiga statsrddet att redan fore detta datum
vidta behovliga forberedande dtgdrder for upplaningen.

Helsingfors den 23 maj 2024

Statsminister
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