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1. Asia

2. Tausta

Finnvera Oyj on laajentamassa varainhankintansa rakennetta perustamalla uuden ly-
hyen maksuajan (enintddn 12 kuukautta) Euro Commercial Paper, ECP -lainaohjelman.
Ohjelman suuruudeksi on esitetty kolme miljardia euroa. Finnvera hakee varainhankin-
taohjelmalle valtion takausta. Finnveran tavoitteena on uuden lainaohjelman avulla te-
hostaa yhtion maksuvalmiusriskin hallintaa.

Finnveralla on voimassa erillinen valtion lainalimiittijédrjestely, jonka lain sallima enim-
miismdird on 3 miljardia euroa ja talousarviossa miiritelty enimméaisméaara talla het-
kelld 1 miljardi euroa. Valtion lainalimiitin mukaista l&ht6kohtaisesti enintddn 12 kuu-
kauden pituista rahoitusta on anottava 10 kuukautta ennen nostoa ja sitd voidaan myon-
tdd tilanteessa, jossa Finnvera ei kykenisi rahoitusmarkkinoilta hankkimaan itselleen
rahoitusta kohtuullisin ehdoin. Nyt esitettdvian lyhyen maksuajan ECP-lainaohjelman
perustamisen myoOtd on tarkoitus valmistella sdddésmuutos, jolla valtion lainalimiitti
poistetaan.

Finnveralla on voimassa myds valtion takaama pitkdaikaisen rahoituksen Euro Medium
Term Note (EMTN) -lainaohjelma, jonka enimmiismédrd on 15 miljardia euroa.
EMTN-ohjelma jda edelleen voimaan uuden ECP-ohjelman rinnalla.

Finnvera-konserni

Finnvera Oyj on 100-prosenttisesti valtion omistama erityisrahoitusyhtid, joka omistaa
edelleen 100-prosenttisesti Suomen Vientiluotto Oy:n. Finnvera-konsernin tase oli ke-
sdakuun 2021 lopussa 12,3 miljardia euroa.

Finnvera-konsernin tilikauden tulos vuonna 2020 oli 748 miljoonaa euroa tappiollinen,
kun Finnvera kirjasi koronapandemian vaikutuksesta sekd IFRS 9 -standardin mukai-
sesti riskiluokitusten ja makrotalouden ennusteiden heikentymisen seurauksena vienti-
takuu- ja erityistakaustoiminnassa luottotappiovarauksia 1222 miljoonaa euroa. Teh-
dyistd tappiovarauksista alus- ja telakkatoimialan osuus oli noin 90 prosenttia. Alku-
vuonna 2021 yhtio ei joutunut tekeméén merkittivid uusia vientitakuu- ja erityistakaus-
toiminnan tappiovarauksia eikd olennaisia lopullisia tappioita realisoitunut. Perusteita
vuonna 2020 tehtyjen mittavien tappiovarausten purkamiselle ei kuitenkaan ollut. Vien-
titakuu- ja erityistakaustoiminnan tappiovaraukset olivat kesdkuun 2021 lopussa néin
ollen 1 295 miljoonaa euroa.

Finnvera-konsernin tulos puolivuotiskaudella tammi-kesidkuu 2021 oli 65 miljoonaa eu-
roa positiivinen. Konsernin oma piddoma oli vuoden 2020 lopussa noin 727 miljoonaa
euroa ja kesdkuun 2021 lopussa 780 miljoonaa euroa.
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Kotimaan rahoituksen kertyneet tappiopuskurit olivat kesdkuun 2021 lopussa tammi-
kesdkuun 2021 tulos huomioon ottaen 359 miljoonaa euroa sekd vastaavasti vientita-
kuu- ja erityistakaustoiminnan tappiopuskurit olivat 380 miljoonaa euroa. Vientitakuu-
ja erityistakaustoiminnan tappiopuskureihin sisdltyy Finnveran taseessa olevan rahas-
ton liséksi valtiontakuurahaston varat 342 miljoonaa euroa. Koska vuonna 2020 tehdyt
tappiovaraukset vahensivét merkittdvésti Finnveran padomia ja jotta uusien vientihank-
keiden rahoittaminen olisi mahdollista, eduskunta hyviksyi vuoden 2021 kolmannessa
lisdtalousarviossa varautumisen valtiontakuurahastosiirtoon ja vientitakuu- ja erityista-
kaustoiminnan 650 miljoonan euron pdédomittamiseen.

Finnveran vienninrahoitustoimintaan siséltyy toimiala- ja yrityskohtaisia keskittymaéris-
keja.

Finnvera-konsernin kehitys vuosina 2017-2020 ja H1/2021.

Konserni 2017 2018 2019 2020 2021/1-6
Korkokate M€ 46 42 41 51 27
Palkkiotuotot ja —kulut, netto 127 135 141 143 78
M€

Toteutuneet luottotappiot ja 42 45 60 1269 17

odotettavissa olevien luotto-
tappioiden muutos M€

Tilikauden voitto/tappio M€ 107 98 94 -748 65
Tase M€ 10 337 11 039 12 665 12 673 12 324
Vieras pddoma M€ 9023 9 681 11202 11 946 11 544
Oma padoma M€ 1314 1358 1463 727 780
Omavaraisuusaste % 12,7 12,3 11,6 5,7 6,3
Kotimaan vastuukanta Mrd. € 2,5 2.3 2.3 2.9 3,2
Vientitakuu- ja erityistakaus- 22,2 233 25,2 22,0 21,5
vastuut Mrd. €

Henkil6stomadra 383 372 364 360 369
Asiakasmairé kpl 27 300 25700 24 500 26 500 26 300

Lainsddddannon antamat valtuudet varainhankinnan takauksille

Valtion takaama Finnvera Oyj:n varainhankinta liittyy vuoden 2012 alusta voimaantul-
leen luottomuotoisen vienninrahoitusjérjestelmidn toimeenpanoon. Luottomuotoisen
vienninrahoitusjarjestelmén tarkoituksena on turvata suomalaisten vientiyritysten kil-
pailuedellytykset. Hallitus on hallitusohjelmassaan linjannut, ettd Finnveran valtuuk-
sien riittdvyys varmistetaan ottaen huomioon riskien hallinnan tarpeet.

Laki valtion erityisrahoitusyhtiostd (18.6.1998/443, muutoksineen) méiérittelee enim-
maismééran, jonka puitteissa valtioneuvosto voi myontdd valtiontakauksen Finnvera
Oyj:n lainoille tai lainaohjelmille. Lain sallima lainojen enimméiispddoma oli vuoden
2012 alusta voimaan tulleen lainsddaddannon perusteella 5 miljardia euroa. Enimmais-
maérdd on korotettu 9 miljardiin euroon heindkuussa 2014, 15 miljardiin euroon huhti-
kuussa 2016 sekd 20 miljardiin euroon vuoden 2020 alussa voimaan tulleilla lakimuu-
toksilla.
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Voimassa olevan valtion erityisrahoitusyhtidstd annetun lain 8 a §:n mukaan Finnvera
Oyj:114 saa olla samanaikaisesti valtion takaamien lainojen pddomaa takaisin maksa-
matta ja lainaohjelmia euroméérdiseltd vasta-arvoltaan enintdian 20 miljardia euroa. Sen
liséksi yhti6lla saa olla valtion takausten piirissé ottamiensa lainojen pddomalle lasket-
tavia korkoja ja riskien suojaamiseksi tarpeellinen méadra lainoihin liittyvid koron-
vaihto- ja valuutanvaihtosopimuksia ja muita vastaavia suojausjirjestelyja.

Valtion erityisrahoitusyhtiostd annetun lain 8 a §:n mukaan valtioneuvostolla on oikeus
vastavakuuksia vaatimatta, mutta muutoin maaraamilldan ehdoilla, antaa valtion oma-
velkaisia takauksia Finnvera Oyj:n omiin ja Suomen Vientiluotto Oy:n tarpeisiin otta-
mien kotimaisten ja ulkomaisten lainojen ja muiden velkasitoumusten seki niihin liit-
tyvien koron- ja valuutanvaihtosopimusten sekd muiden vastaavien suojausjarjestelyjen
ja sopimuksissa sovittujen korkojen ja muiden ehtojen tayttimisen vakuudeksi. Saman
lainkohdan mukaan valtioneuvostolla on oikeus vastavakuuksia vaatimatta antaa oma-
velkaisia takauksia my0s lainaohjelmiin. Lainaohjelmalla tarkoitetaan puitesopimusta,
jonka mukaan Finnvera Oyj ottaisi useita lainoja ohjelmassa méérittyyn enimmaisméaa-
ran.

Valtioneuvoston myontdmdt varainhankinnan takaukset

Valtioneuvosto mydnsi 20.9.2012 valtiontakauksen Finnvera Oyj:n EMTN-lainaohjel-
malle, jonka puitteissa otettujen lainojen pddoma sai olla enintdén 3 miljardia euroa.
Valtioneuvosto péétti 18.12.2014 korottaa kyseisen valtiontakauksen pddoman enim-
miismédrdd 6 miljardiin euroon ja 20.4.2017 edelleen 11 miljardiin euroon sekd
24.10.2019 15 miljardiin euroon.

Vuoden 2020 lopussa valtion takaaman Finnvera Oyj:n velan pddoman arvo oli sen het-
ken valuuttakurssilla laskettuna noin 9,7 miljardia euroa ja johdannaissopimusten ni-
mellisarvo noin 9,6 miljardia euroa. Kesdkuun 2021 lopussa velan pddomamadrd oli
noin 9,7 miljardia euroa ja johdonnaissopimusten arvo niin ikdén noin 9,7 miljardia
euroa. Johdannaissopimukset solmitaan kansainvélisen vakiomuotoisen ns. ISDA-sopi-
muksen puitteissa ja niihin liitetddn luottoriskid vihentdva vakuusjirjestelyyn liittyva
Credit Support Annex (CSA) -sopimus.

EMTN-ohjelmaan kuuluvien lainojen keskimaturiteetti on noin 6 vuotta.
Finnveran toiminnan ja vienninrahoituksen kehittimistd koskeva tyoryhmdvalmistelu

Vienninrahoituksen ja sithen liittyvén riskienhallinnan kehittdmistd késiteltiin tyo- ja
elinkeinoministerion asettamassa VIRAKE-tyoryhmadssd vuosina 2018-2019. Tyds-
kentelyd on jatkettu vuodesta 2020 alkaen ty6- ja elinkeinoministerion asettamassa
Finnveran rahoitusta koskevassa lainsdddéntotyoryhmaéssd, jonka toimikausi jatkuu
vuoden 2021 loppuun. Tydryhmin tehtdviin kuuluu muun muassa vienninrahoituksen,
korontasaustoiminnan ja paatoksentekomenettelyiden kehittdminen sekd Finnveran ra-
hoitusvalvonnan siirron valmistelu tyd- ja elinkeinoministeriostd Finanssivalvonnalle.
Tyoryhméssd on edustajat tyo- ja elinkeinoministeriostd, valtiovarainministeriosta,
Finnverasta, Vientiluotosta, Valtiokonttorista ja Finanssivalvonnasta.
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3. Finnvera Oyj:n lyhytaikaisen varainhankinnan lainaohjelmalle myonnettivi valtiontakaus

Valtioneuvostolle esitetdédn, ettd se myontdisi vastavakuuksia vaatimatta valtiontakauk-
sen Finnvera Oyj:n Euro Commercial Paper -lainaohjelmalle, jonka puitteissa otettujen
lainojen pddoma on kulloinkin enintdin kolme miljardia euroa. Valtiontakaus kattaisi
lainaohjelman puitteissa 31 pédivind joulukuuta 2026 mennessd otetut juoksuajaltaan
enintddn 12 kuukauden pituiset lainat ja niihin liittyvét koron- ja valuutanvaihtosopi-

mukset sekd muut vastaavat suojausjirjestelyt ja sopimuksissa sovitut korot ja muut
ehdot.

Valtiontakauspaitoksessd maarattéisiin lisdksi valtiovarainministerion ja Valtiokontto-
rin tehtévistd, jotka liittyvit takauksen hallintaan ja Finnvera Oyj:n raportointivelvolli-
suudesta valtiovarainministeriolle, tyo- ja elinkeinoministeriolle sekd Valtiokonttorille.

4. Takausmaksusta vapauttaminen

Valtioneuvostolle esitetddn, ettd Finnvera Oyj:lle myOnnettdvastd valtiontakauksesta ei
perittdisi takausmaksua. Valtion lainanannosta sekd valtiontakuusta annetun lain
(449/1988) 15 §:n mukaan valtioneuvosto voi erityisestd syystd pdittdd, ettei takaus-
maksua madrata.

Finnvera Oyj:n hakemassa valtiontakauksessa on kysymys yhtidlle lainsddddnndssa
osoitetun erityistehtdvédn hoitamisesta, minka toteuttamiseksi yhtion tulee turvata riit-
tdvd varainhankinta. Tdmén erityistehtdvén tayttdmistd voidaan pitdd valtion lainanan-
nosta ja valtiontakuusta annetun lain tarkoittamana erityisend syyni, kuten on katsottu
myds voimassa olevan EMTN-varainhankintaohjelman valtiontakausten osalta.

5. Takauksen perusteella toteuttavaa antolainausta koskevat ehdot

Valtioneuvostolle esitetdédn, ettd takauksen kohteena olevan varainhankinnan perus-
teella toteutettava antolainaus on hinnoiteltava siten, ettei se ole ristiriidassa EU:n val-
tiontukisddnndsten kanssa.

6. Taloudelliset vaikutukset
ECP-ohjelma

Valtioneuvostolle esitettdvin valtiontakauksen enimmaismaéri on rajattu kolmeen mil-
jardiin (3 000 000 000) euroon padoman osalta. Tdmén lisdksi valtiontakaus kattaa lai-
nojen padomalle laskettavat korot, valuuttakurssieroista johtuvat vastuut ja riskien suo-
jaamiseksi tarpeellisen médrdn lainoihin liittyvid koron- ja valuutanvaihtosopimuksia
sekd muita vastaavia suojausjirjestelmid. Valtiontakauksen perusteella syntyvd enim-
miisvastuu koostuu néistd eri sitoumuksista ja niiden korkotasosta ja juoksuajoista.

Finnvera arvioi takaushakemuksessaan, ettd normaalitilanteissa ECP-ohjelman puit-
teissa liikkeessd oleva velkakanta voisi liikkkua 0,5-1,5 miljardin euron haarukassa.
Etenkin ohjelman alkuvaiheessa yhtio pitdd perusteltuna tavoitella korkeampaa kéytto-
astetta sijoittajien kiinnostuksen herdttdmiseksi. Kaikkiaan Finnvera arvioi lyhyen mak-
suajan velan méérian voivan olla keskiméérin noin 10 % kokonaisvelasta.
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ECP-ohjelman puitteissa litkkeeseen laskettu lyhytaikainen velka on tyypillisesti nolla-
korkoista, jossa antihinnan ja nimellisarvon erotus médrittdd tuoton, joten valtion ta-
kauksen korkovastuu ei muodostu merkittidviaksi.

Liikkeeseen lasketusta velasta huomattava osa voi olla valuuttaméaériistd, miké voisi
euron arvon heikentyessd johtaa euromiérdisen takausvastuun kohoamiseen. Koska
ECP-velan keskimaturiteetti on odotusarvoisesti vain joitakin kuukausia ja koska va-
luuttamédrdisid velkoja vaihdetaan johdannaisin euroiksi, Finnvera ei arvioi valuutta-
kurssimuutosten lisddvan merkittdvésti valtion takausvastuuta (kurssimuutoksen vaiku-
tus velan euroarvoon kompensoituu johdannaisen arvonmuutoksella). Laskennallisesti
voidaan arvioida, ettd jos lainaohjelman koko 3 miljardin méaéra olisi valuuttamaardinen
ja euron arvo heikkenisi esimerkiksi 10 prosentilla, voisi valtion vastuu kasvaa 300 milj.
eurolla, jos valuuttariskii ei olisi suojattu.

Finnveran mukaan ohjelman velkoihin liittyvit valuuttajohdannaiset solmitaan vahvan
luottoluokituksen omaavien vastapuolipankkien kanssa kiteisvakuuksien turvatessa so-
pimusten arvonmuutoksia, joten yhtion mukaan my6skdin johdannaissopimusten ei ar-
vioida nostavan valtion takausvastuuta merkittavéksi.

Lainapddoman lisiksi takausvastuun piiriin lain perusteella kuuluvien korkojen, valuut-
takurssimuutosten ja johdannaissopimuksien vaikutuksia ei ole mahdollista tdsmalli-
sesti ennakoida. ECP-ohjelman takausvastuun méaréin muutoksiin liittyvié riskeja voi-
daan pitdd lyhyestd enintdén 12 kuukauden maturiteetista ja lainojen ldhtokohtaisesti
nollakorkoisesta luonteesta johtuen rajatumpina kuin valtion takaamassa pitkdaikaisen
rahoituksen EMTN-ohjelmassa.

Valtion erityisrahoitusyhtiostd annetun lain 8 a §:n mukaan Finnvera Oyj:114 saa olla
samanaikaisesti valtion takaamien lainojen pddomaa takaisin maksamatta ja lainaohjel-
mia euromédrdiseltd vasta-arvoltaan enintdén 20 miljardia euroa. Esitettavin ECP-lai-
naohjelman jédlkeen lain sallimasta 20 miljardin euron enimmaislainamaérésta olisi kay-
tossd enintddn 18 miljardia euroa.

Finnveraan liittyvien takausvastuiden kehitys

Finnveraan liittyvi valtion voimassa oleva takausvastuu oli kesdkuun 2021 lopussa val-
tion tilinpdétdsraportoinnin mukaisesti noin 32,3 miljardia euroa, josta vientitakuu- ja
erityistakaustoiminnan vastuumiiri oli noin 19,8 miljardia euroa', kotimaan rahoituk-
sen osuus 2,8 miljardia euroa ja Finnveran varainhankintaan kohdistuva takaus pai-
omamadriltddn noin 9,7 miljardia euroa. Siltd osin kuin valtion takaamaa varainhankin-
taa on kéytetty vientiluottojen rahoittamiseen, valtion vastuu ei ole kahdenkertainen,
mutta ne voivat realisoitua eri tekijoiden johdosta ja eri ajankohtana.

! Nostetut vastuut olivat 11,4 miljardia euroa.
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Finnveraan liittyvien voimassa olevien takausvastuiden kehitys vuosina 2010-2021 (Mrd. €).

Finnvera - voimassa olevien takausvastuiden
kehitys - mrd. €
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Valtion takaus- ja takuuvastuiden kokonaismddird

Valtion takaus- ja takuuvastuiden voimassa oleva miiré oli valtion tilinpditdsraportoin-
nin mukaisesti laskettuna vuoden 2020 lopussa yhteensé 62 miljardia euroa ja kesdkuun
2021 lopussa 63,8 miljardia euroa. Vuoden 2020 lopussa suurimmat takaus- ja takuu-
vastuiden osa-alueet olivat Finnveran toimintaan liittyvit takaukset ja takuut (31,6 mil-
jardia euroa) ja Valtion asuntorahastoon liittyvit takaukset (16,4 miljardia euroa).

Valtion takaus- ja takuuvastuiden mééra on kasvanut viime vuosina voimakkaasti. Ver-
tailukelpoinen vastuumaééra oli vuoden 2010 lopussa 23,2 miljardia euroa.

7. Asian valmistelu

Asia on tullut vireille Finnvera Oyj:n valtiovarainministeridlle 7.10. 2020 tekemaésta
hakemuksesta ja 10.5.2021 tehdysté péivitetystd hakemuksesta.

Talouspoliittinen ministerivaliokunta on 18.3.2021 puoltanut valtiontakauksen anta-
mista Finnvera Oyj:n kolmen miljardin euron suuruiselle ECP-lainaohjelmalle.

Talouspoliittisen ministerivaliokunnan ECP-ohjelmalle annettava valtiontakauksen
puollossa on todettu lisdksi, ettd osana Finnveran varainhankintamallin uudistamista sa-
malla kuitenkin poistetaan yhtiotd sdidtelevistd lainsdddannostd nykyinen enintdén 3
miljardin euron lainanantovaltuus tarpeettomana. Lakimuutos on todettu kdytdnndssa
valmisteltavan kdynnisséd olevassa Finnveran rahoitusta koskevassa lainsdddannon ke-
hittdmistyoryhmassé. Lisdksi on todettu, ettd valtioneuvostolle luonnollisesti aina j&a
harkinnanvarainen mahdollisuus esittdd nopealla aikataululla mahdollista uutta laina-
valtuutta eduskunnan hyviaksyttaviksi normaalin (lisé)talousarvioprosessin kautta.
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Talla kyetddn reagoimaan nopeasti ennakoimattomiin tilanteisiin, mikali se ndhdéén tar-
koituksenmukaisena.

Nykyisen kolmen miljardin euron suuruisen lainanantovaltuuden poistaminen lainsié-
didnnostd kuuluu tyo- ja elinkeinoministerion valmisteluvastuulle. Ajallisesti lainanan-
tovaltuutta koskeva sdadosmuutos vaatii takauspéétostd pidemmén valmisteluajan eika
siten astu voimaan samaan aikaan takauksen voimaantulon kanssa.

Finnveran ECP-ohjelmaa koskeva valtiontakauspditos on valmisteltu virkatyona val-
tiovarainministeriossd, ja asiassa on kuultu tyo- ja elinkeinoministeriota.

Edelld esitetyn perusteella esitetddn, ettd valtioneuvosto

- péattdisi antaa vastavakuuksia vaatimatta valtiontakauksen Finnvera Oyj:n Euro
Commercial Paper -lainaohjelmalle, jonka puitteissa otettujen lainojen takaisin
maksamatta oleva pddoma on enintéddn kolme miljardia (3 000 000 000) euroa si-
ten, ettd valtiontakaus kattaisi lainaohjelman puitteissa 31.12.2026 mennessé ote-
tut, juoksuajaltaan enintdin 12 kuukauden pituiset lainat ja niihin liittyvét koron-
ja valuutanvaihtosopimukset sekd muut vastaavat suojausjirjestelyt ja sopimuk-
sissa sovitut korot ja muut ehdot,

- paattdd valtuuttaa valtiovarainministerion antamaan valtiontakauspéddtoksen toi-
meenpanoa sekd valtiontakauksen valvontaa koskevat tarkemmat ohjeet sekd hy-
viaksyméiin ja allekirjoittamaan tarvittavat sopimukset ja asiakirjat sekd hyvéksy-
miin takausjédrjestelyssd ja lainachdoissa mahdollisesti esitettdvét ehtojen muutok-
set ja

- pééttiisi olla periméttd valtiontakauksesta takausmaksua.



