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Kapitd |
Sammenfatning

I. | Udvalgets kommissorium, sammensagtning og virksomhed
*  Kommissorium

Erhvervsministeren besluttede i december 1994 at nedsadte et Eksportkreditgaran-
ti- og Finansieringsudvalg (EFU). Udvalget fik fglgende kommissorium:

udrede og wurdere den internationale konkurrencesituation pa savel garan-
tiomradet som finansieringsomradet,

overveje en international konkurrencedygtighed og markedsorienteret struk-
tur for en tidssvarende statslig eksportkreditordning pd mediunvliong-term
omradet,

overvgie en konkurrencedygtig, gennemsigtig og koordineret struktur pa eks-
portfinansieringsomradet,

overvegie og fremkomme medforsiag om en helhedsorienteret lasning p& de to
omrader, herunder fastlaegge kompetencegramserne mellem eventuelle flere
akterer pa omréadet.

Udvalget skal endviderefor s vidt nedennaamte saalige forhold

overveje og fremkomme med fordag med hensyn til strukturen for eksport-
finansieringsrenter,

overveje og fremkomme med forslag til forbedrede, integrerede finansierings-

og garantilgsninger i forbindelse med eksportprojekter til ost- og udviklings-
lande.

Udvalget skal endelig fremsadte forslag til andring af lov om eksportkredit i det
omfang, hvori udvalget skenner, at detsforslag kreever lovandring.

Udvalget skal afgive sin endelige betamkning senest den 1. juli 1995.



* Sammensagning

Udvalget har haft fglgende sammensagning :

Formand
Vicedirektar Lars Kolte

Naestfor mand

Kontorchef Peter Pedersen

Medlemmer

Afd.chef Hanne Christensen

Prokurist Helge Fosgaard
Kontorchef Jacob Fuchs
@konom Frithiof Hagen

Vicedirektar Svend Henriksen

Direkter Bo Jagd

Vicedirekter Jargen Dan Jensen
Afdelingschef Keld Nybo Jensen
Kontorchef P. E. Dam Kristensen
Kontorchef Finn Mose Mortensen
Kontorchef Preben Pettersson
Civilingenigr Jarn Schennemann
Kontorchef Susanne Schett
Vicedirekter Jargen Steffensen

Suppleanter, der har deltaget i arbejdet
Udlandschef Flemming Baskkeskov
Vicedirekter Henning Dalgaard
Fuldmaegtig Troels Jacobsen
Specialkonsulent Ib Kjaller

Direktor Niels Larsen  Dansk
Specialkonsulent Ulla Lund

Kontorchef Egil Rindorf

Sekretariat

Fuldmagytig Asmus Bohnfeldt
Fuldmaagtig Henrik Jensen
Fuldmaagtig Lars Peter Frederiksen

Kontorchef Jan Vassard

Kontorfuldmasgtig Marianne Wendelbo

Erhvervsfremme Styrelsen

Erhvervsministeriets departement

A/S EKR

Danmarks National bank
Finansministeriet
Arbejderbev. Erhvervsrad
Dansk Industri

Danmarks Skibskreditfond
IFU

Dansk Eksportfinansieringsfond
Udenrigsministeriet
Entreprengrforeningen
Erhvervsministeriet
Al-rédet

Finansradet

Assurandgr Soci étetet

Entreprengrforeningen
Danmarks National bank
Udenrigsministeriet
Erhvervsministeriet
Eksportfinansieringsfond
Finansministeriet
Finansradet

Erhvervsfremme Styrelsen
Erhvervsfremme Styrelsen
Erhvervsfremme Styrelsen
Erhvervsfremme Styrelsen
Erhvervsfremme Styrelsen

Herudover har regionschef Henrik B. Winther (Nordisk Udviklingsfond) og forsk-
ningschef Kim Mgller (Strategisk Forum) bistdet sekretariatet med udarbejdelsen af

hhv. kapitel 3 og 5.



* Virksomhed

Eksportgaranti- og finansieringsudvalget har afholdt 7 mader. Udvalget har afslut-
tet sit arbejde den 27. juni 1995 og afgiver herved sin betaakning til erhvervsmini-
steren. Udvalget har ikke udarbejdet forslag til endring af lov om eksportkredit,
men foresldr, at der i Erhvervsministeriet udarbejdes et forslag til rammelovgiv-
ning, der omfatter udvalgets anbefalinger og samtidig integrerer behovet for lovamn-
dringer pa relaterede omréder, sdsom skibsfinansiering mv.

12 Baggrunden for udvalgets arbejde

Erhvervsredegerelsen 1994 understregede det afgerende forhold for eksportvirk-
somhedernes konkurrenceevne, at de danske eksportkreditgaranti- og finansierings-
vilkér skal kunne madle sig med de vilkar, der gadder for konkurrerende udenland-
ske virksomheder.

Det har igennem en arrackke mattet konstateres, at de danske ordninger for ydelse
af eksportkreditgaranti og eksportfinansiering i forbindelse med laangerevarende
eksportforretninger fungerer mere adskilt og mindre koordineret end i flere af de
lande, som Danmark normalt sammenligner sig med.

Hertil kommer, at finansieringen af eksport af kapitalgoder ofte har vist sig at veare
mere bekostelig her i landet end i flere konkurrentlande.

Blandt andet pa baggrund af Age Andersen rapporten fra 1988 opherte Dansk Eks-
portfinansieringsfond i 1991 med at finansiere eksportarerne direkte og tilrettelag-
de herefter sin udlansvirksomhed til alene at omfatte refinansiering af eksportarer-
nes pengeinstitutter. Eksportfinansieringsopgaverne er herefter i en arraskke blevet
lgst af de enkelte pengeinstitutter, mens Dansk Eksportfinansieringsfond, der er
oprettet af Danmarks Nationalbank og de danske pengeinstitutter, stiller refinansi-
ering til radighed for pengeinstitutterne pa Con sensus-vilkar.

Finansieringen p& skibsomradet varetages hovedsagelig af Danmarks Skibskredit-
fond, men med pengeinstitutterne som delvise garanter og varierende offentlig
medvirken. Ved en lovaendring i april 1995 blev Skibskreditfondens sarstilling pa
skibsfinansiering med statsgaranti ophaevet, hvorefter alle pengeinstitutter kan opna
statsgaranti og dermed kan konkurrere med Skibskreditfonden om finansiering af
nybygning af skibe pa danske vaafter.

Opgaverne i forbindelse med daskningen af eksportkreditrisici, der ikke dagkkes af
det private marked, varetages i Danmarks Erhvervsfonds regi - siden lov om eks-
portkredit fra 1992 - ved Erhvervsfremme Styrelsen/Eksportkreditudvalget. Styrel-
sens indgik i foréret 1992 to fire-&rige administrationsaftaler med det nydannede
A/S EKR, hvorefter dette selskab er operategr for staten og i gvrigt ogsd admini-
strerer afviklingen af den daveaende garantiportefglje. Aftalerne udigber ved
udgangen af 1995.

Siden midten af 1980'erne har interessen for at justere og udvikle eksportkredit-



ordningen for mellem-/langfristede forretninger veaet nedprioriteret. Dette har
blandt andet haft sammenhaang med nedgangen i dansk projekteksport, men skyl-
des ogsa den betydelige vesgt, der er blevet lagt pd at udvikle garantiinstrumenter
pa det omrade, der i 1992 blev overfart til det kommercielle marked ved oprettel-
sen o A/S EKR.

Risikodagkningen for mellem-/langfristede kreditter blev opretholdt med udgangs-
punkt i traditionelle produkter og bevillingskriterier, der i hgj grad var pragyet af
den internationale gaddskrises eftervirkninger.

Formalet med udarbejdelsen af fordaget til den ny eksportkreditlov i 1992 var da
heller ikke at aendre pa disse forhold, men derimod at gennemfare en adskillelse af
garantier pad kommercielle vilkar ("marketable risks"), og de ekstraordina:re risici
("non-marketable risks"), hvis dakning skulle fortsedte i statsligt regi. Herudover
var formalet at oprette A/S EKR Eksportkredit Forsikringsselskab til - pa et kom-
mercielt grundlag og i konkurrence med andre kommercielle kreditforsikrere - at
overtage dakningen af "marketable risks" og dermed gennemfare privatiseringen
af denne del af eksportkreditordningen.

Den eneste nyskabelse herudover var indfgrelsen af et henssdtelsessystem, dels
som styringsinstrument, dels som regnskabsprincip. Udarbejdelsen af lovforslaget
var da ogsa helt og holdent et administrativt anliggende med fokus pa de ovenfor
naevnte andringer, mens det i gvrigt blev tilstraght at holde lovens indhold mest
muligt uaendret, som det ogsa fremgar af bemaarkningerne til lovforslaget.

Hovedtendensen indenfor de danske eksportgaranti- og finansieringsordninger har
med andre ord generelt vaaet en udskillelse eller omlasgning af de dele af de stats-
lige ordninger, der umiddelbart kunne overlades til det kommercielle marked.

Erhvervsfremme Styrelsen og det nyoprettede Eksportkreditudvalg overtog siledes
en garantiordning for mellem-/langfristede kreditter, der i en &rrakke havde kert pa
et generelt lavt aktivitetsniveau, og hvor holdningerne til sdvel risikodakning, som
til daskningsmetoder og -vilkdr i hgj grad var preeget af fortiden.

Det davegrende Industriministeriums retningslinier for den statslige eksportkredit-
ordning fra 1992 var i overensstemmelse hermed pragget af "business as usual”.

Den administrationsform, som i forbindelse med loven om eksportkredit i 1992
blev tilrettelagt for den statslige eksportkreditordning, har vist sig at veae mindre
hensigtsmaessig pa en rakke punkter, bl.a. som felge af en saglig funktionsmasssig
opdeling af aktiviteterne mellem en privat operater, der forestar kundekontakt og
policeudstedelse, og en statslig styrelse, der har ansvaret for ordningen som sadan,
herunder som sekretariat for Eksportkreditudvalget og ansvarlig for Danmarks
Erhvervsfond. Udover den manglende hensigtmaessighed har denne administrati-
onsform ikke tilskyndet til produktudvikling indenfor det mellem-/langfristede
omradet. Et stagkt brugerpres har dog medfert forbedringer og enkelte udviklings-
tiltag under sektion 3 for garantistillelse til Central- og @steuropa.

Under hensyn til, at administrationsaftalen med A/S EKR Eksportkredit Forsik-



ringsselskab udlgber, at statens kortfristede eksportgarantier planlaagges omlagt fra
direkte garantistillelse til regaranti, samt at det samlede udbud af faciliteter pa
garanti- og finansieringsomradet ma karakteriseres som sveat gennemskueligt for
brugerne, er tiden inde til at vurdere behovet for en samlet reform pé hele omradet.

Formélet med en s&dan reform ber vare

at fremtidssikre organisationen af det statslige eksportkreditgaranti- og finan-
sieringssystem i overensstemmelse med den forventede internationale udvik-
ling,

at sikre systemets aktuelle og fremtidige konkurrencedygtighed over for til-
svarende udenlandske ordninger,

at frembringe den forngdne gennemskuelighed og koordinering med henblik
pa sterst mulig effektivitet,

at i lyset af Danmarks internationale forpligtelser og bindinger, herunder den for-
ventede udvikling heri - isar for sd vidt angédr eksportkreditgarantier og skibsfi-
nansiering i EU/OECD-regi.

13 Udvalgets analyser og anbefalinger
* Analyser

Udvalget har lagt veegt pa skabelsen af international konkurrencedygtighed i den
danske eksportkredit og -finansiering. Udvalgets betaankning fokuserer derfor pa en
beskrivelse og analyse af rammerne, strukturen og produkterne for en fremtidig
dansk eksportkreditordning set i en international belysning.

Udvalgets arbejde har baseret sig pa eksportgrernes brugergnsker. Dette er for det
farste sket gennem interesseorganisationernes repraesentation i udvalget. For det
andet er der gennem administrationen af de eksisterende ordninger og deltagelse i
diverse arbejdsgrupper med systemets brugere opsamlet et vassentligt erfarings-
grundlag. Endelig er der gennem Finansministeriets m.fl."uundersagelse, samt gen-
nem direkte tilbagemeldinger p& udvalgets kommissorium fra de virksomheder, der
stér for langt hovedparten af den mellem- og langfristede kapitaleksport, afdaskket
nogle generelle holdninger til den finansielle eksportfremme. Udvalget finder der-
imod, at det har ligget uden for betaenkningens rammer at tilrettelasgge og gennem-
fare en tvaargdende brugerundersggel se.

| kapitel 2 gengives den nuvaaende struktur for den danske eksport. Kapitlet sam-
menfatter de generelle trak ved de nuveerende ordninger, der er mere udferlig
beskrevet i hilag til betaankningen. Kapitlet konkluderer, at det nuvaarende eksport-

1) Finansministeriet, Industri- og Samordningsministeriet og Kommunernes Landsforening: "Erhvervdiverts syn
pa den offentlige sektor", juni 1994,



kreditsystem er kompliceret set fra kundesiden og i den administrative opbygning.
Overordnet retter eksportkreditsystemet sig mod to tag forbundne politiske mal:
For det ferste gnsket om at styrke og udvikle danske eksportarers konkurrenceev-
ne, og for det andet i tilknytning til @stlandepolitikken og u-landsbistanden at
udvikle disse landes markeder og industrier.

Det er et markant trak ved de nuvaaende ordninger, at statens eksportkredit har et
stort antal kunder og en stor omsagningsvolumen set i forhold til de gvrige statsli-
ge ordninger. Desuden rummer IFU/ID betydelige ressourcer, og fondenes aktivi-
tetsomrade har en relativ bred bergringsflade. Herudover ses kun (skibsfinansierin-
gen undtaget) Udenrigsministeriets ordning for blandede kreditter inden for en
overskuelig tid at kunne have en naevnevaardig volumen. De gvrige ordninger har
et relativt lille antal kunder og en beskeden omsagning.

Dansk Industri gennemfarte i maj 95 pa udvalgets opfordring en rundspgrge blandt
14 sterre brugere af de statslige finansielle eksportordninger. Brugernes vassentlig-
ste kritikpunkter er, at systemet er kompliceret og samspillet tungt og bureaukra-
tisk. Brugerne gnsker en samling af ordningernes administration for at opna over-
skuelighed og forenkling samt en bedre koordination. Brugerne gnsker i denne
sammenhaeng en direkte adgang til ordningernes administration og papeger beho-
vet for gget brugerreprassentation i de besluttende organer.

En tidligere undersggelse blev foretaget i august 1993, hvor 3900 virksomheder
blev spurgt om deres syn pa den offentlige sektor. En af undersggelsens centrale
konklusioner var, at der er behov for mere overskuelige offentlige erhvervsfrem-
meordninger.

Det nuvaaende eksportkreditsystem er sdledes generelt karakteriseret ved mange
indgange for brugerne. Det omfatter i alt 11 ordninger og sdvel beslutningsstruktu-
ren som administrationen af ordningerne er kompleks og involverer et relativt stort
antal aktarer.

| kapitel 3 foretages en international sammenligning af strukturen for garanti- og
finansieringsordninger. De udenlandske ordninger er beskrevet og karakteriseret ud
fra statens engagement. Statens deltagelse i garantidaskning ses i udlandet at ske
gennem den statslige markedsdeltagermodel og i et vist omfang operatermodellen.
Den statslige markedsdeltagermodel har mange varianter, men generelt har den
udfgrende enhed en vis organisatorisk autonomi indenfor den statslige sektor. Ope-
ratgrmodellen derimod udgves af sterre nationale private selskaber eller privatise-
rede operatarer.

Pa finansieringssiden anvendes enten et markedsagerende finansieringsinstitut eller
en ikke-markedsdeltagende rentereguleringsordning. Refinansieringsmodellen
anvendes naessten udelukkende i sammenhaang med andre eksportfinansieringsmo-
deller.

Den strukturelle og organisatoriske udformning af de nationale eksportkreditord-

ninger i udlandet er i hgj grad historisk betinget og afspejler de enkelte landes indi-
viduelle finansielle, gkonomiske og politiske miljg. Imidlertid ses de udenlandske
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garanti- og finansieringsordninger generelt samlet i f& - typisk en eller to - starre
ingtitutioner. Den gensidige afhaangighed mellem garantistillelse og finansiering
ses at ngdvendiggare et formelt eller uformelt samarbejde mellem aktarerne for at
opna et koordineret og overskueligt eksportkreditsystem.

Udviklingstendensen indenfor statslige garanti- og finansieringsordninger gér
generelt mod sterre markedskonformitet. Selv med en sterre markedstilpasning er
der imidlertid - uanset valg af institutionel struktur - fortsat et betydeligt statsligt
engagement ved udstedelsen af sterre langfristede eksportgarantier og ved langfri-
stet eksportfinansiering i international konkurrence.

| kapitel 4 belyses og vurderes konkurrencedygtigheden for den statslige eksport-
kredit i Danmark, henholdsvis pé garanti- og finansieringssiden. En gennemgang af
de internationale rammebetingel ser (regelsat) konkluderer, at hvor Danmark indtil
for nylig prioriterede en stram forvaltning af det internationale regelsat hgjest, sa
er situationen i dag mere nuanceret.

Af kapitlet fremgér endvidere, at den statslige garantiomsagning i Danmark til for-
skel fra andre OECD-lande har udvist et drastisk fald. Den negative udvikling er
vanskelig at forklare, men meget tyder pd, at eksportfinansieringen og eksportga-
rantigivningen er blevet stadig mindre konkurrencedygtig i forhold til de kommer-
cielle vilkér, bl.a. pa grund af et reduceret element af offentlig stette, og at dette er
en medvirkende forklaring pa den stedfundne udvikling.

Sammenligningen af den danske garantiordning med tilsvarende udenlandske pa en
raskke vaesentlige konkurrenceparametre konkluderer, at Danmark er gaet langt i
bestragbel serne pa at overfgre dakningen af kommercielle eksportkreditrisici til det
private forsikringsmarked, tilbyder relativt lave garantiprocenter, har et sortiment
af garantiprodukter, som kan karakteriseres som smalt, og har relativt hgje praemi-
er pa det mellem-/langfristede omrade. Derimod synes risikovilligheden med hen-
syn til afdaekning af politiske risici pa hgjde med andre lande, om end kapaciteten
til at dakke starre engagementer er begramset. Danmark har - ligesom andre garan-
tiinstitutter i OECD-landene - haft store cash-flow underskud, hvilket tyder pa, at
der er langt igen til en situation, hvor garantiinstitutterne opnér balance i regnska-
bet.

Sammenligningen af den danske eksportfinansiering med udlandet viser blandt
andet, at den danske Consensus-finansiering er relativt dyr, idet andre lande har
etableret mekanismer, der gar det muligt for eksportarerne at tilbyde finansiering til
Consensus-rentesatser uden tillaay af bankernes; indtjeningsmarginal.

| kapitel 5 er den internationale ramme for den fremtidige danske erhvervs- og eks-
portudvikling beskrevet. Kapitlet opsummerer hovedtendenserne i den globale gko-
nomiske udvikling med salig veegt pa verdenshandlens kvantitative og kvalitative
udvikling. Udviklingen i den internationale eksportfinansiering og reguleringen
heraf beskrives. Herudover analyserer kapitlet udviklingen i den danske vareeks-
port. Kapitlet opstiller de produktionsmaessige, organisatoriske og gkonomiske
krav, som udviklingen i den globale gkonomi, andre landes eksportfinansiering og



den danske vare- og tjenesteeksport stiller til den danske statslige eksportfinansie-
ring.

Kapitlets hovedkonklusioner er, at OECD-landene i stigende grad anvender eks-
portkredit som handelspolitisk instrument, at de statslige garantiinstitutter oplever
stigende indbyrdes konkurrence, og at dette har medfert en betydelig produktud-
vikling i retning af koordinerede instrumenter og udbygning af risikoanalyser. Den
papegede andring i handelsmanstrene stiller dog fortsat - og i stigende grad - krav
til samordning mellem de ansvarlige myndigheder og ordninger.

* Anbefalinger

Med udgangspunkt i sammenfatningen af analyserne ovenfor beskriver kapitel 7
kravene til den fremtidige organisation for de statslige ordninger pa eksportkredit-
omradet.

Den nuvegende statslige profil indenfor eksportgarantier, eksportfinansiering,
udlandsinvesteringer og 1an med gavebistand er karakteriseret af tre hovedtrak. For
det forste er der tale om myndighedsudgvelse - sdvel i forbindelse med offentlige
bevillinger som i forbindelse med overholdelse af internationale aftaler. For det
andet er der tale om komplekse opgaver, der ofte kraever forhandling med bruger-
ne og med det finansielle markeds akterer. For det tredje supplerer de statslige ord-
ningers produkter andre finansielle kreditter og garantier, der ydes af markedet, og
investeringer, der foretages af private virksomheder.

Kravene til en fremtidig organisation for de statslige ordninger for finansiel eks-
portfremme kan - under stadig hensyntagen til statsfinansiel ansvarlighed - heref-
ter skitseres som:

Konkurrencedygtighed. De statslige ordninger skal organiseres sdledes, at der
tilfares midler som led i en samlet prioritering af erhvervsfremmen inden for
den erhvervspolitiske rammestyring, samtidig med, at organisationens produk-
ter bliver markedskonforme og konkurrencedygtige.

Koordination og effektivitet. Ordningerne ma koordineres vassentligt mere end
tilfeddet er i dag; der ma ske en koncentration af ekspertise og rédgivnings-
kompetence i en eller f& organisationer, ligesom effektivitetshensynet taler for
en samling af ordningerne.

Markedshensyn og markedsstimulering. Den fremtidige organisation skal have
et tat samspil med markedet for at kunne formulere og afbalancere markedets
krav til ordningernes konkurrencedygtighed sammenholdt med de overordne-
de politiske muligheder og gnsker. Markedsnaarhed skal desuden sikre en til-
straskkelig produktudvikling og markedsfering af produkterne. Organisationen
skal stedse virke for at overfgre de opgaver til konkurrencemarkedet, som
udviklingen giver mulighed for.

Fremtidssikring. Den fremtidige organisation skal vaae tilpasset de internatio-
nale regler og adfsardsmenstre, herunder ikke mindst indenfor skibsfinansie-



ring, n&r de salige skibsordninger i al vaesentlighed opherer ved udgangen af
1995 (forudsat OECD-aftalen om dette ratificeres). Der tilstradoes en si enkel
og gennemskuelig organisation som muligt, der gennem f& og profilerede
organisationer - hver med klart definerede formal - paen international konkur-
rencedygtig made kan viderefere den klare adskillelse mellem udferelsen of
offentlige og private opgaver indenfor eksportkreditomradet.

Udvalget foresldr, at falgende overordnede principper laegges til grund for den
fremtidige praksis ved eksportfinansiering og garantistillelse:

De statslige ordninger skal koncentrere sig om afdakning af ekstraordinaae
risici med veegt pa de risici, som virksomhederne kun i ringe grad kan pavirke,
for eksempel politiske forhold eller kommercielle forhold udover virksomhe-
dens gkonomiske tidshorisont.

De statslige ordninger skal kunne matche de international e konkurrence-vilkar,
hvor dette falder under den danske erhvervspolitiske strategi og under forud-
saaning af en sund gkonomi i de konkrete eksportprojekter. Ordningerne skal
vaxe fleksible og kundevendte.

De statslige ordninger skal give incitament til at fokusere eksporten til beta-
lingsdygtige kabere i lande med betalingsevne. Instrumenterne hertil er eksem-
pelvis gradueret selvrisiko, differentieret garantipraamie efter landerisiko og
prioritering af gode betalingserfaringer.

De tre hovedprincipper er komplementagre og skal derfor laggges samlet til grund
for enhver konkret sagsafgerelse.

Udvalget tilslutter sig Danmarks bestradbelser pa at begraense subsidier til eksport-
kreditordningerne gennem internationale aftaler, der sikrer lige konkurrencevilkar
savel for eksportgarantier som for eksportfinansiering. Malsaningen er inden for
en kortere &rrakke at opnd gkonomisk balance i ordningerne under hensyntagen til
de internationale konkurrencevilkar.

De statslige ordninger for finansiel eksportfremme er opstdet gennem en raskke del-
beslutninger og fremviser derfor et broget billede af ejer- og ansvarsforhold. De
udfgrende organer bestdr sdledes i dag af tre ressortministerier samt Danmarks
Nationalbank, hvortil kommer to aktieselskaber (A/S EKR og VindmglleGaranti
A/S), som er helt eller delvist privatejede, og to selvejende fonde (IFU/ID og Dansk
Eksportfinansieringsfond). Skibskreditfonden er direkte langiver med deraf felgen-
de selvstandig funding og risikotagning, og dens kommercielle forhold eller frem-
tidige rolle er ikke omfattet af udvalgets kommissorium.

En fremtidig gruppering af de statslige ordninger bgr tage udgangspunkt i ordnin-
gernes funktion - med skyldig hensyntagen til de pdgaddende produktionscentres
kompetencer og politiske opgave. Med dette udgangspunkt kan ordningerne opde-
les i direkte investeringer, bistand og udviklingsstette, samt finansiel eksportfrem-



De direkte investeringer, som foretages med offentlige midler som saminvesterin-
ger med danske erhvervsvirksomheder, forvaltes i dag af de to selvejende parallel-
fonde IFU og I@-fonden. Investeringerne foretages sideordnet med erhvervslivets
investeringer og med samme rentabilitetshensyn. Der er heller ikke tale om for-
melle forbindelser til internationale aftaler, og der er dermed ikke noget entydigt
behov for myndighedsudevelse eller international reprassentation. Udvalget fore-
dar derfor denne struktur bevaret.

Gaverelateret bistand og udviklingsstette, hvis primazre formd er modtagerlande-
nes gkonomiske udvikling, varetages af Udenrigsministeriet. | relation til de ord-
ninger, der behandles i denne betaakning, drejer det sig farst og fremmest om blan-
dede kreditter til U-lande samt den meget vassentlige ekspertfunktion, som Uden-
rigsministeriet udever pa basis af sine reprassentationer i udlandet.

Investeringsgarantier forvaltes af Udenrigsministeriet. Baggrunden for Udenrigs-
ministeriets varetagelse af opgaven er investeringsgarantiernes karakter af udvik-
lingspolitiske instrumenter, som afspejlet i lovgrundlaget for ordningen. Investe-
ringsgarantier ligger i alle de lande Danmark normalt sammenligner sig med i dis-
se landes eksportkreditordninger. Udvalget foresar, at ordningerne for investe-
ringsgarantier fortsat administreres af Udenrigsministeriet, men at det i betragtning
af ordningernes forsikringsmaessige karakter og erhvervsfremmende sideeffekt ber
overvejes, hvorledes man bedst sikrer koordinationen med de relevante dele af eks-
portkreditordningerne, herunder holdningerne til landerisici og garantifaciliteten
for projektfinansiering.

Udvalget foredar, at den finansielle eksportfremme forvaltes i en enkelt admini-
strativ enhed (Eksportkreditfond) under Erhvervsfremme Styrelsen. Fadles for eks-
portgarantier og eksportfinansiering (incl. ordninger vedrgrende skibe) er, at de
omfatter beslutninger om indgaelse af ekstraordinaae risici pa statens vegne, hvor
beslutningsgrundlaget i hovedsagen er en afvening af risiciene ud fra forretnings-
maessige overvejelser mod behovet for at matche internationale konkurrencevilkar.

Udvalget foredar, at der etableres en rentereguleringsordning i tilknytning til den
langfristede eksportfinansiering i overensstemmelse med de internationale aftaler
pa& omréadet.

Udvalget foredar, at der indledes forhandlinger med garanterne bag Dansk Eks-
portfinansieringsfond med henblik pa udformningen af rentereguleringsordningen
og pa at sammelasgge fondens administration med administrationen af eksportga-
rantierne

- sS4 vidt muligt samme sted og under hensyntagen til omkostningerne. Dette vil
kraeve en andring i fondens vedtsggter. Finansieringen af en rentereguleringsord-
ning - eller af alternative mader at sikre CIRR-rentevilkdr for eksportgrerne pa
niveau med udlandet - skal sesi tat sammenhaang med forrentningen af Dansk Eks-
portfinansieringsfonds egenkapital.

Ligeledesforesldr udvalget, at der indledes forhandlinger med henblik pa overfer-

sel af VindmglleGaranti A/S fremtidige garantiansvar og praamieindtaggter til den
statslige eksportkreditordning.
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Udvalget er enige om, at den samlede finansieringsopgave vedrgrende eksportfor-
retninger, herunder finansiering af skibe, i videst mulige omfang skal |gses af det
private, finansielle marked.

Med den foresldede gruppering af de statslige, finansielle eksportordninger vil der
ske en drastisk forenkling, idet forslagene indebazrer, at der kun er tale om tre over-
ordnede aktarer (produktionscentre): Erhvervsfremme Styrelsen, Udenrigsministe-
riet og IFU/I@ fondene. Udvalget foresldr, at koordinationen mellem de tre pro-
duktionscentre sikres gennem indgéelse af samarbejdsaftaler og ved gensidig
repraesentation i besluttende organer.

For at skabe en slagkraftig, profileret og overskuelig struktur for de finansielle eks-
portfremme ordninger indenfor Erhvervsfremme Styrelsen foreslar udvalget at
samle disse ordninger i én ny administrativ enhed.

Udvalget foresldr at omdanne Danmarks Erhvervsfond til Eksportkreditfonden
(EKF), der derefter bemandes af Erhvervsfremme Styrelsen og varetager de naavn-
te finansielle eksportfremme opgaver.

Eksportkreditfonden vil have til formél at etablere og vedligeholde internationalt
konkurrencedygtige rammevilkér for eksportfinansiering og eksportkreditgarantier
for danske eksportarer.

Eksportkreditfonden skal kombinere en kundevendt organisation med en erhvervs-
politisk rammestyring. Eksportkreditfonden skal udvikle og tilbyde markedsnazre
produkter pa eksportgaranti- og finansieringsomradet. Beslutninger om garantigiv-
ning og finansiering, der ikke overlades til Eksportkreditfonden's administration,
tradffes af et Eksportkreditudvalg, svarende til det nuvaerende udvalg, dog supple-
ret med et sagkyndigt medlem indenfor skibsfinansiering og en yderligere offentlig
reprassentant.

Dansk Industri, Entreprengrforeningen og Al-radet anser det for ngdvendigt med
oget brugerindflydelse i forhold til den nuvaarende sammensagning af Eksportkre-
ditudvalget. Dette gnskes opndet ved, at Eksportkreditudvalget udvides med yder-
ligere ét sagkyndigt medlem fra brugersiden. Indstillingsretten skal vaae lovfeestet.

Udvalget er imidlertid enige om, at antallet af medlemmer i Eksportkreditudval get
ikke ma overstige 10 personer for at sikre beslutningsdygtighed og effektivitet, og
at regeringens repraesentation gennem ministeriernes udvalgsmediemmer skal ska-
be den balance, der sikrer den erhvervspolitiske rammemalsagtning. Den naamere
udmgntning af disse hensyn skal ske gennem lovgivningen.

Eksportkreditudvalget tredffer endelige afgerelser, pa basis af oplagy fra Eksport-
kreditfondens administration, der ikke kan ankes. Eksportkreditudvalget kan som i
dag radfere sig med ministeriet og anmode om ministerens stillingtagen i saligt
vanskelige sager.

Eksportkreditfonden skal basere sin virksomhed pa en raskke resultatkrav, der lige-
som principielle problemstillinger pa eksportkreditomradet |abende skal dreftes og
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vurderes af Eksportfremmerddet. Eksportfremmeradet f& derved en ny og meget
vassentlig rolle i den overordnede styring af de finansielle eksportfremmeordninger.
Eksportkreditfonden skal afgive regnskab kvartalsvis og henssgtelsesbehovet skal
Igbende kunne vurderes af Erhvervs- og Finansministeriet. Erhvervsministeriet har
budgetansvaret for fonden.

Dannelsen af en Eksportkreditfond, som foreslaet, kraever lovaandring og tilpasning
eller ophzevelse af eksisterende lovgivning parelaterede omrader, eksempelvis ved-
rarende skibsfinansiering. Udvalget foreslar, at lovgivningen far karakter af en
rammelov, der giver mulighed for Igbende tilpasning til dansk erhvervslivs behov
og konkurrentlandenes forhold, ikke mindst vedragrende produktudvikling.

Udvalget foreslar falgende hovedprincipper for ny rammelov:

Rammeloven skal - med udgangspunkt i naavearende betaaknings anbefalin-
ger -oprette Eksportkreditfonden (EKF). Fonden etableres som en administra-
tiv enhed under Erhvervsfremme Styrelsen, dog med selvstaandigt regnskab.
Kapitalindskud i fonden opferes pa finansloven.

Loven skal fastlaggge de overordnede erhvervspolitiske malssgninger for fon-
dens virke og etablere beslutningsstrukturen i det nye eksportkreditsystem,
herunder kompetence og ansvar for styrelsens ledelse af fonden (resultatkrav)
samt retningslinier for Eksportkreditudvalgets og Eksportfremmeradets virke i
forhold til fonden.

Endvidere skal loven udstikke de overordnede rammer for fondens virke i for-
hold til eksportfinansiering og eksportgarantier, herunder rammerne for en
regarantiordning, i farste omgang for kortfristede eksportkreditgarantier. Ende-
lig skal loven bemyndige erhvervsministeren til indenfor ovenstdende rammer
at fastlasgge de naamere vilkdr for fondens aktiviteter.

Udvalget foredar, at den nuvemrende sektionsopdeling for eksportgarantier
opheeves, idet eksportgarantier i stigende grad tjener et fadles erhvervspolitisk for-
mal, om end nogle produkter kan have saaligt geografisk sigte. Det ber dog over-
vejes at skelne mellem den del af Eksportkreditfondens portefalje, der over en fler-
&rig periode skal balancere regnskabsmaessigt, og den del, der Igbende kraever
offentlige tilskud (fx rentestgtte). Dette vil gge den regnskabsmaessige gennemsku-
elighed og styringen af Eksportkreditfondens aktivitet.

Som det fremgédr af ovenstdende vil Eksportkreditfonden have som et & sine vee
sentlige formdl at skabe en fortsat produktudvikling indenfor eksportkreditomradet.
Pa baggrund heraf og i overensstemmelse med udvalgets kommissorium er der stil-
let en rakke fordlag til justeringer og forbedringer af produkterne indenfor eks-
portkreditomradet i kapitel 6.

En forudsagning for gennemferelse af en si omfattende produktudvikling som
foresldet i kapitel 6 vil vare en parallel styrkelse af de anvendte styringsinstru-
menter, eksempelvis overvagning af den samlede portefalje, vurdering af lande-,
kaber- og bankrisici samt kreditvurdering af enkeltprojekter.’
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Fordagene indeholder for det farste en raskke alerede igangsatte tiltag pa garanti-
omrédet som:

overgang til genforsikring af kortfristede eksportkreditrisici fra 1. januar
1996

en reform & garantipraamier

bedre dakningmuligheder for kommercielle risici

bedre daskningmuligheder for indteagtsbaseret projektfinansiering.

Herudover fo res|ar udvalget en ragkke nye tiltag pa garantiomradet, der ber over-
vges.

dakning af skibsomradets garantidaekningsbehov

styrkelse & informations- og rédgivningsindsatsen
garantidakning i udenlandsk vauta

bedre garantivilkdr, herunder en forhgielse af garantiprocenten
tillasgsgaranti for bankerne for risici pa eksportaren
garantistillelse overfor udenlandsk eksport af danske varer
regarantiaftader med andre eksportgarantiinstitutter

mere fleksibel holdning til garantidakning af udenlandske leverancer
mere aktiv garantipolitik pa tjenesteydel sesomrédet

bedre garantidaskning ved operationd leasing

afkab af garantitagers andel (selvrisikodlementet)

mere forudsigelig garantigivning (dakningspolitik)

Pafinansieringsomradet foreslar udvalget, at der ber overvejesfagende nyetiltag:

CIRR-rentefinansieringen sikres internationalt konkurrenceniveau uanset, at
Danmarks Nationalbank traskker sg ud &f refinanseringen af DEF's
renteregul eringsordning, eventuelt kombineret med garanti for 18noptagelse.

Udvalget finder det vassentligt at fremhaase sammenhaangen mellem etableringen af
den nye eksportgaranti- og finanseringsorganisation - Eksportkreditfonden - og de
fored dede nye tiltag inden for garantistillelse og finansiering. Den ny organisation
ma sdledes anses for en nadvendig forudsagning for udviklingen, markedsfaringen
og opfalgningen & de nye produkter, der kan fere den danske eksportkredit op pa
et internationalt konkurrenceniveau.
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14 Sammenfatning og anbefalinger

Eksportkreditgaranti- og Finanseringsudvalget har analyseret strukturen i dan-
ske og udenlandske ordninger for statslige garanti- og finansieringsinstrumen-
ter samt udviklingstendenserne for sddanne ordninger. Pa denne baggrund
foresldr udvalget felgende:

Den fremtidige organisation for de statslige ordninger for finansiel eks-
portfremme skal sikre:

opfyldelse af virksomhedernes behov inden for den erhvervspolitiske
ramme

oget effektivitet gennem samling af ordningerne

samspil med markedet og gget konkurrence i markedet

starst mulig Igsning af finansieringsopgaven via markedet
tilpasningsevne til fremtidens krav

Den statslige eksportfinansiering og garantistillelse skal koncentreres om:
dakning af risici, der ikke daskkes i markedet

matchning af internationale konkurrencevilkér, i overensstemmelse med
den erhvervspolitiske strategi.

betalingsdygtige kabere og lande

Den statslige indsats skal organiseres i tre produktionscentre:
Udenrigsministeriet: Blandede kreditter til u-lande, investeringsgarantier
IFU/ID fondene: Direkte investeringer i u-lande og @steuropa
Erhvervsministeriet: De gvrige finansielle eksportfremmeordninger

Koordinationen mellem de tre produktionscentre skal styrkes gennem samar-
bejdsaftaler.

De statslige ordninger under Erhvervsministeriet samles i én administra-
tiv enhed, Eksportkreditfonden, der skabes med udgangspunkt i Dan-
marks Erhvervsfond og administreres af Erhvervsfremme Styrelsen:

Eksportkreditfonden skal sikre udvikling af internationalt konkurrence-
dygtige produkter pa eksportkreditomradet

beslutninger i enkeltsager tradfes af et Eksportkreditudvalg. Eksport-
fremmerédet vurderer og drefter opfyldelse af resultatkrav og principiel-
le problemstillinger vedr. Eksportkreditfondens virke.
Eksportkreditfonden omfatter statens eksportkredit, skibsfinansierings-
ordningerne, rentestgtte til Baltikum mv.

Endvidere optages forhandlinger med garanterne bag Dansk Eksportfi-
nansieringsfond med henblik pa udformningen og administrationen af en
rentereguleringsordning, sa vidt muligt administreret sammen med eks-
portgarantierne i Eksportkreditfonden.

Eksportkreditfonden skal aflaagge selvstandigt regnskab, hvor sével drift
som balance er retvisende for den udviste aktivitet og risikopétagning.



Eksportkreditfonden skal sikre overvagning af den samlede statslige por-
tefalje og sikre en risikostyring i overensstemmelse med kommercielle
principper. Dette kreever gget risikodokumentation og analyse - bl.a. i
ansggningsmaterial et.

Den nye lovgivning for Eksportkreditfondens virke skal have karakter af
en rammelov, der sikrer starst mulig tilpasningsevne og fleksibilitet i for-
hold til dansk erhvervslivs behov og konkurrentlandes forhold, ikke
mindst vedrgrende produktudvikling.

15 Udvalgsmedlemmers generelle forbehold

Svend Henriksen, Finn Mose Mortensen og Jarn Schgnnemann stetter forslaget om
en samling af de finansielle eksportfremmeordninger i en Eksportkreditfond under
forudsagning af @get brugerindflydelse i Eksportkreditudvalget og indstillingsret
hertil, jf. s. 11.

Niels Larsen mener ikke, at argumenterne for en samling af de statslige finansielle
eksportfremmeordninger i en Eksportkreditfond er tilstraskkelig overbevisende, og
papeger, at der ogsa er betydelige fordele ved en administration af statslige ordnin-
ger gennem en markedsdeltagende institution. Niels Larsen kan ikke ga ind for en
sammenlaggning af administrationen af Dansk Eksportfinansieringsfond og A/S
VindmglleGaranti i Eksportkreditfonden.

Hanne Christensen kan ikke tilslutte sig udvalgets generelle anbefalinger, der efter
EKR's opfattelse er truffet pa et utilstrakkeligt grundlag. For det ferste burde
udvalgsarbejdet have taget udgangspunkt i en uafhaangig reprassentativ brugerana-
lyse. Dernasst burde alternative administrationsmodeller, herunder spergsmélet om
offentlig kontra privat administration, have vaaet systematisk gennemgaet. Endelig
burde modellerne have vazet belyst med konsekvensanalyser i forhold til bruger-
undersggelsen, statsfinanserne samt administrationsomkostninger.



Kapitel 2
Feelles treek ved de statslige finansielle
eksportordninger

2.1 Sammenfatning

De statslige finansielle eksportordninger er komplicerede set fra kundesiden og i
den administrative opbygning. Det star i modsaning til enkeltheden i systemets
grundstruktur og malsagtninger og de relativt fA typer instrumenter, der indgdr i
Systemet.

Overordnet kan instrumenterne inddeles i tre hovedtyper: Risikoafdagkning, fx
garantier og kautioner; rentestette, fx ordningen blandede kreditter til u-lande; og
investering i form af IFU/Id's joint venture-ordning.

Ordningerne retter sig mod to tag sammenhaangende politiske mal. For det ferste at
styrke og udvikle danske eksporterers konkurrenceevne og for det andet i tilknyt-
ning til gstpolitikken og u-landsbistanden at udvikle disse landes markeder og indu-
strier.

Der er p.t. to store ordninger i systemet, og en tredje er ved at nd et stor volumen.
Satens eksportkredit har ca. 1600 kunder og arligt tilsagnsbelgb pa ca. 2,8 mia.
DKK (1994). IFU/I@ foretog 61 direkte investeringer i 1994 med endelige tilsagn
pa 430 mio. DKK. Udenrigsministeriets blandede kreditter til u-landene ventes at
fa en relativ stor volumen. De gvrige ordninger har et relativt lille antal kunder.

Definansielle eksportordninger er generelt karakteriseret ved mange indgange for
brugerne. De omfatter i alt 11 ordninger, og sivel beslutningsstrukturen som admi-
nistrationen af ordningerne er kompleks og involverer et relativt stort antal akterer.

1.1 De finansielle eksportordningers struktur og mal
a. Den overordnede struktur

Den overordnede struktur for de statslige finansielle eksportordninger er relativ
enkel. Ordningerne kan sdledes beskrives ud fra tre hovedtyper: Risikoafdakning,
rentestgtte og investering.

Risikoafdsskningen gadder eksportgrerne og deres finansieringskilder, som kan
opna garantier mod kommercielle og politiske risici i forbindelse med eksport af
varer kapitalgoder, tjenesteydelser eller samlede projekter. Risikoafdaskning anven-
des bade under generelle ordninger som fx den statslige eksportkredit som under
specielle ordninger som skibsordningens regaranti af pengeinstitutternes og forsik-
ringssel skabernes garantier over for Skibskreditfonden.
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Rentestgtte omfatter den generelle ordning i form af blandede kreditter til u-lande
0og de mere afgraansede og specielle ordninger som skibskreditordningen og rente-
Sette til Baltikum. Rentestette omfatter ogsa refinansieringen af pengeindtitutter-
nes eksportkreditter til eksportarer af danske kapitalgoder og dertil knyttede kapi-
talgoder, hvor der refinanderes til de sikadte Consensus-rentesatser.

Investering sker i form af IFU/IG's joint ventures i forbindelse med danske virk-
somheders investeringer i ast- og u-lande.

De finansielle eksportordningers overordnede struktur fremgér of tabel 2.1, hvor de
forskellige ordninger er indplaceret udfra de tre hovedtyper af instrumenter: Ris-
koafdakning, rentestgtte og investering, og om de er udformet som en generel eler
speciel ordning.

Tabel 2.1
De finansielle eksportordningers struktur

Ordningernes Generelle ordninger Specielle ordninger
udformning
Hovedtyper
Risikoafdeekning - Statslig eksport- - Skibe - regarantier
kredit
- Investerings- - Vindmgllegaranti
garantier - Sma kautioner
Rentestgtte - Dansk Eksport- - Skibe - rentestatte
finansieringsfond - Skibe - inflations-
(DEF) garanti
- Blandede kreditter - Rentestgtte til
til u-lande Baltikum
Investering - IFUNG

Samlet indeholder systemet 11 ordninger, der er beskrevet negmerei bilag 2.1.
b. De finansielle eksportordningers méalsatninger

De finanselle eksportordninger har to overordnede politiske malsadninger, der er
indbyrdes tag forbundne. Malsadningerne har slledes et erhvervsfremmemd dler
et bistandspolitisk mal, hvor begge mdl ofte galder for en given ordning.

Erhvervsfremmemalet er at sikre danske eksportvirksomheders internationale kon-
kurrenceevne ved a matche tilsvarende internationale ordninger. Det bistandspoli-
tiske ma8l er at fremme gstlandenes udvikling af markedsgkonomi og u-landenes
industridisering og markedsudvikling.
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Den bistandspolitiske mélsagning har ofte det sekundaare mél at sikre danske virk-
somheders deltagelse i udviklingsprocessen i bistandslandene for at skabte kom-
mercielle og handelsmaessige relationer mellem virksomhederne i de pagaddende
lande og danske virksomheder.

Det primaae ma med den statdige eksportkreditgarantiordning er at sikre danske
eksportgrer en konkurrencedygtig afdakning af de risici, der ikke kan dakkes af
markedet. Det samme md gadder den mere specielle ordning for Vindmelle garan-
ti. Det primaae mal for skibsordningerne er at sikre danske veafter lige konkurren-
cevilkdr internationalt ved at matche internationalt aftalte stetteordninger. Det sker
bade gennem rentestette og risikoafdaskning.

Det primere mal med investeringsgarantiordningen til estlandene er at stette de
reformvenlige gstlande i deres bestragbelser pa at udvikle sig i retning mod en hgje-
re grad af politisk pluralisme samt en mere markedspraagget gkonomi og at fremme
dansk erhvervslivs muligheder for at deltage i denne proces. Tilsvarende er det pri-
maae ma med investeringsgarantierne til u-lande at fremme industrialisering og
udvikling af u-landenes gkonomi. For begge ordninger sker dette ved at garantere
danske virksomheders investeringer mod politiske risici.

Rentetil skudsordningen for de baltiske lande er etableret for at fremme investerin-
gerne i infrastrukturen i de baltiske lande, og for at danske virksomheder i hgjere
grad f& mulighed for at deltage i infrastrukturprojekter.

Det primage md med ordningen for blandede kreditter til u-landene er at tilfere
udviklingslandene ressourcer til udviklingsprojekter pad omrader, de selv prioriterer,
medens en sekundag malsaning er at give danske eksportarer finansieringsmulig-
heder ved projekteksport til udviklingslandene, der svarer til, hvad der eksisterer i
andre OECD-lande.

IFU og I har stort set samme primagre malsagning, nemlig at fremme industriali-
sering, modernisering, markedsgkonomi mv. i hhv. u-landene og gstlandene ved at
foretage risikobetonede joint venture investeringer i disse lande i samarbejde med
danske erhvervsvirksomheder og pd samme kommercielle vilkar.

De primaare malsaaninger for de forskellige ordninger er med andre ord staakt sam-
menfaldende. Tabel 2.2 sammenstiller malene og instrumenterne:
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Tabel 2.2
De finansielle eksportordningers primeere mal og instrumenter

Instrumenter Risikoafdeekning Rentestgtte Investering
Garantier, kauti- Direkte Refinansiering Joint venture

Primaere mal oner og forsikring rentestatte

Danske eksport- -Statens eksport-  -Skibe - - Dansk Eksport-

virksomheders kredit (sekundeert rentestatte finansieringsfond

konkurrenceevne bistandsformal) (DEF)

-Skibe - regaranti
-Vindmgllegaranti

@st- og u-landenes -Investerings- - Rentestatte til -IFUND
udvikling af markeds- garantier Baltikum (sekundeert eks-
gkonomier og indu- (sekundeert portfremmemal)
strialisering eksportfremme-

mal)

-Blandede kre-
ditter til u-lande
(sekundeert
eksportfremme-
mall)

Af tabel 2.2 fremgdr, a de anvendte instrumenter til risikoafdaekning af ekspor-
tererne og deres pengeingtitutter er garantier, kautioner og forsikring, som afdak-
ker ekdtraordinege risici - det vage g statdig eksportkredit, regaranti til skibe,
vindmdllegaranti eller investeringsgarantier.

Rentestette er enten direkte rentestette som anvendes i forbindelse med skibskre-
ditten eler gennem refinansieringen, som DEF tilbyder eksporterernes banker.
Dertil kommer rentestette til Baltikum og blandede kreditter til u-landene.

Investeringsinstrumentet er joint venture mellem IFU/IG og danske virksomheder
primaat som aktieindskud i den direkte investering i et ast- eller u-land.

Samlet betyder dette, at den fadles mastruktur og anvendelsen af de velafgramnse
de og relativt ensartede instrumenter klart indikerer, a der pd helt centrale og
afgerende omréder ikke er hindringer for at skabe en mere enkd bedutningsproces
og velkoordineret administrativ struktur.

2.3 Ordningernes kunder og aktivitet

a. Daekningsomrade
Den datdige eksportgaranti dackker ekstraordinagre risici pd short-term omradet
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(under 1 &rs kredittid), som ikke kan dakkes i markedet. P& medium/long-term
omrédet er det altovervejende staten, som yder dakning.

Udover det statslige omrades dakning bliver der ydet eksportkreditgarantier for
kommercielle risici i markedet. Inden for garantiomradet yder A/S EKR kreditga-
rantier pa op til 2 &r inden for OECD-landene (excl. Tyrkiet og Mexico). Uden for
OECD ydes der garantier op til 1 &r (excl. gstlandene og enkelte andre lande).

Et mal som indikerer, hvor stor den statslige daskning er i forhold til det, markedet
dakker, kan fas ved at sammenligne den statslige eksportkreditgaranti med A/S
EKR. Dette er vist i tabel 2.3.

Tabd 2.3
Udestaende eksportkreditgarantier mia. DKK

Staten Marked-A/S EKR')
kortfristet < 1-2 ar 18 60,0
mellem/langfristede > 12 &r 16,7

1) Anslaet ud fra daskningen af dansk vareeksport

Tabel 2.3 viser for det farste, at det statslige omrade dakker en relativ mindre del
af det totale garanti marked. For det andet, at det kun er staten som rent garanti-
maessigt dackker medium/long-term omradet, hvor risiciene er for store til, at mar-
kedet kan baze dem.

b. Aktivitetsniveauet

Aktivitetsniveauet i ordningerne er vidt forskelligt. Det skyldes blandt andet for-
skellighederne i ordningernes kundestruktur og instrumenter og den portefalje, der
bliver administreret. | figur 2.1 er ordningerne samlet i lidt faare men fadles kate-

gorier, og deres aktivitet i 1994 er opgjort udfra nogle fadles indikatorer. Der viser
omsagning og antal kunder samt antal &rsvaark™:

1) Bilag 2.1 indeholder en samlet oversigt over aktivitetsindikatorerfor ordningerne
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Figur 2.1

Omseetning
mio. DDK '94
3000 e
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4| arsverk
2500
DEF
./ 5 arsvaerk
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Skibskredit
1500 ° ~—5 ér:vararkI
1000
IFU/ND
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500 Invest garantier ./
Vindmglle- ./ 2 arsvark
garanti
2é&rsveerk | o _—Blandede kreditter u-lande 5 arsvark
Antal
100 20 30 40 50 400 2000 kunder '94

Figuren giver en illugtration af ordningernes omfang og deres betydning. En sidan
fremdtilling siger ikke hele sandheden. Nogle vaesentlige observationer kan dog
trakkes frem.

Der er p.t. to store ordninger. Pa kundesiden har den statdige eksportkredit (garan-
tier, kautioner og rentestatte til Baltikum) et stort antal kunder og omsagning. Med
knap 1600 kunder og en omszgning pa 2,8 mia (1994) er det en masseproduceren-
de ordning. Der bliver anvendt 41 arsveak til ordningens administration (direkte
bemanding).

IFU/I@D er ligeledes en stor ordning. Den havde ca. 61 kunder (direkte investerin-
ger) og en omsadning pa 430 mio. DKK i 1994. Der anvendes 57 &rsvaak til admi-
nistrationen (direkte og indirekte bemanding).

Udenrigsminigteriets ordning for blandede kreditter er i stagk veskst. Ordningen
ventes sdledes at vokse stagkt i forhold til de anferte tal for 1994. Udenrigsmini-
Steriet forventer slledes, a omsadningen nér op p& 300 mio. DKK i 1997.

De gvrige ordninger har et relativt lille antd kunder, som anvender ordningerne.

c. Udbydere og distribution
Effektiviteten og overskueligheden af & system vil set med brugergine ofte kunne

males ved a betragte aktiviteten i forhold til det antal af udbydere, der er i et
system. Tabel 2.4 lister udbyderne af de enkelte ordninger.
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Tabd 2.4

De finansielle eksportordningers udbydere

Instrument

Garantier
kautioner

forsikringer

Rentestotte

Ordning

Udbyder

Statslig eksportkredit
Regaranti (skibe)
Vindmgllegaranti

Sm& kautioner
Investeringsgaranti i u-lande
Investeringsgaranti i gst-lande

Danmarks Erhvervsfond (EKR/EFS)
Garantifonden for skibsbygning (EFS)

Danmarks Erhvervsfond (EFS)
VindmglleGaranti A/'S (FIH)
Udenrigsministeriet
Udenrigsministeriet

Skibe - rentestatte

EFS

Skibe - inflationsgaranti EFS

Rentestgtte til de baltiske lande  EFS

Blandede kreditter til u-lande Udenrigsministeriet

Langsigtet refinansiering af Dansk Eksportfinansieringsfond
eksportkredit (FIH)

Joint venture  IFU/IZ's deltagelse i IFU/IZ

direkte investeringer

Set i relation til det relativt lille antal kunder og den relativt begramsede aktivitet i
de enkelte ordninger er de finansielle eksportordninger som helhed praget af et
stort antal udbydere, der hver isaa kun udbyder fa eller kun én ordning.

En anden indikator til at vurdere kundeeffektiviteten af offentlige virksomheder
bestdr i at gennemfere brugerundersggelser. Brugerundersagelser siger ikke alt -
dertil er de nok for generelle - men de kan vaae en strgmpil, som supplerer andre
informationer om en given type ydelse eller institution.

Dansk Industri har for udvalget i samarbejde med Erhvervsfremme Styrelsen gen-
nemfart en rundspgrge af 14 sterre brugeres vurdering af det statslige finansielle
eksportsystem.

Undersggelsen er gennemfert i magj 1995 ved udsendelse af spgrgeskemaer. Sam-
men med spergeskemaet blev udvalgets kommissorium udsendt, men uden at der
blev gjort rede for dreftelserne i udvalget.

Brugerne er spurgt om ordningerne virker tilfredsstillende, herunder i forhold til
udenlandske ordninger. Desuden er de blevet spurgt, hvordan samspillet mellem
ordningerne fungerer, og om der bar ske en gget koordinering og/eller centralise-
ring af administrationen.

Brugernes vaesentligste kritikpunkter er, at systemet er pragget af en kompliceret og
ufleksibel sagsbehandling, og at samspillet er tungt og bureaukratisk.
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Brugerne finder, at de danske ordninger er dyrere end udlandets og mindre risiko-
villigt samt papeger behovet for @get brugerreprassentation i de besluttende organer.

Brugerne gnsker en samling af ordningernes administration udfra et gnske om over-
skuelighed, forenkling, mindre bureaukrati og bedre koordination. Brugerne gnsker
i denne sammenhaang direkte adgang til de besluttende organers administration.

Dansk Industris sammenfatning af undersggelsens resultater og spargeskemaet er
indeholdt i bilag 2.2 og bilag 2.3.

En tidligere undersggelse blev foretaget i august 1993, hvor 3900 virksomheder
blev spurgt om deres syn pa den offentlige sektor dels generelt - dels p& udvalgte
offentlige udbydere. Udenrigsministeriet, Erhvervsfremme Styrelsen, A/S EKR og
DANIDA/@steuropastetten indgik i denne undersggelse blandt 28 andre udbydere
af offentlig service.?

En af undersggelsens centrale konklusioner var, at der er behov for mere oversku-
elige offentlige erhvervsfremmeordninger.

Kunderne var ikke tilfredse med servicen fra DANIDA/gsteuropastatten, medens
der var en lidt mindre kritisk holdning til A/S EKR. Udenrigsministeriet og
Erhvervsfremme Styrelsen blev pa denne parameter vurderet relativt neutralt. Der-
imod var tilfredsheden med informationen lav pa naar for Udenrigsministeriet, som
fik en relativ neutral bedgmmelse. Endelige havde alle fire udbydere en relativ hgj
andel af sakaldte kritiske brugere, det vil sige brugere, der anser institutionens for-
valtning for at vaare af stor betydning samtidig med, at de ikke er tilfredse med den-
ne forvaltning.

Billedet af et komplekst system andres ikke, nér distributionen til kunder betrag-
tes. Den sker sdledes hovedsageligt direkte fra den enkelte udbyder til kunderne.
Det betyder, at der er et stort antal indgange for kunderne. Distributionsformen og
ordningernes typiske kunder er vist i tabel 2.5.

Samlet er der séledes en rakke forhold, som peger p3, at der vil vaare gevinster for
kunder og brugere ved en forenkling af systemet.

d. Pengeinstitutternes rolle

Pengeinstitutterne, der vil vare en naturlig part i distributionen, er hovedsageligt
involveret som distributer i den statslige eksportkredit og i rentestetten. Derudover
stér pengeinstitutterne ofte som de direkte brugere, idet pengeinstitutterne far refi-
nansieret og garanteret deres egne eksportkreditter i det statslige system - fx skibs-
ordningerne.

2 Finansministeriet, Industri- og Samordningsministeriet og Kommunernes Landsforening: "Erhvervsliverts syn
pa den offentlige sektor”, juni 1994. Det skal bemagkes, at Udenrigsministeriet og Erhvervsfremme Styrelsen
administrerer andre ordninger end de eksportrel aterede.
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Korte varekreditter ydes normalt direkte fra virksomhed til virksomhed, og penge-
ingtitutterne involveres primaat indirekte i kraft af remburssikring eller genbe-
laning af eksporttilgodehavender. Anderledes forholder det sig med mellem- og
langfristede kreditter. Pengeinstitutterne yder i disse tilfadde selve det laneengage-
ment, som oftest geres til genstand for risikodakning, rentestette i muligt omfang
og refinansiering. Det sker normalt i form af en kredit fra eksporterens pengeinsti-
tut til kaber eller til kabers pengeinstitut, der i princippet ikke indebazrer forpligtel-
ser for eksportgren. Pengeinstitutterne koordinerer og binder ordningerne sammen
med de markedsmaessige muligheder.

Pengeinstitutterne har den finansielle ekspertise, som ger dem til naturlig part i
distributionen og radgivningen af eksportererne, medens interesseorganisationerne
stér for en stor del af informationen om ordningerne. Det vil derfor veere vaesent-
ligt, at pengeinstitutterne i en fremtidig struktur tildeles den centrale rolle som
radgiver af eksportarerne i forbindelse med deres distribution af eksportkreditpro-
dukterne, og at interesseorganisationerne fortsat |gser den opgave, de lgser i dag.
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Tabel 2.5

Ordningernes instrumenter, distribution og kunder

ORDNING

Statslig eksport-
kredit

- garantier

Statslig eks-
portkredit
- kautioner

Skibe
- rentestgtte

Skibsgaranti

Vindmglle-
garanti

Investerings-
garantier -
msteuropa

Investerings-
garantier -
u-lande

Dansk Eksport-
finansieringsfond
(DEF)

Rentestatte -
blandede kreditter
til u-lande

Rentestgtte til de
Baltiske lande

Investeringer

INSTRUMENT

Garantier til
pengeinstitutter

Garantier til
eksportgrer

Oparbejdnings-
kautioner

og kautioner for
sandsynliggjort
eksport

Rentestatte
til redere

Garanti for lan

til skibsbygning i
Danmark eller
regaranti som sup-
plerende sikkerhed

Garantier for
tilbagebetaling af
1&n til eksport af
anleeg udenfor EU
og ES

Udstedelse af
investeringsgarantier
til deekning af danske
virksomheders
politiske risici ved ny-
investering i gstlande

Udstedelse af
investeringsgarantier
til daekning af danske
virksomheders poli-
tiske risici ved nyinve-
steringer i u-lande

Refinansiering af
pengeinstitutters
eksportkreditter

Rentestgtte og lan
i forbindelse med
blandede kreditter

Rentestatte til
finansiering af
danske leverancer
til u-lande

Rentestgtte til 1an,

der finansierer
infrastrukturprojekter

i de baltiske lande.
Rentestgttede 1an for-
udseetter eksportkredit-
garanti

Aktier og I&n til danske
virksomheders investe-
ringer og projekteksport
i gst og u-lande vedr.
overfgrsel af teknologi
og know-how

DISTRIBUTION
AJS EKR

AJS EKR

Pengeinstitutter

Danmarks
Skibskreditfond

EFS

FIH

Udenrigsministeriet

Udenrigsministeriet
(DANIDA)

DEF/FIH

DEF/FIH
UM

Pengeinstitutterne
Uum
EFS

Pengeinstitutterne

IFU/ID

TYPISKE KUNDER

Pengeinstitutter

Alle typer af eksporterer

Nystartede eksportarer
og eksportgrer med en vis
eksporterfaring og op til
50 ansatte

Danske veerfter og redere,
der bygger skibe
ved disse veerfter

Stagrre pengeinstitutter
og forsikringsselskaber

Vindmglleeksportarer,
pengeinstitutter og
finansieringsselskaber

Stgrre danske eksportgrer

Sterre danske eksportarer

Danske og udenlandske
pengeinstitutter

Starre danske eksportarer

Stgrre danske virksomheder

Virksomheder, der har
infrastrukturleverancer

Internationalt orienterede
danske virksomheder

" For ale ordninger gadder, at brugernes organisationer i hgj grad formidler information om ordningerne.
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2.4 Ordningernes indbyrdes relation og deres administration

| det foregdende er der foretaget en gennemgang af den overordnede struktur, male-
ne med ordningerne, de statslige ordningers kunder, daskning og aktivitet. Som det
sidste tveargdende emne vil den indbyrdes relation mellem ordningerne og deres
administration blive gennemgaet.

Regarantiordningen for skibe har mange lighedspunkter med eksportkreditordnin-
gen. De to ordninger kan i et vist omfang anvendes som alternativer i forbindelse
med garantidaskning af skibskredit. Vindmalle garantiordningen afdaskker kommer-
cielle risici, og ved projekteksport til landene uden for OECD-omradet skal even-
tuelle politiske risici afdaskkes via eksportkreditordningen. Dette har imidlertid
ikke veaet ngdvendig at bruge til dato. Erhvervsfremme Styrelsen foretager de
ngdvendige notifikationer/konsultationer af de enkelte forretninger i forhold til EU
og OECD.

Investeringsgarantiordningerne har fadles trak med eksportkreditordningen, idet
ordningerne afdaskker politiske risici. | praksis administreres investeringsgarantier-
ne imidlertid adskilt fra eksportkreditordningen til forskel fra de fleste andre lande,
hvor investeringsgarantierne typisk er placeret samme sted. Tab pa investeringsga-
rantier for u-landene finansieres af bistandsmidlerne.

Rentestatten til de baltiske lande er en integreret del af eksportkreditordningen. Den
er i princippet identisk med Udenrigsministeriets ordning for blandede kreditter til
udviklingslandene, der stort set blev etableret pd samme tidspunkt. Der bestar en tedt
relation mellem eksportkreditordningen og ordningen for blandede kreditter til
udviklingslandene, idet gaveelementet i den blandede kredit bevilges af Udvalget
for Blandede Kreditter, mens garantidakningen af den blandede kredit bevilges af
Eksportkreditudval get.

Relationen mellem IFU/I@'s joint ventures i udviklingslandene og de central- og
gsteuropadske lande og eksportkreditordningen bestar i, at adskillige eksportpro-
jekter anvender begge ordninger som finansieringskilde. Efter at Eksportkreditud-
valget har dbnet for indtaagtsbaseret projektfinansiering, vil et stigende antal pro-
jekter blive samfinansieret af de to ordninger. Risiciene ved indtsggtshaseret pro-
jektfinansiering er betydelig. Et teg samarbejde de to ordninger imellem pa dette
felt synes hensigtsmaessig, fordi den samlede volumen af indtaagtsbaseret projektfi-
nansiering i Danmark er for begramset til to ordninger med hver deres projekifi-
nansieringsekspertise.

Investeringsgarantiordningen for @stlandene er oprettet ved samme lov som 10-
Fonden, og 1@-Fonden anbefaler i sine tilsagnsskrivelser investor at forsikre sig
mod politiske risici gennem investeringsgarantiordningen. Udenrigsministeriet
réder pd samme méade potentielle investorer til at overveje at ansgge om eventuel
medfinansiering fra |J-Fondens side. Det samme gadder for IFU og investerings-
garantierne for u-lande.

IFU/I@ har pa forskellige felter et koordinerende og ted samarbejde med DANIDA.
Der er sdledes etableret et sazligt koordinationsudvalg mellem DANIDA og IFU,
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0m medes kvartasvis.

Taget ordning for ordning er der siledes tale om relativt tadte relationer. Men ord-
ningerne ligger adskilt, samtidig med at tilsagn fra en ordning ofte forudssdter, at
tilsagn opnas fra en anden ordning. Endvidere vil den optimale finandering af en
eksportforretning i en raekke tilfadde bygge pa elementer fra flere ordninger.

Den vagte adminigtrationsform, hvor ordningerne ligger hos en rakke forskellige
udbydere, forudsadter slledes en hgj grad af koordination. Da denne koordination
ikke er indbygget i eksportfinansieringssystemet, er det op til kunderne og bruger-
ne o systemet sev at 44 herfor. Denne koordinationsform er nagope den mest hen-
sSgtsmaessige eller optimale st i relation til kompleksiteten af systemet og dets pro-
dukter.

2.5 Indholdet af ordningerne

| det fdgende bliver der givet en summarisk gennemgang af de enkelte ordninger.
Gennemgangen omfaiter ordningernes funktionsméde, aktererne i ordningernes
beduttende organ, kunderne og ordningernes administration og distribution. Bilag
24 giver en mere teknisk og detdjeret gennemgang af hver ordning.

a. Eksportkreditordningen - garantier og kautioner

Eksportkreditordningen garanterer eksportarer og deres finansieringskilder mod
ekstraordinaae eksportkreditrisici - det vil Sigerisici palande, projekter eller kabe-
re, hvor det private marked ikke dakker.

Der er ingen begramsninger med hensyn til dakning af politiske risici, hvorimod
kommercidle risici kun daekkes, hvis risikoperioden er laagere end 2 & inden for
OECD-omrédet og lamgere end 1 & uden for OECD-omrédet. Pade centra- og est-
europadske lande samt Kina, Vietnam, Algeriet, Iran og Agypten dakkes de korte
forretninger dog ogsa.

Garantiprodukterne til eksportarerne omfatter garantier til afdakning af betdings
risici, rigc for kontraktbrud eller manglende mulighed for at opfylde kontrakten
samt risici for kebers ubefgiede trak p tilbuds-, forudbetalings- og arbedsgaran-
tier.

Garantiprodukterne til bankerne, herunder udenlandske banker, omfatter garantier
til afdekning af rembursforretninger, veksdforfaitering og langivning til udenlan-
Ke kebere dler disses banker.

Samtlige garantiprodukter bygger pa risikodeling med garantitager, sdedes at
garantitager til Sadighed har et incitament til at begrasnse og forvalte riskoen bedst
muligt.

Kautionsordningen giver mulighed for at tille kautioner over tor banker i forbin-
delse med mindre virksomheders introduktion pa eksportmarkederne.
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Eksportkreditordningen er ikke en tilskudsordning. Den skal sdledes principielt hvi-
lei sig selv, idet der pa laangere sigt skal vazre balance mellem indtasgter og udgif-
ter.

Den besluttende myndighed er henlagt til Eksportkreditudvalget, der bestdr af 7
medlemmer, heraf 4 medlemmer fra ministerier og Nationalbanken; 2 medlemmer
er personligt udpeget (en bank- og en erhvervsmand), mens det sidste medlem
repraesenterer Arbejderbevasgelsens Erhvervsrad. Udvalget tradfer beslutning i
konkrete sager, fastlaagger politikken inden for alle vassentlige omréder og delege-
rer bemyndigelse til sekretariatet og dets operater A/S EKR. Eksportfremmeradet
er hgringsinstans ved principielle spargsmal. Erhvervsfremme Styrelsen fungerer
som sekretariat for Eksportkreditudval get.

Eksportkreditordningen ligger i Danmarks Erhvervsfonds regi. Fonden bliver
administreret af Erhvervsfremme Styrelsen, der anvender A/S EKR Eksportkredit
som operater isax vedrgrende de kunderelaterede opgaver, fx modtagelse og
behandling af ansegninger, kunderadgivning, udstedelse af garantier mv.

Pa banksiden er det fortrinsvis de sterste banker, som anvender eksportkreditga-
ranti. Pa eksportersiden udnyttes ordningen af savel store som sma virksomheder.
Ordningen dakker et bredt udsnit af varer fra konsumvarer og tjenesteydelser til
store turnkey-projekter (slagterier, cementfabrikker m.m.). Variationen er ogsa stor
med hensyn til kredittider - lige fra kontantforretninger til 10-arige eksportkredit-
I1&n og undertiden lzaengere.

Ordningen er salig vigtig for de mindre og mellemstore virksomheder, der eks-
porterer til de mere risikofyldte markeder. Denne type af virksomheder kan van-
skeligt selv handtere/"baere” risici af den karakter og sterrelse. En anden vigtig kun-
degruppe for ordningen er projekteksportererne. Eksport af projekter/anlagy til ast-
og udviklingslande er i hgj grad afhaangig af at kunne tilbyde lang finansiering,
hvilket alt overvejende forudsaetter en eksportkreditgaranti.

Distribution og information til pengeinstitutterne og eksportgrerne sker fra
Erhvervsfremme Styrelsen og A/S EKR. Distribution og information til ekspor-
tgrerne sker desuden fra pengeinstitutterne.

b. Rentestgtte og skibsgarantiordningen

Gennem rentestatteordningen gives der tilskud til at nedbringe omkostningerne til
at finansiere om- eller nybygning af skibe pa danske veafter.

Rentestatten udger op til 9% af kontraktvaardien for skibe til en vaadi over 10 mio.
ECU. For skibe med en lavere kontraktvaardi gives der op til 4,5% i stette. Rente-
statten kan udbetales (kontant) som et tilskud up-front eller som en nedsadtelse af
|&nerenten.

Gennem (re)garantiordningen kan der stilles statsgaranti for 1&n til ny- eller ombyg-

ning af skibe. Garantien dackker den del af 1&net, der ikke er sikret ved 1. prioritets
pant i skibet. Der kan stilles garantier inden for en ramme p& 5 mia. danske kroner.
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Regarantierne kan stilles for 1&n i Danmarks Skibskreditfond gennem garantistillel-
se fra et pengeinstitut eller forsikringsselskab, der selv bager 20 % af risikoen,
mens staten daskker 80 %. Det er som alternativ muligt at stille garanti direkte over-
for langiver for 80% af det udaskkede lan.

Der opkraeves en risikopraamie pa 2,0% p.a. af garantibelgbet. Ordningen er af EU-
Kommissionen tildelt en statsstettevaardi pd 1,0% af kontraktveerdien, som ma fra-
traskkes ved udbetaling af rentestgtte.

Rentestgtteordningens besluttende myndighed er Erhvervsfremme Styrelsen.

Garantiordningens besluttende myndighed er Erhvervsministeriets Skibsgarantiud-
valg. Det bestdr af 9 medlemmer med en repraesentant fra hver af falgende myn-
digheder, organisationer mv.: Erhvervsministeriet, Finansministeriet, Danmarks
Nationalbank, Finansradet, Assurandgr-Societetet, Danmarks Rederiforening,
Skibsvaaftsforeningen og CO-Industri. Erhvervsfremme Styrelsen er sekretariat
for udvalget.

Der er oprettet en saxlig statslig fond, Garantifonden for Skibsbygning, som hed-
ter for de stillede garantier.

Rentestgtteordningen administreres af Erhvervsfremme Styrelsen i samarbejde med
Danmarks Skibskreditfond. Styrelsen modtager ansggninger via Danmarks Skibs-
kreditfond, der udferer den indledende sagsbehandling i lighed med den tidligere
gaddende indeksfinansieringsordning.

Skibsgarantiordningen administreres af Erhvervsfremme Styrelsen i samarbejde
med Danmarks Skibskreditfond, pengeinstitutter og forsikringsselskaber samt
Hypotekbanken. Samarbejdet med de tre sidstnsevnte reguleres via en rammeafta-
le, der er indgdet med Finansrédet og Assurandersocietetet samt Hypotekbanken.

Rentestetteordningens antal kunder er staakt begramnset méalt pa antallet af redere,
som bygger skibe ved danske veafter. Der er dog ofte tale om meget betydelige
belgb. Der blev i 1994 givet tilsagn om rentestgtte til i at 36 skibe til levering til
og med 1997.1 alt 19 redere modtog tilsagn om stette i forbindelse med bygning af
skibe pa i at 9 veafter. Antallet af kunder, som benytter regaranti, er ligeledes
starkt begramset. Det vil normalt vaae stagrre pengeinstitutter og forsikringsel ska-
ber med erfaring inden for shipping-markedet, der ansgger om regaranti. Indtil
marts 1995 har 8 finansielle institutter opnaet tilsagn om regaranti, heraf 1 uden-
landsk pengeinstitut.

Distribution og information sker fra Erhvervsfremme Styrelsen, Danmarks Skibs-
kreditfond og interesseorganisationerne.

c.Vindmgllegaranti
Ordningen omfatter garantier for tilbagebetalingen af 1an til vindkraftanleeg, der

sadges til opstilling uden for EU og E@S-omradet. Garantierne sikrer tilbagebeta-
lingen af de langfristede 1&n, som optages til finansieringen af et specifikt vind-
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kraftprojekt. Der kan ikke stilles garanti for drifts- eller byggelén. Praamien for
ydelse af garanti fastsadtes pa markedsvilkar.

Ordningen ligger i VindmglleGaranti A/S' (VG) regi. VG er tiftet i 1990 med en
aktiekapital pa 40 mio. DKK. Aktionakredsen er sammensat af virksomheder
inden for vindmglleindustrien samt af L anmodtagernes Dyrtidsfond (LD) og Finan-
sieringsinstituttet for Industri og Handvaak A/S (FIH).

VG's bestyrelse er den besluttende myndighed. Bestyrelsen har 6 medlemmer,
hvoraf de 4 vedges hvert & pa generalforsamlingen. De resterende 2 mediemmer
udpeges af Energi- og Miljgministeriet. VG administreres af FIH.

VG har siden etableringen i 1990 garanteret 3 projekter.
d. Investeringsgarantier - gst- og u-lande

Investeringsgarantiordningerne er forsikringsordninger, der garanterer danske virk-
somheder mod tab, som skyldes politiske forhold i forbindelse med direkte nyin-
vesteringer og hermed ligestillede 1an i @st- og u-lande.

Omkostningerne ved investeringsgarantiordningerne forudsadtes daskket af de
opkraevede risikopraamier, der indgér i en fond.

Der er oprettet to investeringsgarantiudvalg - ét for gstlande og ét for u-lande - med
deltagelse af Udenrigsministeriet (formandsposten), Erhvervsministeriet og hhv. 10
og IFU som observatgr. Udenrigsministeriet er sekretariat for begge Investerings-
garantiudvalg.

Ansggning om investeringsgaranti indgives til Udenrigsministeriet.

Ordningerne har et relativt lille antal kunder. Blandt disse er det sterre danske virk-
somheder, der st&r for den belgbsmaessige tyngde, medens flertallet af virksomhe-
der, der anvender ordningen, er mindre eksportarer.

Distribution og information sker fra Udenrigsministeriet og DANIDA.
e. Dansk Eksportfinansieringsfond (DEF)

DEF medvirker ved mellemlang og langfristet finansiering af dansk producerede
kapitalgoder og de dertil knyttede serviceydelser. Skibe er undtaget.

DEF refinansierer pengeinstitutternes kreditter i forbindelse med eksport af maski-
ner, fabriksanlegy samt tjenesteydelser og andre produkter med en betydelig leve-
tid, dog som naevnt med undtagelse af skibe. Det forhold, at DEF yder refinansie-
ring til alle pengeinstitutter pa ens vilkér, indebarer, at DEF reelt yder sdvel rente-
statte samt fundinggaranti. Refinansiering af pengeinstitutternes blandede kreditter
og kreditter under Baltikum-ordningerne sker ogsd gennem DEF.



Herudover har fonden etableret kreditlinier i forbindelse med Udenrigsministeriets
ordning for blandede kreditter, jf. afsnit f.

DEF er en selvgiende fond, der er stiftet i 1975 af Danmarks Nationalbank og
Finansradet med en garantikapital pa 100 mio. DKK fordelt med 40 mio. DKK fra
Nationalbanken og 60 mio. DKK fra Finansradet. Den besluttende myndighed er
DEF’s styrelse. Styrelsen er pa 5 medlemmer udpeget af garanterne i forhold til den
tegnede garantikapital.

Fondens kunder er pengeinstitutter, det vil sige danske pengeinstitutter og filiaer i
Danmark af udenlandske pengeinstitutter. Herudover godkender DEF fra sag til sag
store internationale pengeinstitutter. Endelig har fonden udviklingsbanker som
direkte kunder.

Administration, information og distribution sker fra DEF/FIH.
f. Blandede kreditter til u-lande

Gennem ordningen medfinansierer staten danske leverancer af kapitaludstyr mv. til
udviklingsprojekter i en bred kreds af kreditveardige udviklingslande.

Ordningen giver danske eksportarer finansieringsmuligheder ved projekteksport til
udviklingslandene, der svarer til, hvad der eksisterer i andre OECD-lande.

Projektidentifikation og gennemferelse ligger i haenderne pa den danske eksportar
og kaberen i udviklingslandet. Finansieringen af projektet sker indenfor rammerne
af det danske eksportfinansieringssystem, og ydelsen af udviklingsbistand til gen-
nemfarelsen af projektet finansieres under den bilaterale bistand, og administreres
af DANIDA.

Den besluttende myndighed er Udvalget for Blandede Kreditter bestdende af med-
lemmer fra Dansk Industri, Finansradet, LO, Arbejderbevasgelsens Erhvervsrad,
Finansministeriet, Erhvervsministeriet, Udenrigsministeriet samt en formand udpe-
get af udenrigsministeren. Udvalget tager efter indstilling fra DANIDA beslutning
om bevilling af rentestatte til projekter, der finansieres under ordningen.

Nér der foreligger en underskrevet kommerciel kontrakt eller letter of intent, der
sandsynligger, at der vil blive tale om en dansk leverance, foretager DANIDA sin
bistandsvurdering.

Gennem DEF er der oprettet kreditlinier med udviklingsbanker i Kina, Indien og
Tailand, og der forventes oprettet tilsvarende kreditlinier med Filippinerne og even-
tuelt Indonesien for projekter under 25 mio. DKK. Der skal siledes ikke etableres
individuel laneaftale hver gang, og DANIDA kan basere sig pa de pagaddende
udviklingsbankers bistandsvurdering.

Udenrigsministeriet administrerer ordningen via et selvstandigt sekretariat, der
behandler ansggninger, tilsagn, udbetalinger mv. og koordinerer bistandsvurderin-
gen af projekterne i samarbejde med DANIDA's tekniske afdeling. Kreditlinierne
administreres af Dansk Eksportfinansieringsfond som |angiver.
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Der er tale om et relativt lille antal kunder til ordningen, men relativt store projek-
ter. De ansggninger, der er under behandling, tyder pa, at kunderne skal findes
blandt en relativ snaever kreds af sterre danske virksomheder for projekter over 25
mio. DKK. For mindre projekter vil der ogsé blive tale om en starre kreds af mel-
lemstore danske virksomheder.

Distribution og information sker fra pengeinstitutterne og A/S EKR, og for kredit-
linier fra DEF.

g. Rentestgtte til de baltiske lande

Ordningen ger det muligt for eksportarer/banker at tilbyde rentefrie eller lavfor-
rentede eksportkreditter (1&n) til de baltiske lande i forbindelse med finansieringen
af danske leverancer til infrastrukturprojekter i disse lande.

Det er en betingelse for opnéelse af rentetilskud, at eksportkreditten samtidig
afdaskkes med saadvanlig eksportkreditgaranti.

Som felge af aftalerne om eksportkredit i OECD-regi ophgrte ordningen den 4.
marts 1995. Det er fortsat muligt at udnytte ordningen for de allerede anmeldte pro-
jekter, og ordningen vil i realiteten fortsadte i maske op til 2 & endnu, hvilket er
den seneste frist for indgaelse af leverander- og |anekontrakter under ordningen.

Den besluttende myndighed er Eksportkreditudvalget, som tradffer beslutning om
bevilling af rentetilskud samt bevilling af eksportkreditgaranti.

Samtlige rentetilskudssager sendes til hgring hos relevant hgringsmyndighed. Er
der fx tale om et miljgprojekt, hares Miljostyrelsen. Erhvervsfremme Styrelsen har
indgaet samarbejdsaftale med 9 forskellige heringsmyndigheder.

Administrationen af rentetilskudsbevillingen sker i Erhvervsfremme Styrelsen. For
ekspeditionen af Eksportkreditudvalgets beslutninger varetager A/S EKR udstedel-
sen af eksportkreditgarantien, medens Erhvervsfremme Styrelsen udsteder tilsagnet
om rentetilskud. | gvrigt varetager Erhvervsfremme Styrelsen den videre admini-
stration af rentetilskudsdelen, medens A/S EKR varetager administrationen af
garantidelen.

Det er alene banker, som kan ansgge under ordningen. Hidtil er der stort set kun
indgivet ansggninger fra to banker. Distribution og information til eksportarerne
varetages af EFS, A/S EKR og pengeinstitutterne.

P& eksportarsiden er der en bred brugerkreds, men afgramset til eksporterer med
leverancer til infrastrukturprojekter. Eksportgrkredsen domineres af de store inter-
nationale firmaer, men pa det seneste er flere mindre/mellemstore eksportgrer kom-
met pa banen.
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h. IFU/IQ

IFU/I@ deltager i danske virksomheders risikobetonede investeringer, der omfatter
overfarsd af teknologi og know-how til ast- og u-lande.

Det dominerende investeringsprodukt er aktietegning. Hertil kommer investering i
form af 18n dler garantistillelse herfor. Aktietegning sker som en matchning til den
private danske partner. Efter 57 & vil aktieposten normalt blive solgt, ofte med en
keabsret og -pligt til den danske partner.

Saavanlige projektlan Igoer normalt 5-6 & med en kommercid rente, der fastsad-
tes efter en vurdering & projekt- og landerisici.

Mélemformer mellem egenkapital og lanekapital bruges i stigende grad, fx subor-
dinerede 18n (overskudsatheagig rente), evt. med konverteringsrettigheder. Ved
langivning eler garantistillelse pétager IFUNQ dg projektriskoen, idet der ikke
dtilles krav om sikkerheddtillelse fra andre aktionagrers side.

Det beduttende organ e bestyrelsen, som er fadles for IFU og 10. Bestyrelsen
udnaevnes for en 3-&ig periode & hhv. udviklingsministeren og udenrigsministe-
ren. 3 medlemmer kommer traditionelt fra det offentlige (Udviklingsministeriet,
Udenrigsministeriet og Erhvervsministeriet). De evrige (herunder formanden)
kommer fra erhvervdivet og Arbejderbevasgelsens Erhvervsrad.

De typiske kunder er sarre internationat orienterede danske virksomheder.
Administrationen bliver varetaget af IFU/IQZ's administration, der st& for informa-
tion, behandling af ansagninger, projektvurdering og udarbeder projektindstillin-

ger til direktion/bestyrelse. Medarbgdere fra administrationen repreesenterer
IFU/ID i projektselskabernes bestyrelser.
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Bilag 2.1
Aktiviteten i de enkelte ordninger 1994

Oversigten i dette bilag indeholder nggletal for de enkelte ordninger i 1994. Det er
vigtigt at bemaerke, at der er store indholdsmaessige forskelle mellem de ordninger,
de forskellige aktgrer administrerer, og sammenligninger af eksempelvis persona-
leforbrug pa tveas mellem udstedelse af en eksportgaranti i forhold til en direkte
investering kan ikke lade sig gare. Skemaet er derimod en indikation af ordninger-
nes indbyrdes starrelse i det senest afsluttede finansar.

For tilsagn er det v igtigt at bemaake, at der er anvendt endelige tilsagn i antal og
mio. DKK. Urealiserede tilsagn (tilbud) indgar sdledes ikke i tallene. Bemandingen
omfatter alene direkte ansatte under ordningerne. Overordnet ledelse, personalefor-
valtning, regnskab, ejendomsadministration m.v. er sdledes ikke omfattet. |FU/IJ's
arsvaak er dog opgjort brutto.



Aktivitet i de statslige finansielle eksportordninger 1994

Ordning Aktar Bemanding Produktion Samlet Administrati-
arsvaak Endelige tilsagn portefalje onsomk.,
Mio. DKK Mio. DKK
Antal Mio. DKK

Eksportkredit  EFS/ 35 1.582 2.760 18.345 32
(garanti) A/S EKR

Kautioner EFS 6 20 12 752 1
Rentestgatte, EFS 3 39 785 1.366 14
skibe

Regaranti, EFS 2 18 635 1.286 14
skibe

Vindmglle- VGA/S 2 0 0 139 3,1
garanti (FIH)

Invest.garanti, UM 1 8 165 412 05
Dstlande

Invest.garanti, UM 1 4 19 550 0,5
U-lande

Eksportfin. DEF 5 14 2.116 2.878 6,5"
(CIRR/ISDR)  (FIH)

Blandede UM 5 3 25 25 25
kreditter

U-lande*

Rentestatte, EFS/ 1 20 100 100

Baltiske lande A/S EKR

Direkte FU/NQG 573 61 430 2141 255
invest, til

u-lande og

Dstlande

! Ordningen er etableret i 1993-94. Rentestatten forventes at stige til
300 mio. DKK i 1997

2 Administreres sammen med eksportkreditordningen

3 |FUND's &svaak er opgjort som direkte og indirekte antal rsveak

* Samtlige omkostninger, og ikke kun udgifter til de direkte ansatte
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Bilag 2.2
Spagrgeskemaundersggelse -
Eksportkreditgaranti og -finansiering

Til belysning af vore medlemsvirksomheders holdning til en raskke veesentlige
spegrgsmdl vedrgrende de nuvaerende eksportkreditgaranti- og -finansieringsordnin-
ger udsendtes et spargeskematil 14 sterre virksomheder. Vi har modtaget 13 besva-
relser, idet dog fire af firmaerne har udarbejdet en fadles besvarelse.

Som svar pd spergsmalet om den danske eksportkreditordning fungerer tilfredsstil-
lende, svarer kun et firma bekrafftende. To firmaer benytter ikke ordningerne og fire
svarer direkte at ordningerne ikke fungerer tilfredsstillende. Kommentarer til dette
spergsmal er i evrigt en kritik af en for lang og uigennemskuelig behandling af
Baltikum-l1an, DEF's begramsede rolle, for ringe risikovillighed, manglende mat-
chning samt prisen (bl.a. CIRR-tillaggget).

P4 spargsmalet om den danske eksportfinansiering er darligere end udlandets, sva-
rer 5 firmaer ja, mens 2 firmaer mener at den er ligesom udlandets. Ingen firmaer
svarer at den danske ordning er bedre en udlandets. De problemomrader der frem-
hseves er omkostningerne, hvor de danske ordninger haevdes at vaae dyrere end
udlandets, at der ikke er en to-&rs grace periode ved projektsalg, at radgivning ikke
kan finansieres i modsagning til i Frankrig, hvor dette kan lade sig gere hvis der
efterfelgende er tale om kapitaleksport, samt at den danske struktur er uhensigts-
maessig, fordi alt for mange parter er involveret.

Spargsmalet om statens eksportkreditgarantier pA MT og LT omradet fungerer til-
fredsstillende besvares positivt af tre af firmaerne, idet dog to af firmaerne kritise-
rer at sagsbehandlingen er for langsommelig og at risikovilligheden m.h.t. accept af
visse banker er for ringe. Ni firmaer mener ikke at de danske ordninger fungerer til-
fredsstillende. De veesentligste kritikpunkter er en langsommelig, kompliceret og
uflexibel sagsbehandling, men ogsa overdrevne sikkerhedskrav og for hgje: praami-
er anfgres.

Disse synspunkter gar til dels igen i besvarelsen af spgrgsmdlet om den danske
garantideskning er dérligere end udlandets. To firmaer svarer positivt, at ordnin-
gerne svarer til udlandets, og et firma har ingen erfaring med de danske ordninger.
Blandt ni besvarelser anfares at de danske ordninger er for dyre, at de tyske ord-
ninger er billigere, at Hermes er billigere, at man ikke kan matche den britiske
EGCD garanti pa Etiopien, at andre ordninger er mere flexible samt, haevder to af
firmaerne, at mulighederne for eller viljen til matchning er utilstraskkelig.

Med hensyn til firmaernes anvendelse af eksportfinansieringsordningerne var

anfert nedennaevnte seks muligheder, hvor der i parentes er anfart hvor mange af de
tretten respondenter der benyttede den pagad dende ordning.
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Garantier (og kautioner) fra Danmarks Erhvervsfond administreret af EFS og
A/SEKR: (12

Blandede kreditter fra UM: (8)

Investeringsgarantier fra UM: (8)

Direkte investeringer fra I@/IFU: (10)

Refinansiering &f kreditter fra DEF: (8)

Sektorspecifikke ordninger inden for skibs- eler vindmelleomradet: (1)

SO~ WN

Spergsmaet om hvorledes samspillet mellem de forskellige ordninger oplevedes
besvaredes positivt af fem virksomheder. Den ene dog med den tilfgielse a det kun
va tilfaddet for ordningerne 1 og 5, men a samspillet mellem de gvrige var tungt
og bureaukratisk. | en anden samlet, positiv besvardse fra fire virksomheder,
anfartes at det kraavede stor viden at anvende systemerne.

Fire & besvarelserne gik ud pa at der intet samspil var, a det var tungt og bureaur-
kratisk, at det ikke fungerede, a der manglede bade samspil og information.

Det sidste spergsmdl gik paom firmaerne fandt en gget koordinering og/eller cen-
tralisering gnskelig, eller omden nuvaarende decentraliserede administration var
gnskvag dig. Elleve af besvarelserne gik her ind for en centralisering i starre eller
mindre grad var gnskelig. Begrundelserne for disse ensker er primaat gnsket om
overskuelighed, forenkling, mindre bureaukrati og bedre koordinaion. En virk-
somhed har ikke besvaret dette spargsmd direkte, mens den sidste besvarelse
p3peger faren ved gget bureaukrati ved en centralisering, men gér dog alligevel ind
for a ordninger der er naat bedagtede bar sammenlaggges. Flere af besvardserne
er i gvrigt inden pa samme tema, idet man finder a 1/IFU ber fortsadte som sepa
rate ordninger, mens den statdige og den private EKR ordning samt Dansk Eks-
port Finansiering bar sammenlasgges. Samtidig er det imidiertid et gennemgaende
trak | samtlige besvarelser, og specidlt i de mundtlige kommentarer vi i gvrigt har
féet fra de deltagende firmaer, a man lasgger endog megen stor vaagt pd, a der bli-
ver tade om gget brugerindflydelse, hvad enten der bliver tale om en centralisering
dler g.
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Bilag 2.3
DANSK INDUSTRI

Confederation of Confederation des Hauptverband der

Danish Industries Industries Danoises  Danischen  Industrie

1"

o

3"

4" 30. mg 1995
5" SHe/MJ

Eksportkreditgaranti og -finansiering

Af vedlagte kommissorium for det af erhvervsministeren nedsatte Eksportkreditga-
ranti- og Finansieringsudvalg fremgar, at udvalget bl.a. ska

1. udrede og vurdere den international e konkurrencesituation pa sdvel garantiom-
radet som finansieringsomradet.

2. overveje en international konkurrencedygtig og markedsorienteret struktur for
en tidssvarende statslig eksportkreditordning pa medium/long-term omradet.

3. overveje en konkurrencedygtig, gennemsigtig og koordineret struktur pa eks-
portfinansi eringsomradet.

4. overvee og fremkomme med forslag om en helhedsorienteret struktur p& eks-
port finansieringsomradet.

| den forbindelse er der fra udvalgets side udtrykt anske om at undersgge nogle 3,
udvalgte superbrugeres opfattelse af de nuvaarende ordninger og behovet for even-
tuelle andringer af ordningerne og administrationen heraf.

Vi beder Dem venligst besvare vedlagte spargeskema. Gerne pa et seperat brevpa-
pir s3fremt Deres kommentarer er mere omfattende.

Tidsrammen for udvalgets arbejde er meget stram, hvorfor vi mé bede om et svar
senest onsdag den 7. juni 1995. Svarene bedes sendt evt. pr. fax til Dansk Industri,
att: Dorthe Demuth.

P& forhand tak for hjadpen.

Med venlig hilsen
Svend Henriksen
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Spgrgeskema
Eksportkreditgaranti og -finansiering

Vedrgrende statens eksportkreditgarantier pd MT og LT omradet

A: Fungerer statens eksportkreditgarantisystem tilfredsstillende, f.sv.
angdr opnéelse af garantier fra Danmarks Erhvervsfond? Er der proble-

mer, og hvad bestdr de i?

B: Er den danske garantidakning darligere end i udiandet? Er der proble-
mer, og hvad bestdr de i?

Vedrgrende eksportfinansiering

A: Fungerer den danske eksportfinansiering tilfredsstillende? Er der pro-
blemer, og hvad bestér de i?

B: Er den danske eksportfinansiering d&ligere end i udlandet? P& hvilke
omréder er der problemer, og hvad ber der gares for at afhjadpe proble-
merne?



Vedrgrende det samlede eksportfinansieringssystem

Det offentliges eksportfremmeindsats kanaliseret via mange forskellige ordninger
og akterer. Pa eksportfinansieringsomradet er hovedaktiviteterne:

1 Garantier (og kautioner) fra Danmarks Erhvervsfond, der administreres
af Erhvervsfremme Styrelsen og A/S EKR

2. Blandede kreditter fra Udenrigsministeriet

3. Investeringsgarantier fra Udenrigsministeriet

4. Direkte investeringer fra IG3/IFU

5. Refinansiering af eksportkreditter fra Dansk Eksportfinansieringsfond
6. Hertil kommer sektorspecifikke ordninger inden for skibs- og vind-

mealleomrédet.

Hvilke af disse ordninger har De anvendt (venligst anfer numre)

Hvorledes oplever De samspillet mellem de enkelte eksportfinansierings-
ordninger?

Finder De, at en gget koordinering og/eller centralisering af administrationen af
disse ordninger ville vare gnskelig eller finder De den nuvaarende decentralisere-
de administration gnskvaerdig?

30.05.1995
SHe/MJ
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Bilag 2.4
Beskrivelse af de statslige finansielle
eksportordninger

I. Den statslige eksportkreditordning: Garantiordningen

Garantiordningensgrundlag

Den gdtatdige eksportkreditordning (Danmarks Erhvervsfond - Statens Eksportkre-
dit), har hiemmel i Lov om Eksportkredit, der tradte i kraft den 1. mg 1992. Loven
afleste en tidligere lov om eksportkredit, nemlig Lov om Danmarks Erhvervsfond.
Formdlet med den nye lov var en modernisering af eksportkreditordningen, primaat
en tilpasning til de kommende EU-regler i forbindelse med etableringen af Det
Indre Marked. Loven indebar, at markedsmasssige eksportkreditrisici blev udskilt
fra eksportkreditordningen til det nyoprettede A/S EKR Eksportkredit, som forsik-
rer markedsmaessige eksportkreditrisici pa kommercielle vilkar i konkurrence med
andre debitorforsikringsselskaber. Den statdige eksportkreditordning deekker sdle-
des kun ikke-markedsmeessige (ekstraordinege) risici. Eksportkreditordningen be-
st& af en garantiordning og en kautionsordning. | det fagende beskrives garanti-
ordningen. Kautionsordningen er beskrevet i afsnit 2.

Ordningensmalsaning

Hovedformalet med eksportkreditordningen er a skre danske eksportarers kon-
kurrenceevne inden for eksportkreditomrédet for sa vidt angdr ikke-markedsmeaes-
sige risici, slledes at de dtilles lige i konkurrencen med andre landes tilsvarende
ordninger. Hertil kommer to sekundagre formdl, nemlig i saalig grad at Stette eks-
portfinanseringen dels til udviklingdandene for herved a fremme udviklingsrela-
terede projekter i disse lande (sektion 2-ordningen), dels til de central- og gsteuro-
pagske lande for herved at fremme sdvel udviklingen mod markedsekonomi i dis-
< lande som danske eksportarers markedsmuligheder i disse lande (sektion 3-ord-
ningen).

Afgramaningen af de ikke-markedsmaessige risici, det "statdige’ garantiomrade,
foretages af Eksportkreditudvalget, idet der sker en Igbende justering efter konsul-
tation af markedsaktererne pd omrédet. Der er ingen begramsninger med hensyn til
dakning & politiske risici, hvorimod kommercielle risici aene dakkes, hvis risi-
koperioden er laangere end 2 & inden for OECD-omrédet og langere end 1 & uden
for OECD-omradet. P4 de centra- og esteuropadske lande samt Kina, Vietnam,
Algeriet, Iran og Agypten dakkes de korte forretninger dog ogsa.

Eksportkreditgarantiordningen er opdelt i nedenstdende tre tsd sammenknyttede
delordninger:

Sektion 1: Den amindelige eksportkreditordning. Denne ordning adskiller sig pri-
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maat fra sektion 2 og 3 ved at kriterierne for risikodagkning er strengere end under
sektion 2 og 3.

Sektion 2: Dette er en saglig garantiordning over for udviklingslandene. Ordningen
vedrgrer de starre eksportforretninger, hvor der ydes lange kreditter (5 & eller
mere). Kriterierne for risikodakning er pa visse omrader lempeligere end under
sektion 1.

Sektion 3: Dette er en ssalig garantiordning over for de central- og @steuropad ske
lande. Ordningen blev etableret medio 1991, og al garantigivning over for disse lan-
de sker under denne ordning. Kriterierne for risikodakning er lempeligere end
under sektion 1.

Institutionel forankring, herunder beslutningsinstans og -proces

Eksportkreditordningen fungerer formelt gennem Danmarks Erhvervsfond (DE).
Ud &f til er det Danmarks Erhvervsfond, som tegner eksportkreditordningen; garan-
tier og tilsagn udstedes sdledes i Danmarks Erhvervsfonds navn. Staten hadfter for
fondens forpligtelser. Gennem fonden synliggeres eksportkreditordningen som en
selvstaandig post i stats- og bevillingsregnskabet. Fonden har sdledes karakter af en
regnskabsmasssig konstruktion pa Finansloven. Der er ingen ansatte i fonden, der
administreres af Erhvervsfremme Styrelsen (EFS).

De primazre kunderelaterede opgaver varetages af operatgren A/S EKR, fx modta-
gelse og behandling af ansggninger, kunderadgivning, udstedelse af garantier,
opfalgning mv. Endvidere udarbejder operataren landeanalyser og varetager kom-
mercielle inkassointeresser.

Den besluttende myndighed er Eksportkreditudvalget, der bestér af 7 medlemmer,
heraf 4 medlemmer fra ministerier; 2 medlemmer er personligt udpeget (en bank-
og en erhvervsmand), mens det sidste medlem repraesenterer Arbejderbevasgel sens
Erhvervsrad.

Erhvervsfremme Styrelsen fungerer som sekretariat for Eksportkreditudval get.
Sekretariatet indstiller og begrunder en afgerelse til Eksportkreditudvalget. Dette
sker efter oplegg fra A/S EKR.

Erhvervsfremme Styrelsen varetager eksportkreditordningens internationale relati-
oner i EU og OECD.

Internationale bindinger, konkurrenceforhold og samarbejdsrelationer

Eksportkreditordningen er underlagt en lang rakke internationale bindinger, der i
det vaesentlige regulerer subsidieringen gennem de statslige eksportkreditordninger.
Bindingerne straskker sig fra retligt bindende regler til “gentlemen’s agreements".
Bindingerne er fastlagt i en raskke internationale organisationer sdsom GATT, EU,
OECD, Berner Unionen, Nordisk regi og Paris-klubben (internationalt organ for
forhandling af gaddsomlasgningsaftaler).
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Den vigtigste binding er den i OECD-regi indgaede Consensus-aftale, der bl.a. fast-
sadter regler for kredittider, renter og anvendelsen af blandede kreditter.

Ressourcer, bevillinger, arsveak

Eksportkreditordningens ressourcetrask kan i hovedtrak illustreres ved fglgende
tal:

1994
Samlede administrationsomkostninger, mio. DKK*) 321
- heraf betaling til A/'S EKR mio. DKK. 22,8
Samlede antal ansatte (arsvaerk) 41
- heraf ansatte i A/S EKR 19

*) Omfatter ogsd administrationsomkostninger til kautionsordningen og rentetilskudsordningen for de baltiske
lande. Lenomkostninger indgdr i belgbet.

Endvidere udarbejder operatgren landeanalyser og varetager kommerciel inkasso.
De anferte tal for antal ansatte vedrgrer alene de direkte beskastigede. Hertil kom-
mer personale beskadtiget med forskellige former for fadlesfunktioner.

Treek pa Finansloven/garantiramme

Sektion 1 Sektion 2 Sektion 3
Kapitalindskud over Finansloven
1994 - 280 mio. DKK - 195 mio. DKK
1995 - 280 mio. DKK - 10 mio. DKK
Garantiramme I5mia. DKK 30 mia. DKK 7,5 mia. DKK
- heraf udnyttet pr. 31 /12-94 55 mia. DKK 3,7 mia. DKK 15 mia. DKK

De anferte kapitalindskud medgdr til daskning af hensadttel sesbehovet, dels pa
garantiportefgjilen som sadan, dels i forbindelse med den Ighende garantigivning.
Hensadtelserne foretages for at opbygge en "skadesreserve" udover praemiereser-
ven for at kunne imgdega risikoen for tab under ordningen. Hensztel sesniveauet
fastsadttes ud fra en konservativ vurdering af risikoen for herved at tage hgjde for
"worst case".

Konkrete instrumenter/produkter

Eksportkreditordningen virker gennem en raskke garantiprodukter. For det farste er
der garantiprodukterne over for bankerne, herunder udenlandske banker, i forbin-
delse med disses finansiering af eksportforretninger. Det drejer sig om garantier til
afdaekning af rembursforretninger, vekselforfaitering og langivning til udenlanske
kabere eller disses banker.
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For det andet er det garantiprodukterne over for eksportgrerne, der omfatter garan-
tier til afdakning af betalingsrisici, risici for kontraktbrud eller manglende mulig-
hed for at opfylde kontrakten samt risici for kebers ubefgjede trask pa tilbuds-, for-
udbetalings- og arbejdsgarantier.

Der opkraeves en risikopraamie, hvis starrelse bl.a. afhaanger af land, risikotype og
kredittid.

Samtlige garantiprodukter bygger i sterre eller mindre grad pa risikodeling med
garantitager, siledes at garantitager til stadighed har et incitament til at begramse
og forvalte risikoen bedst muligt.

Frajanuar 1996 traader en genforsikringsordning i kraft, hvorved kreditforsikrings-
selskaber og pengeinstitutter, der forsikrer eller afkaber eksportarernes kortfristede
eksportkreditrisici, kan genforsikre disse hos Danmarks Erhvervsfond.

Kunderelationer, ansggningsprocedurer og betaling

A/S EKR, varetager de kunderelaterede arbejdsprocesser under eksportkreditord-
ningen'», herunder radgivning i forhold til eksporterer og banker, pd basis af en
administrationsaftale med Erhvervsfremme Styrelsen. Eksportfremme Styrelsen
udformer sammen med Eksportkreditudvalget produkt-, kredit-, praamie- og mar-
kedsfaringspolitikken, herunder udarbejdelse af detaljerede retningslinier/bemyn-
digelser til A/S EKR. Styrelsen har ansvaret for produkt- og markedsfearingsmate-
riale.

Alle ansggninger til Danmarks Erhvervsfond indsendes gennem A/S EKR. Der
opkraeves ikke gebyr i den forbindelse, heller ikke for afgivelse af tilbud (tilsagn)
om garantidaskning. Garantipraamie opkraeves ferst, ndr endelig garanti, bliver
udstedt. Pengeinstitutterne har en vassentlig formidlingsrolle i forhold til brugerne
af ordningen.

Operationelle succeskriterier

Der er ikke hidtil formuleret eksplicitte operationelle succeskriterier for eksport-
kreditordningen. Ordningen er blevet administreret som en efterspargsel sorienteret
forsikringstilbud til eksportvirksomhederne og pengeinstitutterne.

De to grundlagggende hensyn har vaget:

1. a kunne tilbyde internationalt konkurrencedygtige eksportkreditprodukter til
danske eksportgrer og pengeinstitutter, og

2. at tilgodese det langsigtede gkonomiske balancekrav, som ordningen er
underlagt iht. lovgivning og internationale regler.

Y Erstatningsudbetalinger og inddrivelse af nedlidende forretninger for s vidt angér politiske fordringer vareta-
ges dog af Erhvervsfremme Styrelsen
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2. Den statslige Eksportkreditordning: Kautionsordningen
Kautionsordningens grundlag

Kautionsordningen har hjemmel i Lov om eksportkredit, der i 1992 afl@ste den tid-
ligere lov om Danmarks Erhvervsfond. Loven indebar blandt andet, at dsknings-
omradet for kautionsordningen blev indskraanket i forhold til den tidligere gadden-
de lov.

Ordningens malsaning

Kautionsordningen giver mulighed for at stille kautioner over for banker i forbin-
delse med mindre virksomheders introduktion pa eksportmarkederne (mindre kau-
tioner). Endvidere dbnes der mulighed for, at der kan stilles kaution til finansiering
af store enkeltstdende eksportforretninger - herunder skibsfinansiering - som inde-
bagrer en salig stor risikokoncentration for den pagad dende bank.

Hovedformalet med ordningen for mindre kautioner er at fremme potentielle eks-
portgrers muligheder for at bevaege sig ud pa eksportmarkederne. Det sker ved at
Danmarks Erhvervsfond v/Erhvervsfremme Styrelsen stiller en kaution, som i prin-
cippet dakker den sikkerhedsmaeessige manko, som ger, at pengeinstitutterne ikke
ansker at stille de nedvendige kreditter til den pataankte eksport.

Kautionsordningen er praamiebazrende, og det er malsagtningen, at den pa sigt skal
kunne hvile i sig selv.

Institutionel forankring, herunder beslutningsinstans og -proces

Eksportkreditordningen fungerer formelt gennem Danmarks Erhvervsfond (DE).
Kautioner udstedes sdledes i DE's navn.

DE administreres af Erhvervsfremme Styrelsen (EFS), som er ansvarlig for fondens
forvaltning.

Den besluttende myndighed er Eksportkreditudvalget (EKU).
Erhvervsfremme Styrelsen fungerer som sekretariat for EKU.

For mindre kautioner (nu med et belgbsmaessigt maksimum op til 750.000 DKK)
har EKU bemyndiget styrelsen til at tredfe afgerelse i alle sager med efterfgigende
orientering af EKU. Ankesager skal forelaagges EKU inden en afgerelse tradfes.

| forbindelse med ikraftsadtelsen af den nye lov blev kautionsportefaljen i DE delt
i to. Alle kautioner med et bel gbsmaessigt maksimum op til 500.000 DKK overgik
administrativt til EFS, mens kautioner starre end 500.000 DKK administrativt - ved
en administrationsaftale med udligb 31. december 1995 - forblev i den privatisere-
de del af det forhenvarende Eksportkreditrad (nu A/S EKR Eksportkredit Forsik-
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ringsselskab). | sidstnaevnte del af kautionsportefaljen traffer A/S EKR beslutnin-
ger pa styrelsens vegne med styrelsen som rekursinstans.

Internationale bindinger.

Eksportkreditordningen er underlagt en lang rakke internationale bindinger, som
Eksportkreditudvalget i sine afgerelser skal felge. For kautionsordningen er disse
bindinger ikke relevante, da den nuvaarende kautionsudstedel se alene begramser sig
til maksimalt 750.000 DKK pr. virksomhed.

Ressourcer, bevillinger, arsveark
%% AC samt en specialiseret videreuddannet HK pa fuld tid.

Forvaltningen af kautionsordningen forudsadter - specielt hvad angér ordningerne
fra far den nye lov - en stor specialviden om de forskellige og mangeartede kauti-
onsinstrumenter. Bevilling af nye kautioner i Erhvervsfremme Styrelsen er blevet
enklere i sin form, men kreever fortsat en veesentlig erhvervsgkonomisk/juridisk
indsigt.

Konkrete instrumenter/produkter
Ordningen for mindre kautioner indeholder 2 instrumenter:

1. Revolverende oparbejdningskaution (DO-R), som primaat henvender sig til
nystartede eksportegrer, og eksporterer med meget svingende eksportomsad-
ning. Ordningen er ordrebaseret, sdledes at lanet under kautionen alene kan
traekkes i takt med tilgangen af bekrafftede eksportordrer indtil kautionsmak-
simum. Ved kebers betaling afvikles lanet under kautionen, som herefter kan
genudnyttes med nye ordrer indtil maksimum.

2. Kaution for sandsynliggjort Eksport (D-UA), der i realiteten er en kaution for
en sagskilt kassekredit. Denne benyttes til eksportarer med et vist minimum af
eksporterfaring og udstedes kun med et maksimum pa halvdelen af den reali-
serede eksportomsagtning de seneste 12 mdr. forud.

Mindre kautioner ansgges gennem og stilles overfor pengeinstitutterne, som derved
er mindre forbeholdne med at yde kreditter til eksportarerne. Dette skaber eksport,
hvor der af banksikkerhedsmaessige grunde ellers ikke ville blive givet kredit.

Kunderelationer, ansegningsprocedurer og betaling

Kautionsordningens kunder er pa den ene side eksporterer (som primage benifici-
anter) og pa den anden side pengeinstitutter (som ansggere og kautionstagere).

Erhvervsfremme Styrelsens radgivningsfunktion er fremtraedende, idet adgangskri-

terierne - specielt for relativt nystartede eksportarer - kan virke vanskelig gennem-
skuelige.
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Kunderelationen, ndr kautionerne bliver effektive, er pengeindtitutter og advokater,
hvor sagshehandlingen er tung og specialistkraavende.

Operationellesucceskriterier
Kautionsordningen er efterspargsel shaseret.
Indskraankningen i ordningens anvendelsesomrade i medfer af den nye lov om eks-

portkredit har afpeilet Sg i engagementet under ordningen. Pr. 31. december 1993
udgjorde engagementet 1.2 mia. DKK fadende til 752 mio. DKK pr. 31. december
1994.

Ordningen er pa nuvagrende tidspunkt overskudsgivende (4,8 mio. DKK).
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3. Rentestgtteordningen for skibe
Grundlaget for rentestetteordningen for skibe

Rentestgtteordningen til nedbringelse af finansieringsomkostningerne i forbindelse
med bygning af skibe pa danske vaafter blev aftalt ved et politisk forlig indgdet den
26. august 1993. Ordningen aflgste indeksfinansieringsordningen, hvor staten
garanterede rederen at betale forskellen mellem en maksimal indeksering, som
rederen skal betale, og den faktiske indeksering p& Danmarks Skibskreditfonds
indeksobligationer. Ordningen blev den 13. oktober 1993 godkendt af EU-Kom-
missionen i henhold til 7. skibsveaftsdirektiv (90/684/EQF), som senest er forlaan-
get til udgangen af 1995.

Da ordningen indeholder et direkte stegtteelement, vil den bortfalde, ndr den nye
OECD-aftale for skibe traeder i kraft den 1. januar 1996.

Ordningens malsagning

Formalet er at sikre samme konkurrencevilkar for skibe bygget ved danske veafter
som for skibe bygget ved vaafter i andre lande.

De politiske aftaleparter var ved indgaelsen af den politiske aftale forud for vedta-
gelsen af rentestetteordningen enige om, at de statslige udgifter til stette af skibs-
bygningsindustrien skal vaae gennemskuelige.

Nye tilsagn om rentestatte kan gives for kontrakter indgéet inden udgangen af 1995
for skibe til levering senest 31. december 1998. Stetten kan udbetales up-front som
et engangsbelgb i forbindelse med skibets levering, eller ratevis over lanets | gbetid,
forrentet med den pa leveringstidspunktet gaddende CIRR-rente. | sa fald vil de
statslige udgifter fordele sig over en &rraskke pa op til 14 &r.

Ingtitutionel  forankring

Ordningen administreres af Erhvervsfremme Styrelsen, som modtager ansggning
via Danmarks Skibskreditfond, der udfarer den indledende sagsbehandling i lighed
med den tidligere gaddende indeksfinansieringsordning. Danmarks Skibskredit-
fond foretager en teknisk gennemgang af ansggningsmaterialet, sdledes at
Erhvervsfremme Styrelsen har et kvalificeret beslutningsgrundlag.

Udbetaling af rentestetten i forbindelse med skibets levering foretages af Erhvervs-
fremme Styrelsen, mens ratevise udbetalinger i lanets |gbetid administreres af Kon-
geriget Danmarks Hypotekbank og Finansforvaltning. Indtil nu har ale udbetalin-
ger vaget up-front i forbindelse med skibets levering.

Internationale bindinger, konkurrenceforhold og samarbejdsrelationer
Ordningen er underlagt EU's 7. skibsvaaftsdirektiv, samt OECD's sektoraftale fra

1981 om eksportkreditter til skibe. OECD-aftalen far betydning i forbindelse med
rentestatteordningen, hvis rederen vadger at fa rentestetten udbetalt ratevis over
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|&nets |@betid. Labetiden for 18n til ikke-EU-baserede redere mé da maksimalt vaae
81 &.

Ressourcer, bevillinger, 8rsvaark

De dtatdige udgifter felger omfanget af kontraheringer pa de danske veafter. For-
udsat a stetten udbetales up-front, forventes samlede udgifter pa

1995: 465 mio. DKK
1996: 900 mio. DKK
1997: 725 mio. DKK
1998: 660 mio. DKK

Ved ratevis udbetaling vil udbetalingerne fordde sig over en langere &rrakke (op
til 14 &)

Ordningen indgdr i Sekretariatet for Skibsfinansierings samlede opgaveportefaje.
Sekretariatet er organisatorisk en del & Erhvervsfremme Styrelsen.

Konkreteinstrumenter/produkter

Maksimumsgraasen for stetten er fastsat af Kommissionen bl.a. pagrundlag af den
bestéende forskdl mellen de mest konkurrencedygtige EU-vaafters omkostninger
og markedspriserne pa tilsvarende skibe. Ved stette op til maksimumsgraensen sk-
res, a vaafternes internationale konkurrencedygtighed ikke forvrides af andre lan-
des eventuelle subsidiemaessige overbudspolitik, men dene styres & vaaftets mate-
rielle, effektivitetsmaessige og videnmasssige standard.

Kunderelationer, ansggningsprocedurer og betaling

Ordningen er aene rettet mod redere, som bygger skibe ved danske vaafter. Dan-
marks Skibskreditfond modtager normalt ansagning om rentestette fra reder/vaatt,
og forbehandler sagen, uanset om Danmarks Skibskreditfond er blevet anmodet om
a finangere skibet.

Erhvervsfremme Styrelsen modtager Danmarks Skibskreditfonds gennemgang og
tager gilling i form &f et tilsagn eller et afdag.

Operationellesucceskriterier

Der er ikke eksplicit formuleret operationelle succeskriterier. Der henvises til akti-
vitetstal for 1994 (bilag 2.1).

53



4.Regarantiordningen for skibe
Regarantiordningen

Regarantiordningen (Garantifonden for Skibsbygning) er etableret ved lov nr. 209
af 28. april 1993 og kan finde anvendelse for skibsbygningskontrakter indgaet ved
danske vaafter i perioden 1993 til 1995 til levering senest 3 &r efter kontraktsdato-
en. Garantiordningen skal vage fuldt selvfinansierende, sdledes at risikoen mod-
svarer en praamie pa 2,0 % p.a. Ved lovendring af 19. april 1995 er det tillige ble-
vet muligt at stille 80% garanti direkte overfor langivende finansielle institutter for
den udakkede del af |anet.

Ordningens malsaning

Gennem ordningen stilles statsgaranti for 18n til ny- eller ombygninger af skibe.
Garantien daskker den del af lanet, der ikke kan sikres ved prioritetspant i skibet.
Der kan stilles garantier inden for en ramme pa 5 mia. DKK.

Garantierne stilles overfor et pengeinstitut eller forsikringsselskab, der selv baarer
20% af risikoen, mens staten dakker de yderste 80%.

Ingtitutionel  forankring

Der er oprettet en saglig statslig fond, Garantifonden for Skibsbygning, som udger
en selvstandig regnskabskreds. Fondens midler tilvejebringes ved garantipraamier,
commitment-fee's samt andre indtaggter, herunder renteindtasgter, kursgevinster og
afdrag pa fordringer. Skibsgarantifondens midler anbringes i statsobligationer.

Fonden hadter for de stillede garantier. Safremt Fondens midler ikke er tilstraskke-
lige til at dakke eventuelle tab, kan yderligere midler tilvejebringes ved kapita-
lindskud eller optagelse af 1an. Tab i ordningens farste & kan medfare, at der ma
tilferes kapital over bevillingslovene. Kapitaltilfersler m& afholdes inden for
Erhvervsministeriets rammer.

Staten hadter for de udstedte garantier, hvis fondens midler ikke er tilstraskkelige til
at dakke opstaede tab. Fondens udgifter og indteegter optages pa Finansloven.

Fonden administreres af Erhvervsfremme Styrelsen.

Der er 16. december 1994 indgédet en samarbejdsaftale med Kongeriget Danmarks
Hypotekbank og Finansforvaltning, som forestar praamieopkraevning, retter pakrav
i forbindelse med indfrielse af regarantier og incassoforretninger mv.

Den besluttende myndighed er henlagt til et Skibsgarantiudvalg, der bestar af 9
medlemmer med en repreesentant fra hver af fglgende myndigheder, organisationer
mv.: Erhvervsministeriet, Finansministeriet, Danmarks Nationalbank, Finansradet,
Assurandgr-Societetet, Danmarks Rederiforening, Skibsvaaftsforeningen og CO-
Industri. Formanden, som skal vage uafhaangig af brancheinteresser, udnaevnes af



erhvervaminigteren tillige med neestformanden. Erhvervaministeren udpeger med-
lemmerne efter indgtilling. Medlenmerne udnaevnes for 3 & ad gangen.

Erhvervsfremme Styrelsen fungerer som sekretariat for Skibsgarantiudvalget.
I nternationale bindinger, konkur rencefor hol d og samarbejdsr el ationer

Ordningen er anmeldt og godkendt under EU's 7. skibsvaaftsdirektiv
(90/684/EQF), som er forlaanget til udgangen af 1995. Nye tilsagn om regaranti ken
gives indtil 31. december 1995 for skibe til levering inden udgangen & 1998.

Europa-Kommissionen har tildelt ordningen et stetteelement p& 10 % af kontrakt-
summen under henvisning til, a ordningen ikke kunne etableres i markedet, og at
staten hadter for ekstraordinegre tab.

Ressourcer, bevillinger, arsvaak

Der blev i 1994 afholdt administrationsomkostninger for 14 mio. kroner. Der blev
desuden erhvervet veadipapirer for 84 mio. DKK.

Der er afsat 2 &rsvaak i bemaakningerne til lovfordaget til varetagelse of sekreta-
riatsfunktionen, som er en dd a Sekretariatet for Skibsfinansiering.

Ordningen indbragte i 1994 commitment-fee pa 303.983 kroner og praamieindtasy-
ter for 10.991.141 kroner.

Konkreteinstrumenter/produkter

Ordningen er udformet som en 80% regaranti for et pengeingtitut eler forsikrings-
selskabs garantitillelse over for Danmarks Skibskreditfond. Alternativt kan der
stilles garanti direkte over for langiver for 80% af den udakkede ddl &f 1anebel gbet.
Derved styrkes tilliden til, at der vil blive foretaget en grundig og forsigtig kredit-
vurdering efter kommercielle kriterier. De meget betydelige garantibel gb har bevir-
ket, a den enddlige afgardlse er henlagt til Skibsgarantiudvalget med sivel bran-
che- som myndighedsreprassentanter. Skibsgarantiudvalget ska foretage en efter-
kontrol af den kreditvurdering, der er foretaget o det finansielle indtitut. Supple-
rende kreditoplysninger fra Danmarks Skibskreditfond ska ligeledes indga i bedut-
ningsgrundlaget.

Kunderelationer, ansagningsprocedurer og betaling

Der er 18. mg 1993 indgaet en rammeaftale melem Industriministeriet og Finans-
rédet og Assurander-Societetet om administration & loven om Garantifonden. Afta:
len regulerer ansagningsprocedure, vilkér for tillelse af regaranti, betaling &f risi-
kopraamie mv. samt eventuelle indfrielser. Der vil blive indgaet en ny ranmesftae
i forbindelse med 80% garantier.

Sekretariatet modtager ansagning om regaranti fra garantistillende finansidt ingti-
tut. Garantistilleren foretager en kreditvurdering af projektet, sdledes at statsgaran-
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tien ydes p& et kommercielt forsvarligt grundlag. Finder instituttet, at en risiko-
praemie pa 2% p.a. kan dakke den individuelle risiko i projektet, kan der sgges om
80% regaranti i Garantifonden for Skibsbygning. Der medsendes en redegarel se for
de indhentede oplysninger, der indgér i kreditvurderingen. Det garantistillende
finansielle institut ma forinden veare accepteret af Danmarks Skibskreditfond.

Sekretariatet kontrollerer kreditvurderingen, herunder tilstedevaarelsen af de for-
nadne kreditoplysninger. Sekretariatet er ansvarlig for sagsforelasggelsen samt ind-
stillingerne i sagerne.

Det finansielle institut skal desuden kunne godkendes af Skibsgarantiudvalget, som
traffer den endelige afgerelse om garantistillelse.

| tilsagnsperioden betales commitment-fee (praamie) pa 0,1 % p.a. af tilsagnshe-
Igbet og i garantiperioden en risikopraamie pa 2,0 % p.a. af det til enhver tid vaaren-
de statslige garantiansvar.

Der er ved aktstykke af 22. november 1994 dbnet mulighed for at stille regarantier
nomineret i US-dollar. Det overvages pa bevillingstidspunktet, at garantirammen pa
maksimalt 5 mia. kroner er overholdt.

Operationelle  succeskriterier

Der er ikke eksplicit formuleret operationelle succeskriterier for regarantiordnin-
gen. Der henvises til aktivitetstal for 1994 (bilag 2.1).
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5.Beskrivelse af garantier for eksport af vindmgller.
Garantier for eksport af vindmeller

VindmdleGaranti A/S (VG) er et privatget aktieselskab med Rigsrevisionen som
tilsynsmyndighed. Staten har som sikkerhed for VG's forpligtelser stillet garanti pa
indtil 750 mio. DKK.

Selskabet er gtiftet i 1990 pa baggrund af Lov nr. 813 af 19. december 1989, senest
andret ved Lov nr. 1049 af 23. december 1992. Aktiviteten i VG er fadtsat i Ener-
giministeriets bekendtgarelse nr. 987 & 14. december 1993, senest andret ved til-
leg til bekendtgarelse af 6. januar 1995.

Ordningens malsatning

For a fastholde og udbygge eksportsalget af danske vindkraftprojekter, der sedges
til opdtilling i lande, der ikke er mediem af Den Europadaske Union eller omfattet &f
Aftden om Det Europadske @konomiske Samarbede, har VG sden 1. gpril 1990
kunne udstede finangelle garantier.

VG's garantier sikrer tilbagebetalingen af de langfristede 1an, som optages til finan-
deringen af et specifikt vindkraftprojekt. Der kan ikke stilles garanti for drifts- eller
byggean.

Praamien for ydelse af garanti fastsadtes pd markedsvilkér efter en konkret risiko-
vurdering af det enkelte projekt. Det er i bekendtgerelsen fastsat, at VG's praamie-
indtasgter skd anvendes til:

1) dakning & administrationsomkostninger,

2) imedegdelse of tab pa de dtillede garantier, og

3) udlodning til aktionagrerne.

Set fra en vindmdllekabers synspunkt er der tale om en usubsidieret ordning, idet
der sk betales en markedspris for sivel de langfristede 1an som for en VG-garan-
ti. Statsgarantien sikrer dene VG's kapitalgrundlag og dermed trovaardigheden over
for garantimodtagerne.

Institutionel forankring, herunder besl utningsinstans og -proces

VG er diftet i 1990 med en aktiekapital pa40 mio. DKK. Aktionaakredsen er sam-
mensat a virksomheder inden for vindmdlleindustrien samt a Lenmodtagernes
Dyrtidsfond (LD) og Finansieringsingtituttet for Industri og Handvaak A/S (FIH).
VG har en bestyrelse pd 6 medlemmer, hvoraf de 4 vadges hvert & pa generdfor-

samlingen. De resterende 2 medlemmer udpeges af Energi- og Miljgministeriet.
Bestyrelsen har den bed uttende myndighed.
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Selskabet har ingen ansatte, idet administrationen af ordningen er henlagt til FIH,
som udarbejder alle beslutningsnotater til VG's bestyrelse.

Internationale bindinger, konkurrenceforhold og samarbejdsrelationer

VG er i sin virksomhed underlagt internationale bindinger, som bestyrelsen i sine
beslutninger skal iagttage. Disse bindinger er fastlagt i EU og OECD-aftalerne.

Den vigtigste binding er den i OECD-regi indgéede Consensus-aftale, der for VG
bl.a. fastsatter regler for kredittider og den maksimale garantistarrelse.

Samarbejdsrelationerne er beskrevet nedenfor.

VG garanterer projektfinansiering, og der er ikke aktuelt andre tilsvarende og/eller
konkurrerende ordninger.

Ressourcer, bevillinger, arsvaark
VG trakker i princippet pa hele FIH's organisation, afhaangig af opgaverne.

| FIH's organisation arbejder 2 personer dagligt med administrationen af VG. Heri
indgar ikke den belastning VG lasgger pa FIH's direktion og evrige personale.

Refusionen til FIH for administrationen af VG udgjorde i 1993 2,6 mio. DKK.
VG's regnskab for 1994 er endnu ikke faadigt, men refusionen vil for 1994 for-
mentlig veare af samme sterrelsesorden.

Ud over at trakke p& FIH's organisation anvender VG ekstern konsulentbistand,
bl.a. i forbindelse med vurdering af de specifikke vindressourcer for de enkelte pro-
jekter.

Aktiviteten i VG har veget yderst begramnset i det seneste &, idet afsagtningen af
vindmgller primaat har fundet sted pa de nagre europadske markeder, hvor VG ikke
kan garantere.

Konkrete instrumenter/produkter

Som tidligere naevnt yder VG garantier for tilbagebetalingen af |an til vindkraftan-
laeg, der sadges til opstilling uden for EU og E@S-omradet.

Garantipraamien fastsaettes pa markedsvilkar efter en konkret risikovurdering af det
enkelte projekt.

En VG-garanti er kun aktuel i det omfang, hvor et dansk eller udenlandsk pengein-
stitut ikke vil yde den ngdvendige finansiering uden den sikkerhed, som en VG-
garanti giver.

For kreditgiver ligger incitamentet for at bruge VG aene i en risikoafdakning, og
for kebers side kan incitamentet vaae en form for blastempling af projektet.
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Formidlerne a VG-ordningen er principiet de danske vindmgdleproducenter, og
for dem ligger incitamentet for a bruge VG i sdg af vindmeller, som maske ikke
kunne realiseres uden VG's medvirken.

Kunderelationer, ansagningsprocedurer og betaling

VG har den direkte kontakt til sdvel vindmallefabrikant, den udenlandske keber
samt det finanserende pengeingtitut.

Der er ikke en standardiseret ansagningsprocedure i VG. Normalt vil det vaae den
danske vindmglleproducent, som praesenterer en konkret sag for VG.

Der opkraaves ikke gebyr for garantitilsagn, men vindmallefabrikanten/kagber ke
refundere afholdte udgifter i forbindelse med sagsbehandlingen (rejseudgifter samt
evt. konsulenthonorarer).

VG yder ikke teknisk rédgivning, men kan i et vist omfang radgive i konkrete
finansielle spargsmd, som har med finansieringen a gere.

Operationellesucceskritierer

De operationelle succeskriterier for VG er hurtigst muligt at opnd en hgj udnyttel-
s a garantikapaciteten, en fornuftig riskospredning med mange enketprojekter
samt en god indtjening, som dakker administrationsomkostninger og nadvendige
hensadtelser til imedegdelse & tab pa de stillede garantier.

Som privat aktieselskab er succeskriteriet endvidere, a der kan udbetaes udbytte
til aktionagerne. VG kunne allerede for regnskabsiret 1993 udbetale udbytte.

VG har endnu ikke opnet en hgj udnyttelse af garantikapaciteten samt en fomuf-
tig riskospredning med mange enkeltprojekter.
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6. Investeringsgarantiordningen for @steuropa
Investeringsgarantiordningens  grundlag

Garantiordningen for danske investeringer i gstlande har hjemmel i lov nr. 828 &f
19. december 1989 om statte til danske investeringer i @stlandene.

Investeringsgarantiordningen er en forsikringsordning og i henhold til loven kan
udenrigsministeren indenfor en ramme af 2 mia. DKK give garanti til danske virk-
somheder mod tab, som skyldes politiske forhold i forbindelse med direkte nyin-
vesteringer og hermed ligestillede 1&n.

Ordningens malsagning

Hovedformalet med garantiordningen er, via bedring af investeringsvilkarene i est-
landene for danske virksomheder, at stette de reformvenlige gstlande i deres
bestraebel ser pa at udvikle sig i retning mod en hgjere grad af politisk pluralisme,
samt en mere markedspragget gkonomi og at fremme dansk erhvervslivs mulighe-
der for at deltage i denne proces.

De gkonomiske reformer i en raskke gstlande kan skabe nye muligheder for pa lan-
gere sigt at forgge det hidtidige begransede gkonomiske samarbejde med disse
markeder.

Institutionel forankring, herunder beslutningsinstans og -proces

Der er oprettet et investeringsgarantiudvalg med deltagelse af Udenrigsministeriet
(formandsposten), Erhvervsministeriet og som observater Industrialiseringsfonden
for Pstlandene (IJ-Fonden).

Udenrigsministeriet fungerer som sekretariat for Investeringsgarantiudval get.

Ansggning om investeringsgaranti indgives til Udenrigsministeriet, inden investe-
ringen har fundet sted. Sekretariatet indhenter oplysninger fra den danske repraes-
entation i modtagerlandet om investeringsklima, herunder bl.a risiko for nationali-
sering og transfereringsrisici, samt om arbejdsmarkedsforhold. P& grundlag af de
modtagne oplysninger forelamyger Udenrigsministeriet skriftligt sin indstilling for
Investeringsgarantiudval get.

Safremt der ikke er enighed i udvalget, forelaagges ansggningen for udenrigsmini-
steren.

Internationale bindinger, konkurrenceforhold og samarbejdsrelationer
Omradet er ikke reguleret af internationale aftaler.
| bemaakninger til lov nr. 828 af 19. december 1989 om stgtte til danske investe-

ringer i gstlandene er naavnt, at den af Verdenbanken i 1988 etablerede investe-
ringsgarantiordning Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA) &bner
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mulighed for at supplere den nationale ordning, i det omfang de pagaddende lande
har tilduttet Sg denne ordning.

MIGA kan komplementere den danske Investeringsgarantiordning med hensyn til
udstedelse af garantier for meget store investeringer, og kan endvidere dakke kon-
trektbrud fra veatdandets regerings side. Denne dakningsform findes ikke i den
danske ordning.

Medlemskab er &oen for ale Verdensbankens mediemdande. Indtil udgangen &f
1994 har tyve asteuropagaske lande underskrevet aftaen. Heraf har Bosnien-Herze-
govina, Letland, Tadzhikistan, Ukraine og Serbien/Montenegro ratificeret overens-
komsten, men endnu ikke opnaet fuldt medlemskab.

MIGA tilbyder sivel parallel- som genforskringsaftaer i forbindelse med nationa
le investeringsgarantiordninger.

Ressourcer, bevillinger, arsvaak

Det er vanskdligt at vurdere de gkonomiske omkostninger, der kan vage forbundet
med investeringsgarantiordningen. Under den nuvaaende ordning har der til dato
ikke vaaet udbetalt ergatninger.

Samlet antal ansatte (&rsvaak) for 1994: 1 forddt pa formands- og sekretaaposten.
Trak pa Finandoven/garantiramme 1994: 445.723.920 DKK

Omkostningerne ved investeringsgarantiordningen forudssdtes dakket & de
opkraavede risikopraamier, der indgér i en fond.

Sifremt der opstdr tab, som er starre end de midler, som fonden besidder, ska
erstatningshel gbet fordaggges Finansudvalget.

Forvaltningen & investeringsgarantiordningen forudssdter en betydelig gkono-
misk-juridisk kompetence.

Konkreteinstrumenter/produkter

Muligheden for at forskre en investering skaber incitamenter til a gennemfare
s&danne investeringer.

Ordningens produkt er policer pa basis af hvilke, der opkraeves praamie.
Kunderelationer, ansggningsprocedurer og betaling.

| henhold til loven er det Udenrigsministeriet, (Sekretariatet for Udenrigshandd),
som varetager de kunderdlaterede arbgdsprocesser under investeringsgarantiord-

ningen, herunder radgivning og vejledning ved ansagningsproceduren.

Ansggning om investeringsgaranti indgives til Udenrigsministeriet, inden investe-

61



ringen har fundet sted. P& grundlag af oplysninger fra bl.a. ambassaden i investe-
ringslandet udarbejder Udenrigsministeriet skriftligt sin indstilling for Investe-
ringsgarantiudval get.

Safremt indstillingen falder positivt ud, gives kunden tilsagn om investeringsga-
ranti. Tilsagnet er gaddende i 9 méneder.

Police for investeringen udstedes, nar der foreligger dokumentation for de lokale
myndigheders godkendelse af projektet, og for at investeringen er foretaget.

Der opkraeves ikke gebyr i forbindelse med ekspeditionsproceduren med henblik pa
udformning af ansggning, indstilling til investeringsgarantiudvalget og afgivelse af
tilsagn.

Udenrigsministeriet opkraever garantipraamien 0,5% af investeringssummen hos
kunden, nér endelig police udstedes.

Sekretaaren farer regnskab med stillede garantier, indbetalte praamiebelgb og erstat-
ninger. Regnskab og status for garantiordningen opfares henholdsvis i Finansloven
og Statsregnskabet.

Rigsrevisionen modtager kopi af policer og materiale vedrgrende status for inve-
steringsgarantisekretariatets regnskab.

Med bl.a. et teg samarbejde med 1@-Fonden bliver kunderne gjort opmagksom pa
investeringsgarantiordningen.

Informationsopgaven er udbygget.

Der eri 1995 udarbejdet en introduktionspjece til garantiordningen, som er udsendt
til et bredt udsnit af erhvervslivet.

Operationelle  succeskriterier

Belgbsrammen er pr. 31. december 1994 udnyttet som falger:

Garantipolicer udstedt 456 mio. DKK
Tilsagn om garanti givet 342 mio. DKK
| at 798 mio. DKK

Alene i 1994 er der udstedt policer og givet tilsagn for 466 mio. DKK. Det forven-
tes, at den konstaterede tendens til en betydelig vakst i antallet af ansegninger og
starrelsen af disse vil fortsadte, hvorfor Udenrigsministeriet ved lov nr. 1137 &f
21.12.1994 har faet udvidet belgbsrammen til 2 miakr.
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7. Investeringsgarantiordningen for udviklingslande
Investeringsgar antior dningensgrundlag

Ordningen benaarnes Garantiordningen for danske investeringer i udviklingdande
og har hlemmd i § 8 i Lov om Internationdt Udviklingssamarbejde & 10. juni
1971

Investeringsgarantiordningen er en forsikringsordning og i henhold til loven kan
udenrigsministeren inden for en ramme & 25 mia. DKK give garanti til danske
virksomheder mod tab, som skyldes politiske forhold i forbindelse med direkte
nyinvesteringer og hermed ligestillede 1an.

Ordningens mal satning

Hovedformdlet med garantiordningen er a fremme den gkonomiske udvikling i
udviklingdandene via danske virksomheders investeringer i udviklingdande.

Institutionel forankring, herunder bes utningsinstans og -proces

Der er oprettet et investeringsgarantiudvalg med deltagelse af Udenrigsministeriet
(formandsposten), Erhvervsministeriet og som observater Industriaiseringsfonden
for Udviklingdandene (IFU).

Udenrigsministeriet fungerer som sekretariat for Investeringsgarantiudval get.

Ansggning om investeringsgaranti indgives til Udenrigsministeriet, inden investe-
ringen har fundet sted. Sekretariatet indhenter oplysninger fra den danske reprae
sentation i modtagerlandet om investeringsklima, herunder bl.a. risiko for nationa
lisering og transfereringsrisici, samt om arbgjdsmarkedsforhold. Pa grundlag af de
modtagne oplysninger forelagyger sekretariatet skriftligt sin indgtilling for Investe-
ringsgarantiudval get.

Séfremt der ikke er enighed i udvalget, fordlasgges ansagningen for Styrelsen for
Internationdt Udviklingssamarbeide.

I nternationale bindinger, konkur rencefor hold og samar bejdsr el ationer

Den af Verdensbanken i 1988 etablerede investeringsgarantiordning Multilateral
Investment Guarantee Agency (MIGA) &bner mulighed for a supplere den danske
ordning, i det omfang de pageddende lande har tilduttet sig denne ordning.

MIGA kan komplementere den danske Investeringsgarantiordning med hensyn til
udstedelse & garantier for meget Store investeringer.

MIGA tilbyder sivel parallel- som genforsikringsaftaler i forbindelse med nationa-
le investeringsgarantiordninger.
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Ressourcer, bevillinger, arsveak

De anvendte ressourcer til investeringsgarantiordningen for udviklingslande skan-
nes at vage ca to arsvagk fordelt pd formands- og sekretaafunktion samt inddra-
gelse af intern juridisk ekspertise i forbindelse med erstatningssager mv.

Af lovgrundlaget for investeringsgarantiordningen fremgar:

For ydede garantier betales en risikopraamie, der indgdr i en garantifond, som
anvendes til imgdegaelse af tab.

Den naevnte fond eksisterer ikke som sadan, men udgeres i praksis af statskassen.
Der er oprettet en konto for praamieindbetalinger (2730.1016/253001), hvor ogsa
udbetalinger i forbindelse med tidligere erstatningssager (ca. 3 mio. DKK frem til
1993), er udgiftsfart. Ordningen bergrer siledes ikke bistandsmidlerne.

Sterre erstatninger forelaegges Finansudval get.

Forvaltningen af investeringsgarantiordningen forudsadter en betydelig evne til at
sadtte sig ind i ofte spidsfindige juridiske forhold. Man skal besidde evnen til at ga
langt ned i detaljen og samtidig have et godt jugement.

Konkrete  instrumenter/produkter

Muligheden for at forsikre en investering skaber incitamenter til at gennemfare
sadanne investeringer.

Ordningens produkt er policer pa basis af hvilke, der opkraeves praamie.
Kunderelationer, ansggningsprocedurer og betaling

Det er Udenrigsministeriet (DANIDAS Erhvervssekretariat), som varetage]- de kun-
derelaterede arbejdsprocesser under investeringsgarantiordningen, herunder
radgivning og vejledning ved ansggningsproceduren.

Ansggning om investeringsgaranti indgives til Udenrigsministeriet, inden investe-
ringen har fundet sted. Pa grundlag af oplysninger fra bl.a. ambassaden i investe-
ringslandet udarbejder Udenrigsministeriet skriftligt sin indstilling for Investe-
ringsgarantiudvalget, jf. ovenfor.

Safremt indstillingen falder positivt ud, gives kunden tilsagn om investeringsga-
ranti. Tilsagnet er gaddende i 9 maneder.

Police for investeringen udstedes, nér der foreligger dokumentation for de lokale
myndigheders godkendelse af projektet, og for at investeringen er foretaget.

Der opkraeves ikke gebyr i forbindelse med ekspeditionsproceduren med henblik pa

udformning af ansggning, indstilling til investeringsgarantiudvalget og afgivelse af
tilsagn.
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Udenrigsministeriet opkraever garantipraamien pa 0,5% af investeringssummen hos
kunden, n& endelig police udstedes.

Sekretagen farer regnskab med tillede garantier, indbetalte praamiebelgb og erstat-
ninger. Regnskab og status for garantiordningen opferes henholdsvisi Finandoven
0g Statsregnskabet.

Rigsrevisonen modtager kopi & policer og materiale vedrarende status for inve-
steringsgaranti sekretariatets regnskab.

Retningdinier for ordningen er under revision.
Operationellesucceskriterier

Belgbsrammen er pr. 31. december 1994 udnyttet som falger:

Garantipolicer udstedt 169,0 mio. DKK
Tilsagn om garanti givet 26,1 mio. DKK
| at 1951 mio. DKK
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8. Dansk eksportfinansieringsfond (DEF)
Grundlaget for eksportfinansiering (CIRR/SDR)

Dansk Eksportfinansieringsfond (DEF) er en selvejende fond med Finanstilsynet
som fondsmyndighed. Den er stiftet i 1975 af Danmarks Nationalbank og Finans-
radet (i 1975: Den Danske Bankforening og Danmarks Sparekasseforening) med en
garantikapital pa 100 mio. DKK fordelt med 40 mio. DKK fra DNB og 60 mio.
DKK fra FR.

Ordningens malsagning

DEF medvirker ved refinansiering af pengeinstitutternes kreditter i forbindelse med
mellemlang og langfristet finansiering af dansk producerede kapitalgoder og de
dertil knyttede serviceydelser. Skibe er undtaget.

Indtil den 1. januar 1991 ydede DEF sadger-, kaber-, forfaiterings- og refinansie-
ringskreditter. Siden den 1. januar 1991 har DEF alene refinansieret pengeinstitut-
ternes kreditter i forbindelse med eksport af maskiner, fabriksanlaeg samt tjeneste-
ydelser og andre produkter med en betydelig levetid, dog med undtagelse af skibe.

Fra den 1. juli 1994 er fonden tillige indgéet i regeringens program for Eilandede
Kreditter, som administreres af Udenrigsministeriet, SBK.

Herudover optraeder DEF som |angiver til en udviklingsbank under en kreditlinie-
aftale samt den efterfalgende administration af delldnene i forbindelse med UM's
programmer for blandede kreditter. Kreditlinier fra DEF skal anvendes til projekter
pa mellem 5 og 25 mio. DKK.

Endelig refinansierer DEF bankernes blandede kreditter samt bankernes kreditter til
Baltikum med rentestgtte fra Erhvervsfremme Styrelsen.

Ingtitutionel forankring, herunder beslutningsinstans- og proces

DEF har en styrelse pa 5 medlemmer udpeget af garanterne i forhold til den tegne-
de garantikapital. Styrelsen har den besluttende myndighed.

DEF har indgdet en administrationsaftale med Finansieringsinstituttet for Industri
og Handveak A/S, FIH.

Ifelge DEF's vedtaggter er FIH direktion for fonden.
Internationale bindinger, konkurrenceforhold og samarbejdsrelationer
DEF er i sin virksomhed bundet af Consensus-reglerne under OECD.

DEF har ikke noget formaliseret samarbejde med andre eksportfinansieringssel ska-
ber i EU incl. Den Europadske Investeringsbank, men et uformelt samarbejde med
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de nordiske eksportfinansieringsselskaber og via FIH med EIB og bl.a KfW i
Tyskland.

Ressourcer, bevillinger, arsveak

Fondens mulighed for at afgive tilsagn og lan til faste renter fastsat af OECD
opnaes ved, at Danmarks Nationalbank yder 18n til DEF pa identiske |anevilkar.

| FIH's organisation arbejder 5 personer dagligt med administrationen af DEF. Heri
indgdr ikke den belastning fonden laegger pa FIH's direktion. Herudover traskkes
der pA FIHs gvrige organisation i salige spargsmal.

Refusion til FIH for administrationen af DEF udgjorde i 1994 6,6 mio. DKK og i
1993 4,6 mio. DKK. Stigningen skyldes den ggede aktivitet med etablering af de
blandede kreditter. Endvidere er FIH's administrationshonorar blevet momsbel agt
fra den 1.juli 1994.

Konkrete instrumenter/ produkter
Laneformerne er refinansiering af banker og kreditlinier under blandede kreditter.

Brugen af fondens 1&n afhaenger bl.a. af om rentesatserne (SDR-baseret rente eller
CIRR-rente - SDR opherer efterdret 1995) er lavere end for kommercielle 1an fra
bankerne.

Fonden afgiver forelghige tilsagn, hvori der med en frist pad 4 maneder tilsiges en
fast rentesats. Satsen vil vaae geddende i hele |anets |gbetid, hvis den kommerciel-
le kontrakt underskrives af parterne indenfor 4 maneders fristen. Denne option er
gratis.

Hvis rentesatsen i markedet er lavere pa datoen for tilsagnets udlgb, vil banken for-
mentlig finansiere lanet selv uden at ansgge DEF om et endeligt tilsagn.

Kunderelationer, ansggningsprocedurer og betaling

Ved refinansieringer er DEF alene i forbindelse med det |antagende pengeinstitut.
Lantager dvs. banken indestar fonden for, at en evt. nadvendig konsultation/notifi-
kation via EKR/EFS har fundet sted. Ved en blandet kredit er fondens kunde den
lantagende udviklingsbank i keberlandet. Eksportgrens bank stiller efter anmod-
ning fra eksportaren en supplerende garanti til daskning af den del, som Danmarks
Erhvervsfond ikke dakker. DEF indhenter selv tilsagn om rentetilskud fra Uden-
rigsministeriet og garanti fra Danmarks Erhvervsfond og eksportarens bank.

DEF forestér den efterfglgende administration af dell&net. Hvis eksportaren anmo-
der om det, bekragfter banken rembursen overfor eksportaren.

Operationelle  succeskriterier

DEF har ikke noget krav til indtjening. Hidtil har bankerne taget en omkostnings-

67



marginal ovenpa CIRR-satsen. Denne marginal vil fremover blive fratrukket CIRR-
satsen fra DEF’s side.

Fonden har indtil videre aftalt med Danmarks Nationalbank, at fonden pé sin egen-
kapitalkonto hos DNB opnér en forrentning svarende til DEF's udgifter til admini-
stration og skat.
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9. Blandede kreditter til udviklingslandene
Grundlaget for blandede kreditter til udviklingslandene

Ordningen for Blandede Kreditter til udviklingslandene har hjemmel i aktstykke
406 af 7. september 1993. Inden for rammerne af lovgivningen om Danmarks inter-
nationale udviklingshistand og strategien for dansk udviklingspolitik frem mod &r
2000, er det hensigten med ordningen at give tilskud til finansieringen af danske
leverancer af kapitaludstyr mv. til udviklingsprojekter i en bred kreds af kreditvea-
dige udviklingslande.

Ordningens malsagning

Hovedmal satningen er at tilfare udviklingslandene ressourcer til udviklingsprojek-
ter pa omrader, de selv prioriterer, samt at give danske eksportgrer finansierings-
muligheder ved projekteksport til udviklingslandene, der svarer til, hvad der eksi-
sterer i andre OECD-lande.

Ingtitutionel forankring, beslutningsinstans og -proces

Der er under ordningen tale om udviklingsprojekter, hvor projektidentifikation og
gennemfarelse ligger i haanderne pa en kaber i et udviklingsland og en dansk eks-
portegr. Finansieringen af projektet sker indenfor rammerne af det normale danske
eksportkreditsystem, og ydelsen af udviklingsbistand til gennemfgrelsen af projek-
tet finansieres under den bilaterale bistand og administreres af DANIDA.

Ordningen er siledes forankret i Udenrigsministeriet, hvor der er etableret et selv-
standigt sekretariat, der behandler ansggninger, tilsagn, udbetalinger mv. og koor-
dinerer bistandsvurderingen af projekterne i samarbejde med DANIDA's tekniske
afdeling. Udviklingsministeren har i henhold til aktstykket nedsat et Udvalg for
Blandede Kreditter bestdende af mediemmer fra Dansk Industri, Finansradet, LO,
Arbejderbevaggelsens Erhvervsréd, Finansministeriet, Erhvervsministeriet, Uden-
rigsministeriet samt en formand udpeget af ministeren. Udvalget tager efter indstil-
ling fra DANIDA beslutning om bevilling af rentestgtte til projekter, der finansie-
res under ordningen.

Eksportgren sgger om stette til en blandet kredit via sin danske bankforbindelse,
der ansgger om rentestgtte fra DANIDA og om garanti fra Danmarks Erhvervsfond.
Rentestgtten forudsadter, at sagen garanteres af Danmarks Erhvervsfond.

| praksis anmodes Sekretariatet for Blandede Kreditter ofte om en tidlig stillingta-
gen til, om et projekt vil falde ind under ordningen. En sadan stillingtagen behand-
les ved, at sekretariatet udarbejder en kort sagsnotits til Udvalget for Blandede Kre-
ditter til orientering om, at man gnsker at ga videre med sagen. S&fremt der ikke er
indsigelser i udvalget, informeres eksportgren, banken og EKR om, at der kan
arbejdes videre med henblik pa en blandet kredit.

Nér der foreligger en underskrevet kommerciel kontrakt eller letter of intent, der
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sandsynligger, at der vil blive tale om en dansk leverance, foretager DANIDA sin
bistandsvurdering.

| samarbejdet med Kina om de blandede kreditter er der fra kinesisk side gnsket en
rammeaftale med den danske regering, hvor dels visse betingelser er aftalt, dels
aftales en pipeline for projekter for en periode fremover. | dette tilfedde genereres
projekter siledes i ferste omgang ofte uden, at en dansk eksporter er involveret,
séledes at der er tale om "ekstra" dansk eksport. For andre projekter kan der dog
vage tale om, at en dansk eksporter har identificeret et projekt, og eksportar og
kaber vil i dette tilfadde skulle sikre sig, at deres fadles projekt bliver optaget pa de
kinesiske myndigheders prioritetsliste for at blive finansieret med en blandet kre-
dit. Noget tilsvarende vil kunne komme til at gadde i andre lande, hvor forhold i
modtagerlandet gor det mest hensigtsmaessigt, at der etableres rammeaftaler med
myndighederne for at lette den |gbende behandling af projekter for finansiering
med blandede kreditter.

Internationale hindinger, konkurrenceforhold og samarbejdsrelationer

Ydelse af bundne bistandskreditter er omfattet af den sdkaldte Helsinkipakke, der
er en del af OECD's Consensus-aftale. OECD-reglerne fastsadter maksimumsg-
remser for hvor hgjt et lands bruttonationalindkomst ma veae for at kunne fa blan-
dede kreditter. Desuden fastseettes, at gaveelementet skal vaae 35% for lav og mel-
lemindkomstlande, medens gaveelementet for de fattigste lande skal vaae 50%.
Endelig forudsadtes, at projekter i lande, der ikke tilhgrer gruppen af de allerfattig-
ste lande, ikke ma veae kommercielt levedygtige, ndr de finansieres med alminde-
lig eksportkredit.

Projekter, der finansieres under ordningen skal notificeres i henhold til Consensus-
reglerne, og projekterne vil kunne blive dreftet i OECD's konsultationsgruppe, hvis
et andet medlemsland kraever det. Udenrigsministeriet deltager sammen med
Erhversfremme Styrelsen i konsultationsgruppen, nar der er behov for det.

Ressourcer, bevillinger, arsveak

Udgifter til bistandselementet og hensadtelser under ordningen vil bliver afholdt
inden for de arlige finanslovsbevillinger til bilateral projektbistand til udviklings-
landene.

Der var fra starten afsat en arlig bevilling pa 300 mio. DKK pr. ar til rentetilskud
mv. under ordningen. P& grund af en langsom opstart og omlaggning af udbeta-
lingsproceduren forudses imidlertid kun udnyttet 173 mio. DKK i 1995, 267 mio.
DKK i 1996, og ferst fra 1997 ventes bevillingen fuldt udnyttet. P& basis heraf
paregnes udlanet at blive pa 6-800 mio. DKK/ar.

Ordningen administreres af Sekretariatet for Blandede Kreditter i Udenrigsministe-
riet, der p.t. er bemandet med tre akademikere, en sekretaa og en student. Hertil
kommer, at appraisals i vid udstraskning gennemfares af DANIDA's sektorfaglige
kontor med stette fra eksterne konsulenter. Der traskkes ca. 2 mandedr pa det sek-
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torfaglige kontor, og det skgnnes, at der vil blive brugt 30-40 m/m i konsulentbi-
stand.

Beskrivelse af konkrete instrumenter mv.

Modtagerlandet kan hgjst have en bruttonationalindkomst pa 80% af gramnsen for
ydelse af 20-arige Verdensbank-1an, d v s. p.t. 2230 USD pr. capita. Konkret sam-
ler interessen for anvendelsen af ordningen sig i. hgj grad om Kina, Indien, Filippi-
nerne, Thailand, Vietham og Indonesien.

Typen af udviklingsprojekter, der vil kunne gennemfgres under ordningen, define-
res hovedsagelig pa basis af de begramsninger, der findes i OECD's Consensus-
aftale om bundne bistandskreditter.

| praksis peger at pa, at der vil blive tale om generelle miljetiltag (affaldsfor-
braending, spildevandsrensning, farligt affald), vindmgller, diverse infrastruktur
(havne, lufthavne, jernbaner, veje), samt mindre industriprojekter i svagt udviklede
omrader samt i LDC lande.

Finansieringen tager form af en normal kgberkredit, hvor DANIDA ved commissi-
oning betaler den langivende bank nutidsvaadien af den rente, som modtager skal
betale fra commissioning og til lanets fulde tilbagebetaling. Rentetilskuddet udger
et subsidie pakreditten pa 35% for lav- og mellemindkomstlande og 50% for de fat-
tigste lande. Af praktiske hensyn er det aftalt, at rente mv. i byggeperioden tillaagges
l8nets hovedstol, og at bankens marginal samt eksportkreditgarantipraemie i |anets
Igbetid efter commissioning tillaegges lanets hovedstol som nettoveerdi ved com-
missioning og tilbagebetales med anet.

Endelig kan naevnes, at der som noget nyt er oprettet kreditlinier med udviklings-
banker i Thailand, Kina og Indien, og der forventes oprettet tilsvarende kreditlini-
er med Filippinerne og eventuelt Indonesien. Disse kreditlinier er oprettet med hen-
blik p& administration af projekter under 25 mio. DKK for at lette sagsgangen. Der
skal sdledes ikke etableres individuel 1&neaftale hver gang, og DANIDA kan base-
re sig pa de pagad dende udviklingsbankers bistandsvurdering, der foretages pa pro-
fessionel made. Kreditlinierne administreres af Dansk Eksportfinansieringsfond
som langiver.

Kunderelationer, ansggningsprocedurer og betaling mv.

Det er eksportgrens danske pengeinstitut, der stdr som langiver, og er kontaktpunk-
tet pa den enkelte sag, og som under den enkelte sag holder kontakten til de for-
skellige andre agenter. Pengeinstitutterne markedsferer sdledes ogsa ordningen
overfor de danske eksportarer.

Hvad angér kreditlinierne, er Dansk Eksportfinansieringsfond kontaktpunkt for sa
vidt angdr selve den blandede kredit, medens pengeinstituttet er ansvarlig for kun-
derédgivning mv. pa de kommercielle dele, d v s. remburs, performance garantier
etc.
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Sekretariatet for Blandede Kreditter har kontakt til eksportarerne, ofte sammen med
pengeinstituttet, angdende vejledning om et projekt kan accepteres som udvik-
lingsprojekt og dermed falde ind under ordningen. Desuden har sekretariatet sam-
men med DANIDA's tekniske afdeling kontakt til keber og leverander i forbindel-
se med den bistandsmaessige vurdering af projektet. Endelig er der igennem de dan-
ske ambassader i udviklingslandene og ved rejser af sekretariatet i samarbejde med
pengeinstitutterne kontakt til myndigheder, pengeinstitutter, og potentielle kabere i
de vigtigste modtagerlande.

Udenrigsministeriet har udgivet en kort vejledning om ordningen, hvoraf diverse
betingelser og procedurer fremgdr. Der er ikke nogen formelle ansggningsskemaer,
blot skal ansggningen komme fra l&ngivende bank, og der er i vejledningen angivet
de informationer og den dokumentation, som en ansggning ska indeholde.

Der sker ingen betaling for Udenrigsministeriets arbejde i forbindelse med de blan-
dede kreditter, idet udgifterne daskkes over udviklingsbistanden som en del af admi-
nistrationen af ordningen. De gvrige akterer i en blandet kredit modtager betaling
som ved en normal eksportkredit.

Operationelle  sucesskriterier

Ordningen er en ordning under udviklingsbistanden, og successkriterierne vil der-
for i ferste omgang vaare, om der etableres gode udviklingsprojekter. | denne for-
bindelse pétamnkes udvalgte projekter evalueret et par ar efter fuldferelse. Evalue-
ringen vil falge DANIDA's normale procedurer og kriterier.

Angéende ordningen som eksportfremmende instrument er der ikke etableret andre
kriterier, end at der tilstragbes en vis spredning pa eksportagrer og modtagerlande,
med en vis koncentration til de for erhvervslivet mest interessante lande, og at man
tilstragber fuldt ud at anvende den givne bevilling.
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10. Rentestgtte til de baltiske lande
Grundlaget for rentestettetil de baltiskelande

Ordningen benaavnes rentetil skudsordningen for de baltiske lande, og den har hjem-
me i Lov om Eksportkredit. Ordningen blev etableret ved andring & lov om eks-
portkredit, respektive lov nr. 1063 af 23. december 1992 og lov nr. 1092 & 22.
december 1993.

Pa grund af OECD-reglerne inden for eksportkreditten opherte ordningen den 4.
marts 1995. Dette var den seneste fris Danmark kunne anmelde nye projekter
under ordningen over for OECD. Der arbejdes pa at forlamge ordningen som en
ubunden ordning, dvs. en ordning, hvor rentetilskuddet ikke er betinget &, a der er
tale om finansering af danske leverancer. Denne form for blade 18n vil vege i over-
ensstemmelse med OECD-reglerne pa omradet.

Ordningensmal satning

Der er et stort behov for a genopbygge og forbedre infrastrukturen i de bdtiske lan-
de. Finansiering & infrastrukturprojekter med normae, kommercielle eksportkre-
ditter har vist 9g vanskeligt, bl.a. fordi infrastrukturprojekter som regel er langsig-
tede investeringer, og indtjeningen ved sidanne investeringer er ofte utilstraskkelig
til at afdrage og forrente finandering pa normae eksportkreditvilkdr. Rentetil-
skudsordningen er etableret for a ahjadpe disse problemer og dermed fremme
investeringernei infragtrukturen i de baltiske lande. Rentetil Skudsordningen ger det
muligt for eksporterer/banker at tilbyde rentefrie ler lavforrentede eksportkredit-
ter (1an) til de baltiske lande i forbindelse med finansieringen af danske leverancer
til infrastrukturprojekter i disse lande. Herved f& danske virksomheder i hgjere
grad mulighed for at deltage i infrastrukturprojekter, ikke mindst projekter, finang-
eret o eler samfinanseret med multilaterale finangeringskilder.

Ordningen bidrager i vasentlig grad til at opfylde bestrasbelserne pa at gare est-
stetten mere erhvervsrelateret; at stette implementeringen af projekter, som forud-
sadter en gget prioritering af hardware-leverancer fremfor forstudier, konsulentar-
bejde m.m.

Institutionel forankring, herunder besl utningsinstans og -proces

Administrationen af rentetilskudsbevillingen er henlagt til Erhvervsfremme Styrel-
sen, der ogsd administrerer eksportkreditordningen/Danmarks Erhvervsfond.

Det er Eksportkreditudvalget, som tredfer bedutning om bevilling af rentetilskud
samt bevilling af eksportkreditgaranti.

Ansggninger om rentetilskud indgives af banker til Danmarks Erhvervsfond ved
A/S EKR sammen med en ansagning om eksportkreditgaranti.

Samtlige rentetilskudssager sendes til hering hos rdevant hgringsmyndighed. Er
der fx tale om et miljgprojekt, heres Miljegstyrelsen. Erhvervsfremme Styrelsen har
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indgdet samarbejdsaftale med 8 forskellige heringsmyndigheder. Aftalerne regule-
rer bl.a., hvad hgringsmyndigheden skal udtale sig om, hvilket primaat bestar i en
udtalelse om projektets faglige kvalitet. Heringsmyndighedens udtalelse har stor
vaggt ved beslutningen om bevilling af rentetilskud til et projekt.

Forelamgygelse af rentetilskudssager for Eksportkreditudvalget felger i gvrigt tilsva-
rende procedurer m.m. som ved normale eksportkreditsager, jf. beskrivelsen af eks-
portkreditordningen. For sd vidt angdr ekspeditionen af Eksportkreditudvalgets
beslutninger varetager A/S EKR udstedelsen af eksportkreditgarantien, medens
Erhvervsfremme Styrelsen udsteder tilsagnet om rentetilskud. | evrigt varetager
Erhvervsfremme Styrelsen den videre administration af rentetilskudsdelen, medens
A/S EKR varetager administrationen af garantidelen. Det er et vilkar for opnaelse
af rentetilskud, at eksportkreditten samtidig afdsskkes med saedvanlig eksportkre-
ditgaranti.

Internationale bindinger, konkurrenceforhold og samarbejdsrelationer

Rentetilskudsordningen er underlagt de samme internationale bindinger som eks-
portkreditordningen. Vaesentligst i denne sammenhaang er de i Consensus-aftalen
indeholdte reglers anvendelse af blandede (subsidierede) kreditter. Generelt forby-
der disse regler blandede kreditter til de central- og gsteuropadske lande, réar disse
kreditter er bundet til indkgb i donorlandet.

Ressourcer, bevillinger, arsveak
Rentetilskudsordningen administreres som en del af eksportkreditordningen.

For sd vidt angar traskket pa Finansloven bemaarkes, at rentetilskudsbevillingen i
1994 udgjorde 100 mio. DKK. Dette belgb er opbrugt. For 1995 er der ikke afsat
midler til ordningen.

Konkrete instrumenter/produkter

Rentetilskudsordningens instrument/produkt er rentetilskuddets starrelse. Consen-
sus-reglerne foreskriver, at rentetilskuddet mindst skal udgere et gaveelernent pa
35%, hvilket er ensbetydende med, at der skal ydes rentefrie Ian med en |abetid pa
minimum 8,5-10 &, afhaangig af l1anevalutaen. Generelt tilstrabes, at gaveelemen-
tet ikke bliver hgjere end 35%.

Rentetilskudsordningen er forholdsvis kompleks. Dette er formentlig hovedforkla-
ringen pa, at stort set kun to banker indtil nu har bevesget sig ind pa dette omrade
som formidlere af rentetilskudsordningen, jf. at alene banker accepteres som
anspgere under ordningen.

Kunderelationer, ansggningsprocedurer og betaling
Beskrivelsen af dette punkt er et langt stykke af vejen identisk med den tilsvarende

beskrivelse under eksportkreditordningen. Der er tale om en todelt opdeling af
arbejdsopgaverne mellem Erhvervsfremme Styrelsen og A/S EKR, hvor det er
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Erhvervsfremme Styrelsen, der er ansvarlig for rentetilskudsdelen, medens A/S
EKR varetager kunderelationerne, radgivning mm. Ferst n& rentetilskuddet skal
udstedes, etableres der en direkte kunderelation mellem Erhvervsfremme Styrelsen
og rentetilskudsmodtageren. Bankerne har en vigtig koordinerende funktion og for-
midlerrolle i denne sammenhamng, dels i forhold til de kommercielle parter, dels i
forhold til de offentlige akterer.

Operationellesucceskriterier

Pt. er der anmeldt projekter over for OECD svarende til et samlet rentelettet |ane-
behov pAmere end 1 mia. DKK. Herdf er godt 300 mio. DKK dlerede bevilget. Det
er fortsat muligt a udnytte ordningen for de allerede anmeldte projekter, og ord-
ningen vil derfor i realiteten fortsadte i méske op til 2 & endnu, hvilket er den sene-
e frigt for indgaelse af leverander- og lanekontrakter under ordningen.

Ordningen har opbrugt sne midler og er i den forstand en efterspargsd smessig
succes. Samtidig er formalet med ordningen i hg grad ved at vaae opfyldt, herun-
der ogsd masagningen om at fremme en mere erhvervsrelateret og resultatoriente-
ret gststettepolitik.
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[I.IFU og |@
(Aktieinvesteringer og lan mv. i udviklingslandene og gstlandene)

Grundlaget for IFU og 10

Bade IFU og 10 er organiseret som en selvejende fond med egen bestyrelse, admi-
nistrerende direkter og direktion.

De to investeringsfonde (investeringsordninger) hedder:

1.1. Industrialiseringsfonden for Udviklingslandene (IFU). Lovhjemmel i 1967.
Investeringer (aktier, 1&n mv.) i u-landene sammen med dansk erhvervsliv.
Refererer p.t. til udviklingsministeren.

12. Investeringsfonden for @stlandene (10). Lovhjemmel i 1989. Investeringer
(aktier, 1&n mv.) i gstlandene sammen med dansk erhvervsliv. Refererer p.t. til
udenrigsministeren.

Da 10 stort set er etableret som en kopi af IFU vil begge fonde i den falgende
beskrivelse blive behandlet under ét.

Ordningens malsagning

Begge fonde har stort set samme malsagning, nemlig at fremme industrialisering,
modernisering, markedsgkonomi mv. i hhv. u-landene og gstlandene ved at foreta-
ge risikobetonede investeringer i disse lande i samarbejde med danske erhvervs-
virksomheder, som i denne sammenhaang ogsd investerer i og overfarer know-
how/teknologi til den pagaddende projektvirksomhed.

Lokal deltagelse ses gerne, men er normalt ikke et krav.

For IFU og 10 forudsadtes sdledes fra den private partner en overfarsel af know-
how/teknologi (fx teknisk viden, licenser, ledelse, markedsadgang etc.), men der
ligger ikke i de to fondes lovmaessigt formulerede mal, at der stilles krav om dansk
eksport af udstyr mv.

Regelsadtet for IFU/IQD forudsagter eksport af dansk "software”, men ikke af dansk
"hardware".

Det skal dog i samme andedrag understreges, at en betydelig del af de rent faktisk
foretagne investeringer med IFU/I@-finansiering som forudssgning fra den danske
erhvervsinvestors side har eksport af dansk udstyr mv. - Herved bliver der tale om
projekteksport, koblet sammen med traaning, uddannelse og ledelse.

Eksempler er: Slagteriudstyr, mejeriudstyr, cementmaskiner, sprayudstyr etc.
IFU/ID er ikke gaveordninger. Efter en ngje vurdering af investeringsforslaget og

specielt af dets afkastpotentiale tradfes investeringsbeslutninger, hvori det sand-
synlige, konkrete afkast indgér som et vigtigt element. IFU har ikke modtaget stats-
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lige kapitdindskud sden 1979. 10 modtager fortsat statdige kapitalindskud, men
det planlasgges, a 10 fra ca & 2000 ogsd ska vage salvfinanderende.

For dansk erhvervdiv betyder medfinansiering fra IFU/I en reduktion i investe-
ringsbelgbet og dermed risikoen, idet den private danske partner som regel med
IFU/IQ dftder en forkabsret/kghsoption til 1FU/IQd's aktiepost.

Ved langivning eler garantistillelse pdtager IFU/I@ sig projektrisikoen, idet der
ikke dtilles krav om sikkerhedstillelse fra andre aktionagrers side.

IFU/I@ spiller en aktiv rolle i forbindelse med sine investeringer, béde i bedut-
ningsfasen og i den adminidtretive fase. Dette sker ved medvirken - sammen med
de gvrige partnere - i projektvurderingen og serere ved deltagelse i projektselska-
bets bestyrelse.

Institutionel forankring

IFU forestdr ledelse og administration af 10 ifelge en saalig aftde og modtager fra
10 et omkostningbestemt honorar herfor. IFU og 10 har identisk bestyrelse og
direktion ligesom dt evrigt personale formelt er ansat i IFU.

Alle investeringsbedutninger, aktiesalg, administrationsbudgetter, organisationen,
indretning o.lign. beduttes af bestyrelsen efter indstilling fra den administrerende
direkter.

Bestyrelsen, der er fadles for IFU og 10, udneevnes for en 3-arig periode & hhv.
udviklingsministeren og udenrigsministeren. Alle 9 medlemmer er udpeget i kraft
af deres personlige kapacitet. 3 medlemmer kommer traditionelt fra det offentlige
(Udviklingsministeriet, Udenrigsministeriet og Erhvervsministeriet). De gvrige
(herunder formanden) kommer fra erhvervdivet og Arbejderbevagge sens Erhvervs
r&d.

IFU/I@'s administration forestdr informationsvirksomhed, behandling af ansegnin-
ger og projektvurdering, ligesom der udarbeides projektindstillinger il
direktion/bestyrelse. Ligeledes er det medarbejdere fra administrationen, der nor-
malt reprassenterer IFU/IQ i projektselskabets bestyrelse. De neavnte arbejdsfunkti-
oner udfares fra hovedkontoret i Kgbenhavn, men ogsii stigende omfang fra IFU's
regionalkontor i Maaysa, Mexico og Zimbabwe og fra |&'s kommende kontor i
Polen.

International e bindinger, konkur renceforhold og samar bejdsr el ationer

IFU/ID's investeringsaktiviteter er ikke underlagt internationale bindinger.

IFU/I@D deltager i et uformelt samarbejde med en rakke lignende ingtitutioner i de
avrige EU-lande (Interact) og sammen med en dd &f disse indtitutioner er IFU/IQD

medinteressent i EDFI (European Development Finance Ingtitutions), der driver et
informations- og koordinationskontor i Bruxelles.
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Pa tilsvarende méde er IFU/I@ involveret i et uformelt samarbejde med lignende
nordiske institutioner (Nordact).

Samarbejdet drejer sig bl.a. om erfaringsudveksling, samfinansiering og koordine-
ring af samarbejde med andre institutioner.

IFU/IZ har traditionelt haft et tee og godt samarbejde med IFC (International
Finance Corporation) som en del af Verdensbankgruppen. Omkring 15 projekter
har opnaet finansiering af IFC. 10 har indledt samarbejde med EBRD, som hidtil
har medfinansieret én dansk investering i Polen. 7-8 projektforslag draftes p.t. Der-
udover arbejder 10 pa at fa etableret en sealig SME-fond, der i vassentlig grad
finansieres af EBRD og evt. JOPP-midler.

| forhold til EU er IFU udpeget til "financiel intermediary” for ECIP (European
Community Investment Partners), der via IFU kan medfinansiere projekter med
risikokapital. Tilsvarende er 10 "financia intermediary" for JOPP (Joint Venture
Phare Programme), der giver tilskud til forundersggelser og deltager med risikoka-
pital i central- og Psteuropa. Der er planer om at European Investment Bank tager
initiativ til en analog ordning for Lomé-landene.

Der kan ikke siges at foreligge konkurrentlignende forhold internationalt. Principi-
elt vil det kunne forekomme, da en del af de tilsvarende institutioner inden for EU
blot stiller krav om en "EU-partner". Der er overvejende tale om et samarbejdsfor-
hold.

Ressourcer, bevillinger, arsvaak mv.

IFU har pr. 31.12.1994 en egenkapital pa 12 mia. DKK og har ikke modtaget kapi-
tal fra det offentlige siden 1979. 10 har pr. samme dato en egenkapital pa 708 mio.
DKK og forventes i de nasste 3-4 &r at modtage yderligere kapitalindskud p& 250-
300 mio. DKK pr. &. Herefter forventes det, at 10 i lighed med IFU vil vaae selv-
finansierende.

Konkrete instrumenter/produkter

De to dominerende investeringsprodukter er aktietegning og 1an.

Aktietegning sker som en matchning til den private danske partner. Efter 5-7 &r vil
aktieposten normalt blive solgt, ofte med en kabsret og -pligt til den danske part-
ner.

Saadvanlige projektlan lgber normalt 5-6 & med en kommerciel rente, der fastsad-
tes efter en vurdering af projekt- og landerisici. Renten er variabel med 6 mdr.'s
intervaller i henhold til LIBOR/CIBOR. Lan kan ydes i de vassentligste konvertible

valutaer.

Mellemformer mellem egenkapital og lanekapital bruges i stigende grad, fx subor-
dinerede 18n (overskudsafhaengig rente), evt. med konverteringsrettigheder.
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Kunderelationer, ansggningsprocedurer og betaling

IFU/Id's potentielle kundekreds er dansk erhvervdiv. IFU/ID sager at fremme sma
og mellemstore virksomheders deltagelse i joint venture investeringer, men der ma
dog samtidig fastholdes visse grundlasggende forudsadninger angdende finansidlle
0g ledelsesmaessige ressourcer. IFU/IQ deltager i dt i ca 270 investeringer pr.
31.12.1994. Der modtages ca. 200 ansagninger pr. &.

Der laggges i organisationen stor vaggt pd, a de to fonde kan samarbejde og agere
pa erhvervdivets vilkar ang. bedutningsdygtighed, hurtighed og professiond for-
retningsholdning inden for det fastlagte lov- og regels.

Succeskriterier

IFU/ID har to succeskriterier, nemlig antallet af nye investeringer og afkadtet &f
investeringerne. Det fargte kriterium kan konstateres & for & og har generdlt for
IFU og 10 vearet gigende i de sidste 5 &. Investeringens kvalitet - i form of afkast
- kan som regel farst kondtateres over en arrackke.

Afkastkriteriet er en forudsagning for at veae og forblive salvfinanserende. Samti-
dig er béde IFU og 10 etableret med henblik pa at pétage sig en investeringsrisiko,
der er starre end den, der er acceptabel & kommercidle/private finanseringsingti-
tutioner.

IFU har veaet selvfinanserende i de sidste 15 & og har endnu aldrig haft et under-

skud. 10 er endnu ikke selvfinanserende og har p g a det hgie investeringsniveau
0g de heraf fdgende automatiske hensadtelser haft et betydeligt underskud i 1994.
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Kapitel 3
Strukturen for eksportkredit i udlandet

3.1 Sammenfatning

/ dette kapitel foretages en international sammenligning af strukturen for garanti-
og finansieringsordninger. De udenlandske ordninger er opdelt efter karakteristika
ud fra statens engagement i henholdsvis garanti- og finansieringsmarkedet. Ind-
ledningsvis beskrives eksterne og interne hensyn ved udformningen af ordningerne.
| afsnit 3.3 sammenlignes de udenlandske eksportgarantiordninger p4 baggrund af
fire modeller (markedsdeltager, statsselskab, operater og genforsikring). Satens
deltagelse i garantidaskning sker gennem den statslige markedsdeltagermodel og i
et vist omfang operatermodellen. Den statsige markedsdeltagermodel har mange
variationer, men generelt har den udferende enhed en vis organisatorisk autonomi
indenfor den statslige sektor. Operatermodellen derimod udeves af sterre nationa-
le private selskaber eller privatiserede operaterer.

Pa tilsvarende made sammenlignes de udenlandske ordninger for eksportfinansie-
ring i afsnit 3.4 ud fra fire modeller (markedsdeltager, finansselskab, refinansiering
og renteregulering). Sammenligningen viser, at der typisk pa finansieringssiden
anvendes enten markedsdeltager/finans selskab eller en ikke-markedsdeltagende
rentereguleringsordning. Refinansierings-modellen anvendes i udlandet nassten
udelukkende i sammenhaang med andre modeller.

Modelsammenligningerne er suppleret med indikatorer for de udenlandske eks-
portkreditingtitutters  aktivitetsniveau, samt nogle generelle udviklingstendenser
indenfor eksportkreditomradet. Den strukturelle og organisatoriske udformning af
de nationale eksportkreditordninger i udlandet er i hgj grad historisk betinget. De
afspejler de enkelte landes individuelle finansielle, gkonomiske og politiske miljg.
Som et generelt trak er de udenlandske garanti- og finansieringsordninger imid-
lertid samlet i fa - typisk en ler to - starre institutioner.

Sammenligningerne er udbygget med en kort skitsering af forholdene i udlandet
indenfor finansiering af skibsbygning (afsnit 3.5) og bistandsfinansiering (afsnit
3.6). Disse omréder har store bergringsflader med den almindelige eksportkredit.
Indenfor langfristet eksportfinansiering er sammenhaangen mellem ydelsen af
garanti og finansiering af stor betydning. Den gensidige afhaangighed mellem
garantistillelse og finansiering ses i afsnit 3.7 at nadvendiggere et formelt eller
uformelt samarbejde mellem markedets aktgrer. Derved @ges muligheden for et
koordineret og overskueligt eksportkreditsystem.

Udviklingstendensen indenfor statslige garanti- og finansieringsordninger gér mod

starre markedskonformitet. Selv med en sterre markedstilpasning er der imidlertid
fortsat et betydeligt statsligt engagement ved udstedelsen af starre langfristede eks-
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portgarantier og ved langfristet eksportfinansiering. Dette gadder uanset valg af
institutionel struktur.

3.2 Sammenligning af udenlandske ordninger

De enkelte eksportkreditordninger for garantigtillelse og finansiering praages & en
rakke ydre faktorer pd internationalt plan. Dette giver Sig uddag i nogle generelle
tendenser indenfor eksportfinansiering, der blandt andet udmenter Sg indenfor
samarbejdet i OECD og gennem harmoniseringsbestradbel serne i EU, som omtalt i
kapitel 5. Med henvisning til dette kapitels tanker omkring "internationaliseringsfi-
nansiering” belysesi dette og det fagende kapitel, hvordan de enkelte lande, Dan-
mark normalt sammenligner g med, |@ser eksportkreditopgaverne i statdigt regi.

Indledningsvis vil det vage nyttigt at fremhaase nogle generelle forbehold ved
sidanne sammenligninger. For det ferste er de enkelte nationade systemer oftest
praeget o historiske forhold, hvorfor den helt konkrete udformning i et land kan
forekomme mindre relevant. For det andet vil der vage danske forhold, som ger
sammenligninger med andre landes ordninger mindre egnede. Her kan peges pa, a
eksporten fra Danmark med baggrund i den danske erhvervsstruktur traditionelt
bestér af en stor eksport pa korte kredittider og en relativ mindre kapitalgodeeks-
port palange kredittider. Dette samtidig med, at der finder en ikke ubetydelig finan-
sering af skibsbygninger sted til endnu laangere kredittider. Der er ogsa ket en
udskillelse og privatisering af garantistillelsen for de korte kreditter i Danmark.
Hvortil kommer, at der fortsat er en stor spredning & de danske ordninger over en
rackke aktarer. Der tegner sg derfor en helt specid dansk synsvinkd ved sammen-
ligningen &f internationale garanti- og finansieringsordninger. For det tredje ma det
erindres, at de enkelte statslige eksportkreditinstitutioner opererer i vidt forskellige
politiske, gkonomiske og finansielle miljger om end de grundlasygende lagser de
samme finansielle opgaver.

Sammenligningen er delt op i to kapitler. | dette kapitel foretages en sammenligning
a ordningerne for garanti og finandering i udlandet farst og fremmest struktureret
efter dtatens rolle indenfor ordningerne. Der er ikke lagt op til en udtegmmende
beskrivelse af hver enkdt ingtitution. | stedet er der fortrinsvis forsagt fremdraget
relevante aspekter af den organisatoriske opbygning. Aspekter, som kan indga i
overvejelserne omkring en ny struktur for eksportfinansieringen i Danmark. Denne
struktur- eller modelsammenligning suppleres med a se pa nogle saalige garanti-
og finanseringsordninger. Her er udvalgt vassentlige specidlomréder som finansie-
ring af skibsbygning og projekter med bistandsfremmende formd. Endvidere bely-
s sammenhaangen mellem garanti- og kreditgivning og nogle varianter for sam-
arbgjdet indenfor statdig eksportfinansiering. Kapitlet afduttes med opgtilling af
hovedkonklusioner for struktursammenligningen.

Den internationale sammenligning udbygges i kapitel 4, der belyser henholdsvis
garanti- og finansieringsordningernes produkter og pris m.m. De danske ordninger
sammenlignes her med tilsvarende udenlandske med udgangspunkt i et konkurren-
ceevnehensyn.
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De udenlandske ordninger daekker som regel bade kort- og langfristede garantier.
Hovedsigtet med denne redeggrelse er imidlertid at belyse eksportgaranti- og finan-
sieringsforholdene for den langfristede eksportfinansiering. Det bemaakes dog, at
den sterste del af eksporten ogsd i udlandet sker pa korte kredittider. Samt, at man
specielt pa garantisiden med f& undtagelser opererer med ordninger og institutioner,
der dakker bade korte og lange kredittider.

3.3 Struktursammenligning af udenlandske garantiordninger

Staten er involveret i eksportgarantigivningen i ale lande. Staten patager sig deri-
gennem et ansvar for de risici, der derved afdaskkes for eksporterer, banker og
andre finansieringsinstitutter. De forskellige ordninger adskiller sig til gengedd i
den méade, hvorpd administrationen er udformet, eller ved den struktur, hvormed
man sgger a opna den mest effektive og brugervenlige lesning af eksportgaranti-
opgaven. Sammenligningen af de udenlandske garantiordninger er derfor belyst ud
fra fire modeller for statens engagement i eksportgarantimarkedet. Indledningsvis
beskrives imidlertid de eksterne og interne hensyn, som statslige eksportgaranti-
ordninger overordnet ber tilgodese. Herefter beskrives og vurderes de fire model-
ler eksemplificeret ved udvalgte udenlandske ordninger.

a. Eksterne og interne hensyn ved udformningen
af eksportgarantiordninger

Statens administrative og beslutningsmaessige rolle er ikke den eneste made, hvor-
p& man kan karakterisere og vurdere den institutionelle opbygning. Eksportkredit-
ordningerne kan sdledes generelt anskues ud fra, hvorledes de opfylder en raskke
eksterne og interne hensyn.

Blandt eksportgarantiinstitutternes eksterne hensyn tasnkes farst og fremmest pa
brugerhensyn. Det bar derfor ved vurderingen af en eksportkreditordning lasgges til
grund, om den er udformet, s den giver brugeren en let og overskuelig indgang.
Den skal pa en effektiv, hurtig, billig og servicebetonet méade tilfredsstille ekspor-
tarernes og de deltagende finansielle institutioners krav.

| forbindelse hermed kan det ved vurderingen af en eksportkreditordning vaare nyt-
tigt at se pa, hvorledes den valgte model opererer ud fra et markedsmaessigt hensyn.
Den valgte model bar sdledes vurderes ud fra, hvordan den fungerer i konkurrence
med det private garanti- og forsikringsmarked. Det indgér ogsd i vurderingen, i
hvor hgi grad udformningen leder til konkurrenceforvridning. Samt i hvilket
omfang den valgte form tilskynder til samarbejde med og konkurrence mellem
markedets gvrige deltagere.

Teat knyttet til statens rolle er ogsa et styringsmasssigt gnske fra statens side. Dette
gér pa en forsvarlig kontrol i forbindelse med garantiudstedelsen, skadesforebyg-
gelse og inddrivelse af udestdende fordringer. De dtatsfinansielle hensyn kan
udlasgges som etablering af nogle saxlige strukturer. Strukturer, som tilskynder til i
videst muligt omfang at skabe balance mellem indtagyter og udgifter ved eksport-
kreditordningen, samt en forsvarlig hensadtel sespolitik.
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Endelig kan der ved udformningen af eksportkreditordningerne lasgges erhvervs-
politiske hensyn til grund. @nsket om anvendelsen af garantiordninger til fremme
af valutaskabende og beskadtigel sesfremmende eksport er ament kendt. Desuden
fremhaaves generdt ansket om a udforme garantiordninger, der sikrer konkurren-
ce palige fod med udenlandske konkurrenter. Der kan imidlertid ogsa vage tale om
at tilgodese salige hensyn med det formd a fremme specielle grupperinger inden-
for erhvervdivet i deres eksportbestraghel ser.

Ud over de naevnte eksterne hensyn ber tillaggges en rakke interne hensyn, som
ska tilgodeses. En eksportkreditordning bar sdedes udferes af en bagredygtig og
fleksbe gatdig indtitution. Som udgangspunkt taankes her pa tilstedevaarelsen of
rimdlige og tilstraskkelige kvantitative og kvalitative ressourcer til opfylddse af de
forventede opgaver. | forlamgelse heraf ber ogsa indga overveidser om, hvorvidt
udformningen af eksportkreditordningen bidrager til en ressoucebesparende admi-
nistration. Herved undgas dobbeltadministration, og der sikres direkte og korte
kommunikationdinier.

Et andet karakteristika ved beskrivelsen & ordningerne er deres evnetil et tilpasse
9g markedets andrede krav til produkttilpasning og produktudvikling. Dette
kraaver igen en tad kontakt til brugerne, kvdificeret personale, samt ressourcer og
strukturer, der tilskynder og tilsikrer, a denne proces lgbende finder sted.

Enddig kan det ved en eksportkreditordning vage vaesentligt a vurdere dens ind-
placering i staten. | hvor hgj grad den er centralt placeret i forhold til bedutnings-
processen omkring garantistillelse i forbindelse med eksport til udlandet. Dette
dakker for det farte over de forskdlige indtitutioners krav pd information og
viden, samt evne il a pavirke udformningen af den statdige eksportkredit. For det
andet over et operationdt gnske om at udgere en samlet og logisk enhed ved
udmentningen & et lands eksportfremmende garantiordning.

De enkelte modellers opfyldelse af brugerhensyn, konkurrencehensyn, statsfinans-
dle hensyn, erhvervspolitiske og adminigtrative hensyn er dle med til a karakte-
risere de valgte moddler. De enkelte modeller kan siledes anskues ud fra en rak-
ke supplerende, men ogsa indbyrdes afhaagige hensyn. En vurdering af opfyldd-
sen o disse eksterne og interne hensyn ved tilrettelasggelsen af de udenlandske eks-
portkreditgarantitordninger kraever imidlertid et indgaende kendskab til de enkelte
landes ingtitutioner. En analyse, der i detdjeringsgrad og omfang ligger ud over for-
maet for denne sammenligning. Det er samttidig heller ikke oplagt, at de fire vag-
te modeller er de mest oplagte til en vurdering &f ale de beskrevne hensyn. Det ma
enddlig forventes, a der er Store variationer indenfor den aktudle udformning &f de
eksportkreditordninger, der vurderes at tilhgre samme modeltype.

De beskrevne hensyn er til gengadd vassentlige a holde for gie, nér de forskellige
"idealiserede” moddler ska beskrives og vurderes. Der vil derfor i det fdgende
blive lagt vasgt pd, om de beskrevne modeller og de udvagte eksempler pa uden-
landske ordninger opfylder - eller giver incitament til at opfylde - de beskrevne hen-
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b. Fire modeller for statens rolle

Staten kan mest direkte vaare engageret i eksportforsikringsmarkedet gennem en
egen institution (markedsdeltagermodel). Man kan fra statens side ogsa have udlagt
denne funktion til en mere selvstaandig og kommercielt orienteret enhed i form af
et statsselskab (statsselskabsmodel). Staten kan endvidere vadge at fjerne sig end-
nu mere fra en direkte markedsoptraaden. Dette kan ske ved at agere gennem én
udvalgt agent eller operater (operatermodel). Eller det kan ske ved en genforsik-
ringsordning (genforsikringsmodel), der &bner for, at flere af markedets agenter kan
fungere som operaterer for staten. De udenlandske eksportgarantiordninger er i
tabel 3.1 rubriceret efter disse modeller.

Opstillingen af de statslige engagementsformer ud fra 4 standardmodeller er ikke
ensbetydende med, at alle eksportkreditgarantiordninger utvetydigt felger disse fire
betegnelser. De enkelte ordninger er tvaatimod karakteriseret ved at vaae meget
individuelle.

Tabel 3.1
Udenlandske eksportgarantiordninger karakteriseret ud fra
modeller for statslig deltagelse i langfristet garantideekning

Markedsdeltager Statsselskab Operatar Genforsikring
Belgien Canada Danmark (anvendes kun
Finland Spanien Frankrig for korte
Italien Holland kredittider)
Japan Tyskland

Sverige Portugal

Norge Dstrig

UK

USA

*  Markedsdeltagermodel

Under denne model overlades sdvel ansvar som selve administrationen af eksport-
kreditordningen til en statslig institution. Dette svarer til den danske ordning far
1992.

Denne model finder bred anvendelse i udlandet. Sdledes udgves for eksempel eks-
portkreditordningerne i Sverige (EKN), Norge (GIEK), Finland (FGB), Belgien
(OND), UK (ECGD), USA (Eximbank) og Japan (EID) af statslige myndigheder.
De enkelte institutioner er som det fremgar af oversigt 3.1 indplaceret i statsadmi-
nistrationen pa forskellig made under forskellige ressortministerier. Derimod har de
ale det til fadles, at staten gennem den nationale eksportkreditinstitution direkte
administrerer eksportkreditordningen.

Det svenske Exportkreditnamnden (EKN) er ét blandt mange eksempler pa en stats-
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lig myndighed indenfor eksportgarantiordningerne, der optragder som direkte mar-
kedsddltager. EKNs garantityper dakker et bredt spektrum &f risici. Overfor sven-
ske eksportarer og udenlandske virksomheder, der eksporterer fra Sverige, dakkes
kommercidlerisici i oparbejdnings- og afskibningsperioden under flere garantifor-
mer. Overfor de svenske dller udenlandske banker ydes |8ngivergaranti og remburs-
garanti i forbindelse med svensk eksport. Garantierne kan kombineres og suppleres
med en rakke tillaggsgarantier. Herudover yder EKN specidlle garantier som fx
investeringsgarantier for politiske risici daskkende investeringer i udlandet og afka:
stet herdf.

Som fadge af forskdlle i kundestrukturer og eksportforretningernes sammensagning
varetages garantigivningen af to afddlinger for henholdsvis korte og lange kredit-
tider. EKN er ved preamiefastsatelsen underlagt et hensyn til bade konkurrenceev-
ne og balance i eksportkreditordningen. Sidstneavnte samt forberedelse til indtree
den i EU farte til, at de korte garantier blev omorganiseret for a opnd en regn-
skabsmaesssig udskillelse.

Som garantiforsikrer har EKN et indgdende markedskendskab og en markedspro-
fil. EKN garanterer imidlertid kun en beskeden del a eksporten fra Sverige. Dette

Oversigt 3.1 Eksportgarantiordninger i udvalgte lande

Belgien

Office Nationa du Ducroire (OND) fra 1939 er en statsgaranteret offentligt virk-
somhed, der forsikrer bade kommercielle og politiske risici. OND har mulighed
for garantistillelse pa vegne af den belgiske regering.

Canada

Det nuvagende Export Development Corporation (EDC) blev etableret i 1964
og varetager béde eksportgarantidakning og -finansiering. Som "Crown corpo-
ration" opererer EDC autonomt indenfor en generdl udstukket politisk ramme.
Eksportgarantier, der ikke dakkes & EDC, kan henfares til "the Canada Acco-
unt", hvor EDC opererer paregning af staten.

Finland

Vationtakuukeskus eler Finnish Guarantee Board (FGB) fremsgtod i 1989 i Sn
nuvagende form som en sammendutning mellem de davagende eksportgaranti-
0g Statsgarantiorganer. FGB er en offentlig styrelse under Handels- og Industri-
ministeriet.

Frankrig

Compagnie Francaise d' Assurance pour le Commerce Extérieur (COFACE) er
e privat aktiesdskab fra 1946 get a de starre banker, forsikrings- og genfor-
sikringsselskaber. Siden 1990 pétager COFACE sg del's egne kortfristede kom-
mercielle og politiske risici i forbindelse med eksportgarantier, dels fungerer det
som operater for den franske dat ved anden garantistillelse. COFACE er her
underlagt det Udenrigszkonomiske Ministerium og Finansministeriet.
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Holland

Nederlandsche Credietverzekering Maatschappij N.V. (NCM) er en afdeling af
NCM Holding, der ejes af en rakke starre hollandske banker og forsikringssel-
skaber, samt nogle udenlandske forsikrings- og genforsikringsselskaber. NCM
har siden 1932 under skiftende aftaler kunne fa regarenteret ikke-kommercielle
risici og kommercielle risici, der falder uden for det private forsikringsmarked,
hos den hollandske regering.

Japan

The Export-Import Insurance Division (EID) i Ministry of International Trade
and Industry (MITI) begyndte sin virksomhed i 1930 og garanterer eksportfor-
retninger under specifikke og generelle eksportgarantier.

Norge

Garanti-Instituttet for Eksportkredit (GIEK) er en offentlig styrelse, der opererer
pé baggrund af en statslig garanti. GIEK er underlagt det norske Udenrigsmini-
sterium.

Sverige

Eksportkreditndmnden (EKN) er en offentlig styrelse etableret i 1933 for at
fremme svensk eksport gennem at udstede eksportgarantier. EKNs styrelse
udnaavnes af regeringen.

Tyskland

Hermes Kreditversicherungs AG (Hermes), der er et privat forsikringsselskab,
fungerer som leder i et konsortium, der ogsa bestér af Treuarbeit AG. Hermes fik
sit ferste mandat fra staten i 1926 og fungerer som operater for den tyske for-
bundsstat, der patager sig bade politiske og kommercielle risici i forbindelse
med eksport. Hermes statslige opgaver styres af en interministeriel komite, og
sterre eksportforretninger godkendes af @konomiministeriet.

Storbritannien

Export Credits Guarantee Department (ECGD) fra 1919 er et statsligt departe-
ment under Handels- og Industriministeriet. ECGD pétager sig eksportgaranti-
er for starre projekt- og kapitalgodeeksport, og regaranterer fra 1991 Kortfriste-
de eksportgarantier for private forsikrere.

USA

The Export-Import Bank of the United States (Eximbank) blev i 1934 oprettet
som et uafhaangigt "Government Agency", der yder eksportgarantier og langfri-
stet eksportfinansiering.

skyldes, at en stor del af eksporten sker pa kontantbasis eller pA meget korte kre-
dittider, at der i mange tilfadde anvendes remburs, at salg gennem dattersel skaber
er meget anvendt. EKN fremhaever dog ogsd de svenske eksportgrers manglende
kendskab til EKNs virksomhed - til trods for den direkte markedsoptrasden.
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For de fleste lande gedder, at garantiingtitutterne daekker bade short-term og medi-
um/long-term forretninger. Der er for nogle indtitutter sket en udskillelse af short-
term forretningerne. | Storbritannien blev short-term omrédet siledes privatiseret i
1991 svarendetil udviklingen i Danmark i 1992. Den statdige styrelse Export Cre-
dits Guarantee Department (ECGD) regaranterer herefter dene specidlle short-
term forretninger overfor de private selskaber NCM UK og Trade Indemnity.
ECGD ¢& derimod fortsat som eksportkreditforsikrer for medium- og long-term
forretninger i form af sadgerkreditter, kaberkreditter, "genera purpose lines of cre-
dit" og "project lines of credit".

En noget tilsvarende udvikling genfindes i Belgien. Her overlod det statdige Offi-
ceNational du Ducroire/Nationale Delcrederedienst (OND/NDD) i 1993 eksport-
kreditforskringen for short-term forretninger til det private forsikringsselskab
COBAC. Samtidig overtog man 25 pct. af aktierne i selskabet.

Den datdige markedsdeltagermodd kan i princippet opfylde dle brugerhensyn
med hensyn til en hurtig, effektiv og servicebetonet administration. En statdig ingti-
tution kan dog have svaat ved at konkurrere med et privat selskab, der kan have fle-
re frihedsgrader ved tilrettelasggelsen af sin virksomhed. Det m& i den forbindelse
bemagkes, a de udenlandske garantiordninger overfor eksportarerne udger en
starre samlet enhed indenfor garantistillelse. De tilbyder nemlig en rakke garan-
tiydelser, der i det danske system er henfart under andre ordninger. Markedsdelta-
germodellen vil ikke i vassentligt omfang bidrage til at skabe konkurrence pa for-
skringsmarkedet. De kommercielle muligheder specielt inden for de laangereva
rende garantier anses imidlertid generdlt for at vage yderst begraansede.

Et stort antal af landene vedbliver sdedes a anvende markedsdeltagermodellen for
medium/long-term. Medvirkende hertil kan vage et gnske om at opretholde statens
adgang til at fdge udviklingen i markedets dagkningsmuligheder og konkurrencen
fra andre OECD lande p& eksportkreditomrédet. Dette sdvom short-term garantier
udlaegges til det private marked. For denne holdning taler ogsa de starre eksport-
risici's direkte statsfinandelle virkning. Markedsdeltagermodellen giver sdledes
generet starre muligheder for at opfylde statens ensker mht. statsfinansielle og
erhvervspolitiske hensyn.

* Satssel skabsmodel

| fdge denne model overlades administrationen af eksportkreditordningen til et for-
vatningsorgan. Det kan ske gennem dannelse & en saalig indtitution, et institut, en
fond eller et statsaktieselskab, der har eksportkreditgaranti (og -finansiering) som
hovedarbejdsomréde. Styrings- og ansvarsmaessigt er dette forvaltningsorgan direk-
te underlagt en statdig styrelse.

En s3dan modd findesi Canada, hvor The Export Devel opment Corporation (EDC)
fuldt ud ges & den canadiske regering. EDC yder som statsgjet aktiesalskab (udo-

ver en raskke andre finansielle ydelser, der omtales senere) eksportgaranti for bade
korte og lange kredittider. Udskillelsen af garantigivningen til et statsaktieselskab

findes indenfor Europa i Spanien, der imidlertid udelukkende dakker garantisiden

a eksportforretningerne.
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Hovedformdet med en administrativ og personalemaessig udskillelse i et statsaktie-
selskab er opnadlsen af en styrket og mere professond kundebetjening. Denne
opbygning antages a medfare en starre identitet og kompetenceopbygning. | det
canadiske tilfadde er ogsa eksportfinansieringen tillagt dette statsselskab, hvilket er
motiveret ud fra e gnske om en garre samordning a eksportgaranti- og finande-
ringssiden.

Etableringen of et statsselskab ma under forudsadning af en velfungerende organi-
sering antages at tilfredsstille brugerensker om et enkelt, velfungerende og kompe-
tent garantiingtitut. Staten ma forventes gennem klare retningdinier a kunne &lgf-
te selskabet for sterre risici. Ligesom erhvervgpolitiske hensyn i et vist omfang kan
tilgodeses gennem styring af kreditvilkar og daskningsomrade. Statsselskabsmodel-
len tilskynder imidlertid ikke til en konkurrence indenfor mediunm/long-term garan-
tier.

* Operategrmodel

Ved denne model indgér staten en tidsbegramset administrationsaftale med en pri-
va operater, der herefter udferer eksportkreditydelsen pa statens vegne. Admini-
drationsaftalen vil beskrive formen og indholdet af de ydelser, som operataren ska
levere, samt operaterens gvrige rettigheder og forpligtelser. Operatgrmodelen
anvendes i Frankrig, Tyskland, Holland, Portugal, samt @strig. Operatannodellen
har flere varianter, men svarer i hovedtrak til den struktur, der blev indfart for den
danske eksportkredit i 1992.

| Frankrig yder Compagnie Francaise d 'Assurance pour le Commerce Exterieur
(COFACE) eksportgarantier bade som operater for den franske stat og for egen reg-
ning. For forretninger ydet for den franske gtat bevilges garantien &f et inter-mini-
geriel udvag (Commission des Garanties). Udvalget er sammensat af reprassen-
tanter for gkonomiske minigterier, ressortministerier, centralbanken, BFCE (omta
les senere) og COFACE. COFACE's rolle er hovedsagdlig &f teknisk karakter. Den
franske garantiordning, der dakker béde korte og langfristede forretninger, er i
avrigt kendetegnet ved a tilbyde et meget bredt udvalg af garantiformer. Udform-
ninger, der er tilpasset specielle hensyn indenfor mindre virksomheder og salige
eksportforretninger.

| Tyskland forestds eksportgarantiforsikringen af et konsortium Hermes bestéende
af Hermes Kreditversicherungs AG og Treuarbeit Wirtschaftspriifunggesdllschaft.
Med det farste selskab som leder fungerer Hermes som den tyske forbundsstats
operater pd eksportkreditomrédet. Besutningskompetencen indenfor den tyske
eksportgarantiordning ligger i den inter-ministerielle komite IMA (Interministeriel-
ler Ausschuss fiir Audfiihrgarantien und AusfUhrburgschaften). Den bestdr af
reprassentanter for ministerier indenfor gkonomi og udenrigshandel. Bedutninger-
ne tradfes i samrad med Hermes, centralbanken, KfW og AKA.

| Holland varetages garantidakningen bade indenlandsk og vedrgrende eksport af
Nederlandsche Credietver zekering Maatschappij (NCM), der gesaf NCM Holding
NV. NCMs gjerkreds bestér &f ti hollandske banker, syv hollandske forsikringssdl-
skaber, samt 3 andre hollandske og 4 udenlandske (tysk, schweizisk, britisk) for-
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skrings- og genforskringsingitutioner. NCM forskrer kommercidle risici for
egen regning. Ikke-kommercielle risici regaranteres af den hollandske regering
under en tredrig operateraftde. Det samme gadder de kommercielle medium/long-
term risici, der hverken kan tages for egen regning eller kan regarenteres i privat
regi. NCM varetager alle opgaver i forbindelse med garantigivningen, herunder
garantiudstedelse og erstatningsudbetaling. | henhold til europadske regler har
NCM Holding et "managing board" og et "supervisory board", hvoraf det sdste
inkluderer en reprassentant for Finansministeriet

En afdeling i den hollandske centralbank (Afdeling Export en importgaranties van
de Nederlandsche Bank) er autoriseret til at godkende garantier pa op til 25 mio.
gylden pa vegne af den hollandske regering. Garantier, som NCM ikke sdlv kan
deekke. Enkeltstdende garantier over dette niveau krasver godkendelse af de hol-
landske finans- og gkonomiministerier. Endelig kan disse ministerier rédgives af en
kommite (Rijkscommissie voor Export- Import- en Investeringsgaranties) bestden-
de & repraesentanter fra banker, forsikringsselskaber, handel, industri, centralban-
ken samt landbrugs-, fiskeri- og miljgministerierne. Den hollandske ordning &oner
desuden i princippet mulighed for regarantier overfor andre private forsikringssal-
skaber. | praksis er denne mulighed ikke udnyttet. Hvilket antageligvis ma ses i
sammenhaang med NCMs dominerende placering pa forsikringsmarkedet i kraft af
rollen som operater for den hollandske stat.

De portugisiske og gstrigske ordninger udger et speciatilfadde. | Portugal €jes den
private operategr Companhia de Seguro de Créditos COSEC (privatisereti 1992) &f
den finandelle gruppe Banco de Fomento e Exterior. Gruppen er dominerende
indenfor eksportfinandiering i landet. Portugal er dermed et eksempel pa en opera-
ter, der oprindelig stlammer fra forsikringsverden, men hvis gere nu kommer fra
banksektoren. Staten er dog indirekte involveret gennem sin gjeranddl pa 59 pct af
banken.

| @drig udferer det bankejede Osterreichische Kontrollbank Aktiengesellschaft
(OKB) eksportgarantistillelse pa vegne af den etrigske stat. Samtidig st& OKB -
udover en rakke finanselle serviceydelser for banksektoren - for en betydelig del
a refinangeringen a den melem- og langfristede eksportfinansiering i de est-
rigske banker. OKB udferer her opgaven i eget navn. OKB f& derved karakter af
"dobbeltoperatar”. @strig er sdledes, ligesom Portugal, et eksempel pa en operater
med udgangspunkt i banksektoren.

De beskrevne operatgrmodeller falder generelt i to kategorier. | den ene er opera-
taren et egentligt kommercidt ingtitut (forsikringsselskab) som i Holland og Tysk-
land. Hvorimod det i den anden kategori, som | Frankrig, Portugal og @strig, er et
ingtitut, hvis primage opgave er servicering af kunder til den statdige garanti-
dakning. Det bemaakes, at de statdige operatarsel skaber ale er nationale selska-
ber. Samtidig regnes NCM, Hermes og COFACE blandt de farende eksportkredit-
Selskaber i Europa

En starre og vekvdificeret operater med betydelige frihedsgrader vil kunne til-
fredsdtille brugergnsker om service og kompetence. Forhold, som det kan vage
vanskelige at opfylde under for eksempel den statdige markedsdeltagermodel. P&
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den anden side kan det ikke udelukkes, a samme serviceniveau vil kunne opnés i
et mere statdigt regi, hvor bedutningskompetencen ofte er starre.

Specidt for mediumvlong term garantier gadder, a finansieringdgsninger pa garan-
ti- og kreditsiden ska sesi en sammenhamng. Dette taler for, at man har en operatar
med tilknytning til den finandele ddl fremfor til den forskringsmeessige dd &
markedet. De neavnte udenlandske operatgrordninger deekker dog bade kort- og
langfristede garantier. Vaget er sandsynligvis derfor fortrinsvis fadet pa o] 3eraterer
med tilknytning til forskringsmarkedet.

Operatarmodellen fritager ikke staten for en rakke opgaver i forbinddse med
garantistillelse. En vis dobbeltadministration er derfor uundgéelig. Endvidere vil en
operatarmode  gennem favorisering af den private operater have konkurrencefor-
vridende virkninger. Disse kan smitte af pa et mere kommercidt privat marked for
garantigtillelse pa short-term omradet, hvis operateren er et forsikringsselskab.
Eller pa den kommercielle eksportkreditgivning, hvis operatgren er et pengeinsti-
tut.

* Genforsikringsmodel

Genforsikringsmodellen indebagrer, a den primage garant (pengeingtitut dler for-
sikringsselskab) patager sig en sterre eller mindre dd af risikoen for egen regning.
Den resterende del af riskoen overlades til regaranten (staten).

Medium/long-term omrédet er imidlertid karakteriseret ved en stor andd langfri-
stede, politiske risici, ofte pa hgjriskomarkeder. Det er derfor en generdl internati-
ond erfaring, a forsikringsselskaber og pengeindtitutter typisk ikke patager sig
starre risici & denne karakter. Et forsvarligt kommercielt grundlag for a konstrue-
re en generdl garantiordning indenfor mediumy/long-term omradet baseret pa et gen-
forsikringsprincip er sdledes - i modsadning til short-term omradet - nagope tilste-
de.

UK har vagt genforsikringsmodellen for short-term omrédet, men kombinerer den-
ne ordning med en statdig markedsdeltagelse p& medium/long-term omrédet.

Visee mindre standard medium-term forretninger vil kunne administreres gennem
en genforsikringsmodel. Det generelle indtryk er imidlertid, & man i de udenland-
ske garantiordninger ikke anvender genforsikringsmodellen indenfor mellem- og
langfristet garantistillelse.

Den danske regarantiordning, der ventes ivagksat pr. 1. januar 1996, vil ogsi i
ferste omgang kun dackke korte forretninger (under 1 &rs kredittid).

c.Aktivitetsniveau og udviklingstendenser for
eksportgarantiordningerne

De udenlandske eksportgarantiordninger er ovenfor beskrevet ud fra strukturen for
satens rolle i eksportfinansieringen. Denne beskrivelse suppleresi figur 3.1 og 3.2

0



Figur 3.1:

Antal ansatte og administrationsomkostninger for udvalgte udenland-
ske garantiordninger (1994).
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Figur 3.2
Garantiudstedelse og garantiansvar for udvalgte udenlandske
garantiordninger (1994).
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Kilde: Institutternes arsberetninger

med nogle indikatorer for ordningernes aktivitetsniveau. Her er anvendt antal ansat-
te, ordningernes administrationsomkostninger, garantiudstedelse (stremstarrelse)
og udestdende garantiansvar (beholdningsstarrrelse).

Der blev indledningsvis i kapitlet naavnt en rakke generelle forbehold ved interna-
tionale sammenligninger mellem eksportkreditordningerne. Disse forbehold ger sig
fuldt ud geddende ved nedenstdende sammenligninger. De tjener derimod farst og

fremmest som en indikation af den danske ordnings relative starrelse i forhold til
udlandet.
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Det fremgar af den tidligere gennemgang, at eksportgarantiordningerne fortrinsvis
er organiseret efter markedsdeltagermodellen i form af en offentlig styrelse eller
lignende. Operatarmodellen finder ogsa nogen anvendelse, fortrinsvis under
udferelse af sterre private eller privatiserede forsikringssel skaber. ZAndringerne i de
udenlandske institutioners status er begramsede, og de mest markante andringer
indenfor de seneste &r findes i Frankrig og Storbritannien, der begge har beveaget
sig mod et mere markeds baseret eksportkreditsystem.

Det generelle indtryk af sammenligningerne er dels en stor variation i niveauet for
eksportgarantiinstitutionernes aktiviteter, dels den danske ordnings begramsede
volumenmasssige  omfang.

Der findes uanset organisationsformen en raskke generelle tendenser indenfor de
statslige eksportkreditordninger. Farst og fremmest viser trenden i falge IMF, at der
gennem institutionelle og stukturelle andringer er blevet skabt en sterre opmaak-
somhed - og en forbedring i teknikken- omkring risikovurdering af lande og kebere.

Dette skal ses i sammenhaang med, at de statslige eksportkreditordninger er udsat
for en stigende konkurrence fra private forsikrere, kommercielle banker og andre
private kreditorer indenfor lavrisikoomrader. Dette medfarer, at de statslige eks-
portfinansieringsordninger - blandt andet i kraft af deres additionelie funktion -
bevaager sig ind pa relativt flere hgjrisicimarkeder.

Man forsgger i hgjere grad at tilpasse sine produkter til eksportgrernes og modta-
gerlandenes behov. Der er en generel tendens mod sterre anvendelse af markedsre-
lateret prisfastsedtelse ved garantipraamierne i institutterne. Herudover sker der en
udvidet harmonisering af praamiefastsedtelsen i EU og OECD sammenhange.
Endelig sker der en starre vaggtning af konkurrenceevnehensynet ved pra:miefast-
sadtel sen.

Rationalet for offentlig involvering i eksportforsikring - specielt indenfor den lang-
fristede eksportforsikring - er fortsat markedssvigt i det private forsikringsmarked.
Dette skyldes blandt andet transaktionernes sterrelse, ufuldkommen adgang til
information og statens bedre kreditorstatus. De statslige ordninger vil sdledes ide-
elt set - ogsa uden at subsidiere eksporten - kunne patage sig risici, som det priva-
te marked ikke kan. Dette skyldes, at disse risici er for store, for vanskelige at for-
udsige, eller fordi det potentielle tab er for stort.

Eksportgarantiordningernes indplacering i den statslige sektor er meget varieret og
kompleks. Alligevel er der en generel tendens til, at udviklingen gér mod sterre uaf-
hagighedfor  det udfgrende organ. Selv offentlige enheder opererer med en hgj
grad af uafhaangighed under et klart mandat og ansvar. Eksportgarantiinstitutioner-
ne har sdledes forsggt at modga den stigende konkurrence fra det private marked
gennem omstrukturering, effektivisering og starre dbenhed omkring garantistillel-
sen.
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3.4 Struktursammenligning af udenlandsk« finansieringsordninger

Det satdige engagement indenfor eksportfinansiering i de forskellige lande er
generelt opstéet pa et senere tidspunkt end for garantigivningen. Ligeledes er vari-
aionerne | datens direkte og specidt indirekte statte til eksportfinanderingen
starre. Staten er imidlertid involveret i eksportkreditgivningen i stort st dle lande.
Man pétager Sg her igennem ikke aene rente- og valutarisici, der kan pafere star
ten udgifter, men samtidig ogsa gennem rentesubsidiering en mere direkte statsfi-
nansiel byrde. De nationale ordninger adskiller sig vassentligt fra hinanden specielt
med hensyn til udformningen & speciaingtitutter og den mere tekniske form for
rentesubsidiering ved langfristet kapitalgodeeksport. Der er slledes her lagt mere
vt pa fadles strukturer, hvormed man sager at lgse eksportfinanderingen. De
mange forskele ordningerne imellem beskrives, som ved garantiordningerne, kun
i mindre omfang.

Sammenligningen a de udenlandske finansieringsordninger er anskuet ud fra fire
former (modeller) for statens engagement i eksportfinansieringen. Under garanti-
ordningerne blev der i tilknytning til modellerne beskrevet en ragkke eksterne og
interne hensyn, som statdige ordninger matilgodese. Disse forhold ger sig stort set
gaddende i samme omfang ved finansieringsordningerne og ska derfor ikke genta-
ges her.

a. Fire modeller for statens rolle

Staten kan vage engageret i finansmarkedet gennem en satdig ingtitution, der
direkte yder eksportfinansiering (markedsdeltagermodel). Den statdige eksportfi-
nansering overlades ofte til en anden form for specialingtitut, der bygger pa delta-
gelse & de private pengeingtitutter (finanssel skabsmodel). Dette skal blandt andet
s som en fdge & finanderingens mere tekniske karakter og sammenhaang med
andre bankforretninger. Statens kapitalandel og ledelsesansvar i et sidant selskab
kan variere, men fadles for dem er, at dette specidingtitut optraeder direkte i finan-
seringsmarkedet. | modsadning hertil kan staten vadge a fjerne sg fra den mere
direkte markedsoptraasden. Dette kan ske ved udelukkende gennem et specidinstitut
at refinansiere pengeingtitutternes udlan til eksportforretninger (refinansieringsmo-
del). Enddig kan gtaten vadge helt at undlade en direkte eller indirekte deltagelse i
sve finanseringsforretningen. Dette kan ske ved en rentesubsidiering i henhold til
gaddende internationale aftder (rentereguleringsmodel). Sadanne ordninger er i
udlandet bade administreret direkte fra statens side og gennem et specialingtitut.

De udenlandske ordninger er nedenfor rubriceret efter de fire moddler. De minder
i karakteristika om de fire modeller pa garantisiden (afsnit 3.3.b), men er tilpasset
de saalige forhold péa finansieringssiden.

Opdtillingen a mulige finanseringsordninger ud fra4 standardmodeller vanskelig-
gares d to forhold. For det farste befinder finansieringsingtitutterne sg i praksis
ofte i en glidende overgang mdlem de forskedlige former. For det andet kan det
enkelte land benytte flere modeller pa en og samme tid.
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Tabd 3.2
Udenlandske eksportfinansieringsordninger karakteriseret ud fra
modeller for statslig deltagelse i langfristet kreditgivning

Markedsdeltager Finansselskab Refinansiering Renteregulering
Canada Norge Belgien Frankrig
Finland Sverige Danmark Holland
Japan Tyskland (AKA) Italien
Tyskland (Kfw) USA (PEFCO) Portugal
USA (Eximbank) Dstrig Spanien

UK

*  Markedsdeltagermodel

| falge denne model optraader staten direkte som deltager (agent) i markedet for
eksportfinansiering gennem et specialinstitut.

Et eksempel pa et sddant specialinstitut er det canadiske Export Development Cor-
poration (EDC). EDC er et statsejet selskab, der blandt andet yder mellem- og lang-
fristet finansiering i eksportgjemed. Selskabet yder finansiering direkte til de cana-
diske eksportarer.

Ligeledes yder Export Import Bank of the United States (Eximbank) i USA, der er
et uafhaangigt statsligt organ, mellem- og langfristet eksportfinansiering. Exim-
banks udlan sker til fast rente, der hovedsagelig svarer til OECDs CIRR-rente.

Eximbank yder imidlertid ogsd mellemfinansiering i eksportgjemed for mindre for-
retninger (Ian op til USD 5 mio. og med maksimal |gbetid pd 5 &r). Eximbanks
funktion minder i dette tilfadde om refinansieringsmodellen, der omtales nedenfor.

| Tyskland er Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW) et statsligt/forbundsstatsligt
finansielt institut, der yder officiel stettet investeringsfinansiering og eksportfinan-
siering. Stersteparten af KfWs aktiviteter har i de seneste ar ligget indenfor inve-
steringer i de nye forbundsstater. KfWs eksportfinansiering anvendes blandt andet
til kaberkreditter, hovedsagelig i udviklingslandene, samt finansiering af eksport af
skibe og fly. KfW finansierer hovedparten af eksportforretningerne pad markedsvil-
kér, baseret pa kapitalfremskaffelse pa de internationale penge- og kapitalmarkeder.

Den langfristede norske eksportfinansiering sker for en stor dels vedkommende
gennem Eksportfinans, der gennem sin ejerkreds af private banker ganske vist fal-
der under finansselskabsmodellen. Det er dog af interesse at notere sig bemaaknin-
gerne i den norske redegarelse, der udkom p& samme tid som Age Andersen rap-
porten. Heri pdpeger man den begramnsede kapitalgode- og projekteksport fra lan-
det, og dermed behovet for en samlet eksportfinansieringsenhed gennem fasthol-
delsen af et specialinstitut. Det er ogsd sadanne overvejelser, der kan ligge bag
oprettelsen af et statsligt finansieringsinstitut. Markedsdeltagermodellen kan sdle-
des tilgodese vaesentlige brugerhensyn, men vil modvirke konkurrence pa finansie-
ringsmarkedet.
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* Finanssel skabsmodel

Ved denne modd medvirker staten til eksportfinansiering gennem et specidinstitut
oprettet i samarbejde med de kommercielle pengeingtitutter. | modsadning til mar-
kedsdeltagermodellen optraser staten i finansselskabsmodellen atsa ikke direkte i
markedet. Staten overlader i stedet dette til et speciaingtitut, der drives fedles med
de private banker eler evt. udelukkende &f de private banker.

Denne form for specidingtitut findes i Sverige. Her sker den langfristede eksport-
finangering blandt andet gennem AB Svensk Exportkredit (SEK), der er et eksem-
pel paen finanderingsindtitution etableret med ligelig offentlig og privat deltagel-
se. SEK blev diftet i 1962 og ges for 50 pct.s vedkommende af den svenske stat,
og for 50 pct.s vedkommende & 7 kommercielle banker. SEK er med andre ord
ikke et statdigt organ og sk i avrigt som et finansielt aktiesel skab opfylde de sam-
me kapitalkrav som de svenske banker.

SEK har to adskilte udldnsportefdjer. SEK yder primaat medium- og long-term
eksportkreditter i samarbejde med de kommercielle banker i Sverige. Som den
anden ded administrerer SEK ogsa statdlige ordninger, dvs. den svenske dtats eks-
portstettesystem (CIRR-rentefinansiering) og den svenske stas koncessionelie
udidn til bistandsfremmende projekter. Rediserede rente- og valutakurstab ved eks-
portstettesystemet erdtattes af den svenske stat. Oprindelig udgjorde skibsfinansie-
ringen en stor del af aktiviteten for SEK, men i takt med nedgangen i det svenske

Oversigt 3.2
Eksportflnansieringsinstitutioner i udvalgte lande

Belgien

Eksportfinansieringen i Belgien varetages hovedsageligt & de private banker.
Det delvigt statsgjede Creditexport, der blev etableret i 1959, kan yde refinang-
ering af de private bankers eksportfinansiering.

Canada

Eksportfinansieringen udfares stort st uddukkende af det statsgjede Export
Development Corporation (EDC), der i sin nuvagrende form siden 1964 ogsa har
pétager g eksportgarantistillelse.

Finland

Eksportfinansieringen i Finland varetages af Finnish Export Credit Ltd. (FEC),
der "funder" dg i markedet. FEC blev oprettet i 1956 og blev under perioden
1990-92 overtaget af dtaten.

Frankrig
Eksportfinansieringen i Frankrig varetages & de private banker.

Holland
Eksportfinansieringen i Holland varetages af de private banker.
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Japan

The Export-Import Bank of Japan (JEXIM) er en statslig finansiel institution,
der pabegyndte sin virksomhed i 1951, og som blandt andet udferer eksportfi-
nansiering. JEXIM samfinansierer ofte de enkelte eksportforretninger med de
private banker.

Norge
Det bankejede Eksportfinans (EF) fra 1962 udfarer eksportfinansiering pa bag-
grund af markedsbaseret"funding".

Sverige

Eksportfinansieringen i Sverige varetages af det delvist statsejede Svensk Eks-
portkredit (SEK) ligeledes fra 1962. SEK arbejder tat sammen med de svenske
banker, som blandt andet kan optraade som agenter for SEK.

Tyskland

Eksportfinansieringsopgaven i Tyskland |gses primaat & det statsejede Kredit-
anstalt fur Wiederaufbau (KfW), der blev oprettet i 1948, og det bankejede Aus-
furhkredit-Gesellschaft (AkA) fra 1952. De private banker yder ogsa eksportfi-
nansiering, men dette sker fortrinsvis gennem AKA.

Storbritannien
Eksportfinansieringen i Storbritannien varetages af de private banker.

USA

Den statslige organisation Export Import Bank of the United Sates (Eximbank)
fra 1934 yder udover eksportgarantier ogsa eksportfinansiering. Eximbank kan
tillige refinansiere bankernes eksportkreditter.

skibsbyggeri steg andelen af finansieringen af kapitalgodeeksporten, som i dag
udger 90 pct. af SEKs virksomhed.

SEK tilbyder finansiering pad kommercielle vilkar i de mest konvertible valutaer. De
fleste 1an ydes til eller i samarbejde med de svenske banker. Af saarlig interesse er
den mekanisme, hvormed specielt de sterre svenske banker har forhandlet og hénd-
teret SEKs lan. Ved at optreade som agenter for SEK belastes de private bankers
balancer ikke af eksportfinansieringen. SEKs udian sker overvejende til fast rente.
Udlan i variabel rente eller en kombination af de to former forekommer ogsa. L gbe-
tiderne ligger normalt mellem 3 og 10 &, men kan ga lige fra 3 méneder til 20 &.
SEKs lan skal vamre sikret gennem tilstraekkelig garantistillelse enten i form af
garanti fra EKN eller en farste klasses bank/ keber. Efterspgrgsien efter eksportfi-
nansiering til industrialiserede lande er stor. Dog sker hovedparten af M/L-T finan-
sieringen til udviklingslande under EKN garantier.

SEK finansierer sine aktiviteter primaat gennem udstedelse af verdipapirer og

direkte oplaning pa de internationale kapitalmarkeder. SEKs lanoptagelse er ikke
garanteret af den svenske stat og afhaenger derfor af en vurdering af SEKs kredit-
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vaadighed. En kreditvagdighed, der imidlertid som fage af statens gjerandel hidtil
har veaet den samme som den svenske stats. Hovedparten & a SEKs udidn og
SEKs finangering sker i USD. SEK afdakker imidlertid hovedparten af sin vauta:
kursricis gennem valutaswaps. 2/3 af SEKs udlan er i dag direkte garanteret af den
svenske dt.

Statens indflydelse pa SEKs virksomhed udeves gennem udnaevnelsen af bestyrel-
sesmedlemmer (herunder bestyrel sesformanden), samt ledel sesreprassentanter (her-
under formanden). Herudover sker reguleringen af eksportstettesystemet gennem
statdige dekreter, der blandt andet kontrolleres gennem en &lig afrapportering.

Sammenfattende kan det konstateres, at SEK befinder g i en markedskonkurren-
cesituation med direkte og indirekte kontakt til svenske eksportarer. SEK har deri-
gennem féet en vis markedsprofil. Dette har givet anledning til en betydelig mar-
kedstilpasning og produktudvikling indenfor eksportkreditfinansiering, som for
eksempe ved finangering af leasingkontrakter og af oversaiske investeringer.

Der er en rakke andre lande, hvis eksportfinanseringssystem har lighedspunkter
med det svenske. Det norske Eksportfinans (EF) har mange lighedspunkter med
SEK. EF finansierer eksportforretninger pA mere end 0,5 mio. NOK og med en
lebetid pd 2 & og derover. Hovedparten af udldnene ligger dog i sterrelsesordenen
mellem 10 og 100 mio. NOK. Eksportfinans gjerkreds bestdr af 4 starre norske ban-
ker, der ger 97 pct., og 8 mindre banker, der ger resten. Eksportfinans foretager pa
linie med SEK sin opléning pa de internationale kapitalmarkeder. Man sikrer sin
udidning, der primaat er i USD, gennem eksportgarantier fraGIEK dler anden sup-
plerende bankgarantier.

Eksportfinans udian skete - farst og fremmest pa baggrund &f den store skibsfinan-
sering - i 1994 for 89 (1993:82) pet.s vedkommende pa markedsvilkédr, og for 11
(1993:18) pct.s vedkommende gennem statssubsidierede ordninger. EF adskiller sig
dog fra SEK ved, a staten ikke har en direkte gjerandd i specidindgtituttet, og ikke
besidder en af de 8 bestyrelsesposter i Eksportfinans. Den norske stat garanterede
for 28 pct. af EFs udlidn i 1994. Den resterende sikkerhed kommer fra norske ban-
ker (52 pct.), udenlandske banker i OECD-omradet (17 pct) og forsikringssel skaber
(2-3 pct.). En restriktion p& Eksportfinans aktiviteter er imidlertid, at det ikke-GIEK
finansierede udlan ikke ma overstige 20 gange egenkapitalen.

Eksportfinans er et eksempel pa et rent banksamarbejde uden direkte satdig delta
gelse. Staten er tradt endnu laagere tilbage fra deltagelse i eksportfinansieringen,
samtidig med, a de finansielle og operationelle fordele ved et samlet kreditvaadigt
speciadingitut opretholdes. Ud fra et konkurrencesynspunkt har Eksportfinans der-
imod en dominerende markedsposition, og bidrager ikke til en konkurrence mellem
de nationde pengeindtitutter. Set i forhold til markedsdeltagermodellen |aser
finansselskabsmodellen altsa principielt ikke markedshensynet, men giver mulig-
hed for en yderligere hensyntagen til brugeransker.

Det kan naavnes, at der - foruden gennem den statdige Eximbank - varetages mel-

lem- og langfristet eksportfinansiering i USA over det private marked ved bl.a. The
Private Funding Corporation (PEFCO). PEFCO ges af private banker, industrifo-
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retagender og andre finansielle institutioner. PEFCOs udlan sker alene under Exi-
mbank garantier. Eximbank st&r endvidere som garant for afkastet pd de PEFCO
vaadipapirer, der sikrer institutionens kapitalfremskaffelse. PEFCO giver hermed
de amerikanske eksportgrer adgang til en fordelagtig markedsbaseret finansiering.

En saxlig udgave af finanselskabsmodellen findes i Tyskland, hvor eksportfinansi-
eringen udover KfW ogsd varetages af Ausfurhkredit-Gesellschaft (AKA). Dette er
et konsortium af 51 tyske banker med Deutsche Bank som konsortieleder. AKA til-
byder finansiering af ssdger- og keberkreditter, som hovedregel med statslig eks-
portgaranti. Kreditterne refinansieres af eksporterens bank (75 pct.) og AKAS del-
tagere (25 pct). Som finansselskab stér AKA for en betydelig del af eksportfinansi-
eringen i Tyskland.

Et andet eksempel pa et nationalt banksamarbejde er det tidligere omtalte OKB, der
gjes af de gstrigske banker. OKB har ingen statslig deltagelse, men refinansierer
alene forretninger, der er garanteret af den gstrigske stat. @strig lesgger sig derved
tedt op ad den fglgende refinansieringsmodel.

*  Refinansieringsmodel

| falge refinansieringsmodellen sker den egentlige eksportfinansiering gennem de
private banker. De refinansierer sig herefter hos staten eller centralbanken, eventu-
elt gennem et specialinstitut. Dette svarer til den refinansiering af de danske pen-
geingtitutter, der siden 1991 har fundet sted i Dansk Eksportfinansieringsfond
(DEF).

| Belgien yder Creditexport mellemfristet finansiering for sterre forretninger (over
ca. 1 mio. USD) med en kredittid pa over 2 &. Creditexport er en non-profit orga-
nisation, der for 44,5 pct.s vedkommende gjes af den belgiske stat gennem to stats-
lige selskaber (SNCI og CGER). Resten €jes af den private sektor, hovedsagelig af
de starre kommercielle banker. Creditexport tilbyder en samlet refinansieringspul-
je pa 115 mia. BFR. Institutionen styres af et réd med ligelig offentlig og privat
repraesentation med centralbankens reprassentant som formand.

Creditexport yder finansiering bade til sine egne medlemmer og til andre forret-
ningsbanker, som eksportgren matte henvende sig til. Creditexports refinansiering
tilbydes til en rente, der hver méned fastsadtes pa basis af renten for feméarige stat-
sobligationer, den langfristede lanerente for kapitalinvesteringer tilbudt of det stats-
lige SNCI, samt den feméarige markedsrente for belgiske franc. Rentesubsidierne til
den langfristede CIRR finansiering ydes i Belgien af Copromex (Comite pour la
Promotion des Exportations des Biens d'Equipment Belges), som bestér af repraes-
entanter for ressortministeriet, OND og Creditexport.

Refinansiering gennem Creditexport er normalt beroende pd en OND garanti. For
at opnd de laveste finansieringsrenter kraeves godkendelse fra centralbanken. |
modsat fald er renten 0,5 pct. p.a. hgjere. | tilleeg hertil palasgges et bankgebyr, der
imidlertid kan reduceres for udviklingslandene omfattet af Consensus-reglerne gen-
nem et tilskud fra Copromex.

98



Refinansering anvendes i flere lande i kombination med andre ordninger. Refinan-
seringsmodellen er generelt karakteriseret ved, at speciaingtituttet ingen markeds-
profil har overfor eksportarerne. Ud fra et konkurrencesynspunkt er det vigtigt &
fremhaave, a dle pengeingtitutter har lige adgang til refinansieringen og derfor ope-
rerer pa lige konkurrencevilkr.

* Rentereguleringsmodel

| Storbritannien varetager Export Credits Guarantee Department (ECGD) "thefix-
ed rate export finance (FREF) scheme", der anvendes til rentesubsidiering i hen-
hold til OECDs Consensus-rentesatser. De godkendte private banker modtager en
aftat rente bestdende af en variabel markedsrente plus en margin. N&r den aftate
rente er hgiere end Consensus-renten betaler ECGD differencen til bankerne og
omvendt, nar den aftdte rente er lavere end den faste Consensus-rente. Der er slle-
des tale om en rentereguleringsmekanisme, der kan medfare betalinger bade til og
fra de private banker. For sterling er den aftalte rente baseret pé tremaneders dler
seksméneders LIBOR-renten tillagt en margin. For USD og DEM anvendes nor-
malt 6 maneders LIBOR rentesatsen.

30 pct. af finansieringen er i udenlandsk valuta, og heraf er igen 70 pet. i USD. For
a kontrollere og reducere omkostningerne ved rentesubsidieringen har men refi-
nanseret ca. en tredjedd af den eksisterende bankfinansering. Dette er ket gen-
nem ¢ privat finanserings-ingtitut under anvendelse a en blanding af fest- og vari-
abdlt forrentede midler fra kapitalmarkedet under en garanti fra ECGD. Herudover
har men for a mindske uskkerheden omkring den fremtidige renteudvikling ind-
gdet en rakke US dollarrente swapaftaer.

| Holland udfares eksportfinansieringen ligeledes af de private banker. Undtagel ser
hefor er bistandsfinansiering og en rentesubsidieordning for matchning formd,
0m udfares af staten.

| Frankrig yder Banque Francaise du Commer ce Exterieur (BFCE) en rentesubsi-
dieordning. Ordningen kompenserer de private pengeingtitutter for forskellen mel-
lem Consensus-renten og pengeinstitutternes oplaningsomkostninger inklusive en
margin. Ved denne renteregulering udregnes opldningsrenten som gennemsnittet af
tre rentesatser, nemlig den etérige og den femarige markedsrente, samt et naamere
defineret afkast pa obligationsmarkedet. For 18n i udenlandsk vauta anvendes
PIBOR for den relevante vauta (plus en margin pd 0,75-0,85 pct. afheangig of |abe-
tiden). BFCE agerer for regning af Finansministeriet.

Det specidle ved den franske ordning er, a rente subsidieringen administreres gen-
nem et specidingitut. En tilsvarende ordning anvendes blandt andet i Itaien og

Spanien.

Rentereguleringsmodellen er ligesom refinansieringsmodellen  markedsneutral,
men adskiller Sg herfra ved en mere direkte form for statsfinansid udgift. Set over
tiden vil sarrelsen af statssubsidiet i de to moddler vanskeligt kunne forudses pga.
usikkerheden omkring fremtidige rente- og vautakurssvingninger.
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Antal

mia. DKK

Figur 3.3:

Antal ansatte og administrationsomkostninger for udvalgte udenland-
ske finansieringsordninger (1994).
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Figur 3.4:
Finansiering og udestdende fordringer for udvalgte udenlandske
finansieringsordninger (1994).
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b. Aktivitetsniveau og udviklingstendenser
for eksportfinansieringsordningerne

Pa tilsvarende made som under omtalen af eksportgarantiordningerne er den struk-
turelle beskrivelse af eksportfinansieringsordningerne suppleret med nogle indika-
torer for aktivitetsniveauet for de enkelte institutter i figur 3.3 og 3.4.

Disse sammenligninger tjener i farste omgang et illustrativt formal, idet de enkelte
institutioner jf. den tidligere omtale patager sig vidt forskellige opgaver. De gvrige
nordiske institutioners opgaver er imidlertid rimelig identiske, hvorimod fx KfW
har en lang rakke andre aktiviteter. Udvalget af lande er i gvrigt mindre, blandt
andet fordi en rakke lande har udlagt eksportfinansieringsopgaven til de private
banker.

Den statslige deltagelse i eksportfinansieringsordningen i udlandet sker, som vist
tidligere, fortrinsvis gennem en statslig markedsdeltagelse i et finansieringsinstitut
eller ved en rentereguleringsmodel.

Sammenligningerne er imidlertid en god illustration af de betydelig sterre ressour-
cemasssige krav, der stilles ved at udfare en mere markedsdeltagende eksportfinan-
sieringsordning end den nuvaerende danske refinansieringsordning.

Et statligt eksportfinansieringsselskab findes mest markant i Canada med EDC.
Arsagen til opretholdelsen af et sddant selskab kan bl.a. findes i begrundelserne hos
en arbejdsgruppe i det canadiske finansministerium. Mandatet for redegerelsen var
spargsmélet om de canadiske banker burde engageres staarkere i EDCs virksomhed
eller eventuelt overtage dele af virksomheden. Arbejdsgruppen fremferte hertil at:

omkostningerne vil blive forgget, hvis bankerne overtager opgaven
bankerne vil til enhver tid sgge hen til de mest kommercielt

interessante omrader og dermed udviser en ustabilitet mht. engagementet
i eksportfinansieringen

EDC har stordriftsfordele i "fundingen"

EDC har et indtjeningspotentiale i finansforvaltningen af eksportkredit-
midlerne, som forudsadter, at virksomheden ikke er spredt pd mange
institutioner.

Denne tankegang genfindes i den norske bankforenings tilslutning til, at eksperti-
sen indenfor eksportfinansiering samles i et centralt institut. Herudover stettes Eks-
portfinans ud fra dets lavere funding satser og lavere krav til margin.

Heroverfor stér det forhold, at eksportfinansieringen i flere lande, herunder Dan-
mark, traditionelt er varetaget af de kommercielle banker. 1 det omfang de pa en
konkurrencemasssig og servicebetonet made kan udfare eksportfinansieringen bli-
ver fordelene ved et specialingtitut tilsvarende mindre. Specielt tilstedevaaelsen af
den ngdvendige volume for et specialinstitut har i flere redegerelser vaaet draget i
tvivl.

En anden tendens indenfor eksportfinansieringen gér i retning af mindre statslig
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engagement i eksportfinansieringen. Dette er sket gennem udelukkende at udave en
renteregulering, der stiller eksportgrerne lige med udlandet i henhold til internatio-
nale aftaler. Flere lande anvender forskellige tekniske udformninger heraf.

Uanset hvilken tendens det enkelte land falger, er der to centrale problemer inden-
for eksportfinansieringen, der ska lgses i fremtiden. For det farste opnéelsen af en
markedshaseret finansiering billigst muligt. Dette bliver stadig mere centralt i takt
med afviklingen af statslige stetteordninger til eksportfinansieringen. For det andet
er det vigtigt, ikke mindst i mindre lande som Danmark, at koncentrere de begram-
sede ressourcer og ekspertise indenfor eksportfinansiering. Saaligt i et marked, der
bliver mere og mere pragyet af international konkurrence.

3.5 Finansiering af skibsbygning

Finansieringen af skibsbygning og udviklingsfremmende projekter er karakterise-
ret ved salige formél og en betydelig offentlig deltagelse. Disse typer af projekter
har imidlertid store bergringsflader med den generelle eksportkreditfinansiering. |
dette og det felgende afsnit beskrives derfor nogle af de mader, hvorpa opgaverne
er lgst i udlandet.

a. Skibsfinansiering i de udvalgte lande

| det felgende gennemgas de vigtigste principper i en raskke vassentlige konkurren-
ters finansieringsordninger. Der foreligger oplysninger om fglgende lande: Finland
(FI), Frankrig (F), Holland (NL), Italien (1), Japan (J), Norge (N), Spanien (E),
Tyskland (D), Storbritannien (UK), Sydkorea (SK) og USA (US).

Det ber fremhasves, at kilderne til afdakning af de enkelte landes eksport- og
hjemmemarkedsfinansieringsordninger vedr. skibsbygning er sparsomme, og for
enkelte lande endog meget sparsomme. Herudover gadder, at praksis indenfor
omrédet oftest afviger fra den formelle beskrivelse, eller i bedste fald bevasger sig
i en bestemt retning indenfor "normalomradet”. De enkelte landes skibsfinansie-
ringsinstrumenter er detaljeret beskrevet i bilag 3.1 til dette kapitel.

Af denne beskrivelse fremgér, at der er saardeles stor spredning mellem de enkelte
lande, med hensyn til:
det statslige engagement,
skibsfinansieringens institutionelle placering (statsligt/privat regi),
anvendelsen af generelle kredit-og finansieringsordninger
og/eller et saligt skibsfinansielt regime,
kombinationen af eksport-og hjemmemarkedsfinansiering,
centraliseret eller decentraliseret administration,
anvendte stgtte- og tilskudsformer, dvs. om disse er relateret direkte
til finansiering(garantisiden) eller relateret til kontraktprisen pa
produktet (skibet).

P4 baggrund heraf er der i det felgende valgt at fokusere pa nogle hovedtendenser
dels indenfor det statslige engagement, dels formen for den statslige stette.
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b. Modeller for statsligt engagement pa skibsfinansieringsomradet

Der er nedenfor fremhaevet fire varianter mht. statdigt engagement pa skibsfinan-
sieringsomrédet.
* Generellegaranti og finansieringsordninger

Denne mode indebager, at det satdige engagement i skibsfinansiering varetages
palinjemed finansiering af andre store kapitalgoder, dvs. viagenerelle garanti- og
finanderingsordninger. Indtitutionelt varetages statens engagement i skibsfinansie-
ring sammen med statens engagement indenfor anden garantigivning og finansie-
ring. Skibsfinansiering foregér indtitutionelt i regi af de generelle statdige kredit-
og finangeringsindtitutter i Frankrig, Norge, Spanien, USA, Finland og delvist i
Sorbritannien. Der tilbydes finansering pd OECD-vilk&r med varierende risikop-
reamier og varierende dakning.

*Saligt skibsfinansierings "set-up "

Denne modd indebager, at det statdige engagement i skibsfinansiering varetages
efter saxlige regler og procedurer og er institutionelt anderledes funderet end
finandering af andre store kapitalgoder. | blandt andet Danmark og Tyskland er der
etableret salige indtitutionelle rammer for skibsfinansieringen. Finansieringen
foregdr pa grundlag & en kombination af statdige garantiordninger og privatfinan-
siering inden for rammerne af OECD-reglerne.

| Tyskland finder administrationen af skibsfinanseringen sted i et samarbejde mdl-
lem en statsligt ejet operater, finansielle operatarer og de enkdte skibsvaafter.
Lokaladministrationen i de enkelte [&nder varetager statsgarantistillelse, hvorimod
den & daten udpegede operatar "Kreditanstalt fur Wiederaufbau" administrerer
den saalige rentesubsidieordning, der er knyttet til finansieringen.

| Danmark varetages administrationen af skibsfinansieringsordningen i et samar-
bgjde melem de offentlige myndigheder, Danmarks Skibskreditfond og de private
banker. Der er krav om den private finandele parts risikodeling (top-up).

* Privatfinansiering

Denne mode indebager, at skibsfinansiering foregdr pa det private marked - der
eksigterer ingen statdige garanti- og kreditordninger rettet mod skibsfinangiering.
Denne organisationsform forekommer i Holland, hvor intet skibsfinanseringssy-
gem er etableret i offentligt indtitutionelt regi - det private finanselle marked 1as-
er opgaven. De offentlige myndigheder administrerer alene den kontrakirelaterede
Stette.

*Sibdfinangeringen tilrettelagt som en kombination af statdig garanti og
privatfinansiering

Denne organisationsform, der gar pa tvaas a de tidligere naarnte varianter, fore-
kommer i Danmark, Italien, Norge, Tyskland, Storbritannien og USA.
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c. Modeller for statsstgtte indenfor skibsfinansieringsomradet

P& tilsvarende méade som ved organiseringen af skibsfinansieringen kan man fast-
lagge falgende tre hovedvarianter for statsstatten.

* Rentestgtte

Med rentestatte forstas statslig stette rettet mod reduktion af de finansielle ydelser.
Danmark yder rentestgtte op til EUs statteloft (9 pct. af kontraktsummen for skibe
til en vaadi over 10 mio. ECU). Stetten kan udbetales kontant ved skibets levering
eller ratevis over lanets Igbetid med CIRR-renten gaddende pa afleveringstids-
punktet.

Italien opererer ikke med kontraktrelateret stette, men statsinstitutionen "Medio-
credito Centrale” administrerer rentestetten, der ydes til redere. Rentestgtten bereg-
nes som forskellen mellem et hypotetisk 1an i italienske Lire p& 80 pct. af kon-
traktprisen og de tilsvarende renteomkostninger, séfremt lanet ydes p& OECD-vil-
kér. Forudsagningen er, at skibet kontraheres pa EU-veaft. Spanien yder ogsa ren-
testette, sifremt de konkrete kreditbetingelser i forbindelse med finansiering af et
skib overstiger OECD-betingelserne.

* Qatte til reduktion af kontraktprisen pa skibe mv.

Der ydes 9 pct. stette til de enkelte vaafter i Holland, eller matchningsstette i rela-
tion til udenlandsk konkurrence. For Spanien er det oplyst, at der med udgangs-
punkt i EU's 7. direktiv om statsstette til skibsbygningsindustrien i en arraskke er
ydet underskudsdakning til spanske skibsveafter fra det statslige holdingselskab
INI.

| Italiens tilfaedde ydes der investeringsstette og tabskompensationsstette til italien-
ske skibsvaafter. | Frankrig ydes stgtten som praamie til reder, der placerer ordre pa
fransk vaaft, investeringsstatte til skibsveafter, lukningsstette mv. Endelig ydes der
i Sorbritannien stette op til 9 pct. baseret pa de enkelte skibsvaafters kontraktrela-
terede omkostninger.

* Kombination af rentestette og kontraktprisstette

De foreg&ende to stettemuligheder kan ogsd kombineres. | Danmark kan rentestet-
ten sdledes kombineres med andre stetteformer op til EUs stetteloft pd 9 pct. Det-
te kan ske ved en kombination af flere stetteformer - normalt en kombination af
statslig regaranti (1 pct.) og rentestgtte (8 pct.). Der ydes i Tyskland statsstette i
overensstemmelse med EU's 7. skibsbygningsdirektiv, fordelt 1:1 mellem central
og lokal stat. Dette sker ved rentestgtte (Werfthilfen) 2-4 pct., direkte vaaftsstatte
(Wettbewerbshilfen) max. 9 pct. matchning og Finanzbeihilfen 0,425 pct.. der for-
deles pa vaafterne efter omsagning. Stetten fordeles inden for en samlet maksime-
ret budgetramme.

De ovenstaende oplysninger er segt fremstillet skematisk i tabel 3.3. Der henvises
i gvrigt til beskrivelserne i bilag 3.1, hvor Japan (J) og Sydkorea (SK) ogsa indgar.
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Tabel 3.3
Finansiering af skibsbygning - Hovedvarianter

Statsligt engagement DK Fl F NL | J N E D UK US sK

a. Generelle garanti-og X X X X X X
finansieringsordninger

b. Seerlige ordninger for X X X X X X
skibsfinansiering

c. Private marked X X X
d. Kombination af X X X X X X

statlig garanti &
privatfinansiering

Forvaltning

Statsinstitution X X X X X X X X X
Operatar X XXX

Markedet X X X X
Statsstette

a. Statte relateret X X X XXX X

til finansiering

b . Stette relateret til X X X X X X X X
prisen p& produktet

Japan og Sydkorea har ikke direkte stetteordninger til skibsbygning, men tilbyder
finansiering lavere end markedsrenten far og efter skibets levering, indeholdende et
indirekte stetteelement.

d.Finansiering af skibsbygning set i forhold
til den generelle eksportkreditgivning

Som det fremgér kanaliseres garanti og finansiering for skibsbygning i et stort antal
lande gennem de eksisterende eksportkreditordninger. Dette sker ofte gennem en
statsingtitution, men operatgrer anvendes ogsd. | nogle lande sker finansieringen
ved en kombination af statslig garanti og finansiering gennem det private marked.
| enkelte lande, herunder Danmark, er der etableret saalige skibsfinansieringsord-
ninger.

Statsstetten til skibsfinansiering kan ske gennem stette til finansieringen og/eller
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relateret til selve produktets (skibets) pris. Skibsfinansieringen er sdledes produkt-
masssigt forskellig fra den traditionelle kapital godeeksport.

Harmoniseringen indenfor OECD pa skibsfinansieringsomradet og afviklingen af
subsidieringen peger imidlertid over mod en garantistillelse og finansiering, der
fremover ligger mere pa linie med den gvrige langfristede kapitalgodeeksport. Der
arbejdes i erhvervsministeriets regi med overvejelser omkring den fremtidige dan-
ske skibsfinansieringsordning.

3.6 Bistandsfinansiering

| dette afsnit belyses eksportfinansieringsintitutternes medvirken og andel i finan-
sieringen af bistandsprojekter. Beskrivelsen vil farst og fremmest sgge at belyse
forholdene for de blandede kreditter og venture kapital finansiering, der udger de
mest oplagte alternativer til traditionel kapital godeeksport.

a. Blandede kreditter

Finansiering af udstyr og tjenester i forbindelse med bistandsfremmende projekter
har store bergringsflader med den traditionelle langfristede kapitalgodeeksport. Set
fra eksportarens synsvinkel er det nemlig i sig selv ikke afgerende om finansierin-
gen af en kommerciel kontrakt sker pa ordinaare eksportfinansieringsvilkar eller
ved hjadp af bistandsmidler. Forudsat eksportaren i gvrigt stilles sikkerhedsmaes-
sigt og pa anden made lige.

Teknisk assistance og gavefinansierede leverancer har imidlertid en begramset ind-
virkning p& handelsmgnstret. Dette skyldes primaat af karakteren af disse opgaver
og de begraansede finansielle ressourcer, der kan afsadtes til sddanne formal. Deri-
mod er der en starre lighed med den almindelige eksportfinansiering inden for de
blandede kreditter, hvor kommerciel eksportfinansiering blandes med bistandsfi-
nansiering. Man opnér ved hjadp af denne "gearing” en langt sterre handelsmaessig
effekt med de samme bistandsmidler.

De blandede kreditter har opnaet en stgrre udbredelse indenfor de seneste .
Udformningen af de blandede kreditter styres af OECDs "Helsinki Package". Et af
formélene er her netop at begramnse den statslige subsidiering af eksporten fra med-
lemslandene. Aftalen sigter mod at undga bistandsfinansiering af kommercielt leve-
dygtige projekter og begramnse konkurrencen omkring finansieringens gaveel ement.

| oversigt 3.3 er eksportkreditinstitutternes deltagelse i ydelsen af de blandede kre-
ditter sagt belyst.

Leverancer i forbindelse med projekter finansieret af multilaterale eller regionale
udviklingsorganisationer er ikke inddraget i denne beskrivelse, hvor der er fokuse-

ret pa eksportkreditordningernes samarbejde med bilaterale udviklingsorganisatio-
ner.

Af oversigten fremgar, at eksportfinansieringsingtitutterne i nogle lande udnyttes til
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Oversigt 3.3
Eksportkreditordningernes deltagelse i bistandsfinansiering
i udvalgte lande

Belgien

Den koncessionelle ddl & de blandede kreditter, der i matchning-situationer
afpasses udenlandske tilbud, ydes af Copromex efter bedutning i en komité
under udenrigshandelsministeriet.

Canada

For det farste paraldfinansierer EDC sin eksportfinansiering med udviklings-
kreditter fra CIDA og for det andet matches andre landes koncessionelle tilbud
over "the Canada Account” efter en regeringsvedtagelse.

Finland
FEC administrerer pa vegne a FINNIDA "premix credits’ pa koncessionelle
vilkar.

Frankrig

Den franske ordning for blandede kreditter, blokkreditter og kreditter til tidli-
gere oversgiske besiddelser varetages a de gkonomiske ministerier og "la
Caisse centrale de coopération économique” (CCCE).

Holland
Gavehistand blandes med statdig garanteret eksportkredit under et "Program-
me for Export Transactions Relevant to Development”, der administreres &f
Udenrigsminigteriet. Blandede kreditter ydes ogsa i forbindelse med matching
Stuationer, hvor den bevilgende myndighed er det hollandske gkonomimini-
sterium.

Japan

OECF (Overseas Economic Cooperation Fund) samarbejder med de kommer-
cielle banker i udstedelsen af koncessionelle bistandskreditter - blandede kre-
ditter - til udviklingsande.

Norge

Norges facilitet for blandede kreditter administreres & NORAD. Gavede-
mentet gives enten i form & gavebistand, eler rentetilskud i forbindelse med
kreditter fra Eksportfinans eller andre finansidlle ingtitutioner.

Sverige

| det svenske system for koncessionelle kreditter bevilges bistandsmidlerne
(indtil 1.juli 1995) & BITS, hvorefter SEK stér for udferelsen & de finansidl-
le transaktioner og samarbejdet med de kommercielle banker.

Tyskland

Bistandsmidler fra forbundsstaten blandes med KfWs egen finansielle ressour-
cer til en samlet blandet kredit. De blandede kreditter sagsbehandles af KfW
og vedtages af minigteriet for gkonomisk samarbgjde.
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Storbritannien

Under "The Aid and Trade Provision" ydes gavebistand i parallelfinansiering
med almindelige statslige eksportkreditter. Ordningen administreres af
"Department of Trade and Industry" og "Overseas Development Administrati-
on" i samarbejde med ECGD. Gaveelementet fastssdtes ud fra OECDs regler
og matchning-forhold.

USA

| USA anvendes "The War Chest" til at matche andre landes bundne kreditter,
eller udenlandske forsgg pa at opna konkurrencemaessige fordele. Ordningen
administreres af Eximbank og US AID, der yder koncessionelle kreditter i mat-
chning gjemed. Gaveelementet kan ogsa bevilges af "U.S. Trade and Devel-
opment Agency"(TDA), der ikke er underlagt samme a priori begraansninger,
og hvor beslutningerne traffes i et interministerielt forum.

at kanalisere de blandede kreditter. Ved denne fremgangsmade udnyttes de eksiste-
rende finansieringsinstitutters ekspertise. Alternativt anvendes de private pengein-
stitutter, som tilfaddet er i Danmark.

Eksportgarantiinstitutterne  indtager en central rolle i beslutningen om ydelse af
garanti for den kommercielle del af kreditten i kraft af den generelle lande-
dakningspolitik. Derimod tager de generelt ikke del i beslutningen om ydelse af de
konkrete blandede kreditter pa projektniveau, hvor de har en mere rédgivende funk-
tion i beslutningsprocessen.

b. Venture kapital finansiering

For en eksporter af et sterre kapitalgode udger etableringen af et joint venture sel-
skab i udlandet med en udenlandsk partner et alternativ til den almindelige eks-
portfinansiering. Dette gadder ikke mindst i de lande, hvor det kan veaae vanskeligt
at opna traditionel eksportkreditfinansiering. For staten har stette til oprettelsen af
joint venture selskaber et erhvervsmaessigt sigte gennem sterre kapital godeeksport.
Der er ogsa et udviklingsmasssigt sigte gennem den videnoverfering, der tilgar
modtagerlandet gennem eksporterens drift af den nyetablerede virksomhed.

Svarende til de danske organisationer IFU og 10 findes der i Norden det finske Fin-
nfund og det svenske Swedfund. Tilsvarende organisationer findes ogsa indenfor en
rakke andre europad ske lande som :

det belgiske Societe Beige d'Investissement International (SBI),

de franske Caisse Frangaise de Developpement (CFD) og Societe de Prom-
otion et de Participation pour La Cooperation Economique (PROPAFCO),
det hollandske Netherlands Development Finance Company (FMO),

det italienske Societa Italiana per Le Imprese Miste AllEstero Sp.A.
(SIMEST),

det portugisiske Banco de Fomento e Exterior SA. (BFE),

det spanske Compania Espanola de Financiacion del Desarrollo SA
(COFIDES),
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det tyske Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft mbH (DEG)
og - det UK baserede Commonwealth Development Corporation (CDC).

Disse ingtitutioner yder risikovillig kapital. Dette sker i form af aktiekapital, 1an og
i visse tilfaedde garantier til nationale virksomheders internationale etableringer -
med hovedvasgt pa udviklingslande. Organisationerne er helt eller delvist get af de
nationale stater. Der er private minoritetsinteresser i det belgiske SBI (33 pct.), det
franske PROPARCO (31 pct.), det hollandske FMO (49 pct.),det italienske
SIMEST og det portugisiske BFE (41 pct.).

I USA bidrager Overseas Private Investment Corporation (OPIC) med langfristet
finansiering til amerikanske oversgiske investeringer bl.a. gennem direkte 1an og
investeringsgarantier. Det japanske Overseas Economic Cooperation Fund (OECF)
yder "equity investments' foruden langivning til udviklingsprojekter og en rakke
andre formd herunder finansiering af forstudier. Det canadiske EDC yder udover
den almindelige eksportgaranti- og finansiering ogsa finansiering til canadiske sel-
skabers investeringer i udlandet.

De udenlandske ordninger for venture kapital finansiering skal ikke uddybes naa-
mere i denne sammenhang. Det generelle indtryk er imidlertid, at man har opbyg-
get en saxlig organisation til at varetage nogle specielle funktioner. Det kraever
séledes en egen organisation at etablere og overvage egenkapitalindskud, 18n og
garantier ved kapitalinvesteringer i udenlandske virksomheder (oftest p& sveae og
fierne markeder).

Eksportkreditinstitutterne er kun i begramset omfang inddraget i disse organisatio-
ners arbejde uanset de overfor eksportgrerne i et vist omfang optraeder som alter-
nativer og i nogen grad optraeder pa de samme markeder.

c. Bistandsfinansiering set i forhold til
den generelle eksportkreditgivning

Bistandsfinansieret eksport harer til i yderomradet af eksportfinansieringen. Finan-
sieringen gennem blandede kreditter og gennem statslig joint venture finansiering
er de mest oplagte aternativer for virksomhederne.

For de blandede kreditter ses, at det i udlandet - savel som i Danmark - er de
bistandspolitiske myndigheder, som stér for allokeringen af de statslige midler til
de blandede kreditter. Det fremgér endvidere, at spcialinstitutter indenfor eksport-
finansiering inddrages i kanaliseringen af de blandede kreditter. De eksportgaranti-
udstedende institutioner indtager en generel rolle gennem deltagelse i udvedgelsen
af modtagerlande, men derimod alene en radgivende funktion i de konkrete sager.
Rent teknisk ydes de blandede kreditter enten i parallelfinansiering (statslan eller
gave kombineret med 1&n med statslig eksportkredit), eller som en samlet blandet
kredit ("premix credit"). Den farste form svarer til den tidligere danske ordning, og
den sidste svarer til den nuvaxende danske ordning.

Mulighederne forjoint venture finansiering med statslig stette er mindre omfatten-
de belyst. Det generelle indtryk er dog, at denne funktion som felge af dens seli-
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ge karakter varetages af specialingtitutter indenfor omradet. Eksportkreditinstitut-
terne ses generelt ikke inddraget i dette arbejde.

Som det fremgédr inddrages eksportgaranti- og finansieringsinstitutterne kun i beg-
reanset omfang i den bistandsfinansierede eksport og de statsstgttede direkte inve-
steringer i udlandet. Eksportfinansieringsinstitutternes ekspertise anvendes her ale-
ne i en generel retningsgivende og radgivende funktion. Behovet for koordinering
og samarbejde mellem den bistandsfinansierede eksport, stetten til internationale
direkte investeringer og den statslige eksportkredit synes imidlertid oplagt.

3.7 Koblinger mellem garanti- og finansieringsordninger

I de foregéende afsnit er garanti- og finansieringsordningerne i de udvalgte lande
beskrevet isoleret. Eksport p& mellem- og langfristede kredittider, som beskrivel-
serne fokuser pa, udmaerker sig dog i forhold til short-term forretninger ved, at sik-
kerhedsstillelse og finansiering i langt hgjere grad anskues, bearbejdes og |gses
samlet. Herved bliver den samtidige udformning af henholdsvis garanti- og finan-
sieringsordning af saalig interesse. Ordningernes samarbejdsform og de indbygge-
de incitamenter hertil bliver derfor veesentlige. Det valgte set-up kan vaare medvir-
kende til at etablere et velfungerende eksportkreditsystem.

a. Oversigt over udenlandske
eksportkreditgaranti- og finansieringsordninger

De udenlandske ordninger for henholdsvis garantiomradet og finansieringsomradet
blev beskrevet i afsnit 3 og 4. Samspillet mellem modelvalget indenfor de lo omra-
der er skematisk fremstillet nedenfor for de udvalgte lande.

Som det fremgér er der store variationsmuligheder. En generel iagttagelse er, at sta-
ten har en stark markedsdeltagelse. Dette sker enten p& garantisiden i form af en
egentlig statslig markedsdeltager/et statsselskab (de to gverste raskker A og B), eller
pa finansieringssiden gennem direkte statslig deltagelse/en eller anden form for
finansselskab (de to kolonner a og b til venstre).

Generelt kan den statslige markedsoptraaden sdledes opfattes som sterst i gverste
venstre hjarne faldende mod nederste hgjre hjgrne. Det vil med andre ord sige, at
organiseringen af eksportkredit i de gvrige nordiske lande, Canada, Japan og USA
fremtraader som mest statsligt styret, hvorimod organiseringen i Frankrig, Holland,
Portugal og Danmark fremstar som mindst statsligt styret.

Det skal imidlertid bemagkes, at der i en sddan betragtningsméde ikke ligger en
vurdering af omfanget - volumen - af det statslige engagement i eksportfinansie-
ringsmarkedet. Sterrelsen af det statsfinansielle engagement er ikke udelukkende
afhaengig af ordningernes struktur, men i mindst lige si hgj grad af deres tekniske
udformning. Ved den skematiske oversigt er der alene lagt vesgt pa formen for sta-
tens deltagelse.

Udformningen af ordningerne beror pd nationale prafferencer. Det forekommer
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Tabel 34
Oversigt over udenlandske eksportkreditgaranti-
og finansieringsordninger

Garantimodeller Finansieringsmodeller
a.Markedsdeltager b.Finansselskab c.Refinansiering d.Renteregulering
A.Markedsdeltager Finland, Japan Norge, Sverige, Belgien ltalien
USA(Eximbank) USA(PEFCO) UK
B.Statsselskab Canada Spanien
C.Operatgr Tyskland(Kfw) Tyskland(AKA) Danmark Frankrig, Holland,
Dstrig Portugal

D.Genforsikring

(UK short-term)

imidlertid som et paradoks, at Frankrig, der traditionelt bliver anset for at vage
blandt de fgrende indenfor garanti- og finansieringslgsninger, fremstar som et af de
lande, der afstr mest fra markedsintervention. Endvidere er Frankrigs eksportkre-
ditordning kendetegnet ved en betydelig produktudvikling. Her sager man |gbende
at tilpasse sig markedets, dvs. eksportgrernes krav. Danmark er ogsd i den skema-
tiske oversigt over organiseringen af eksportgaranti- og finansieringsordningerne
karakteriseret ved en ringe statslig markedsintervention. Den danske ordning har
imidlertid ikke et internationalt omdgmme med hensyn til brugertilpasning og pro-
duktudvikling pa linie med den franske ordning.

Dette kan i hgj grad daskke over "en tredje dimension". Den afhanger for det farste
af i hvor hgl grad den statslige eksportindsats er samlet og koordineret. Det kan
sdledes papeges, at den franske ordning for hele garantispektret administreres af én
organisation. P4 tilsvarende made administreres den hollandske ordning af ét for-
sikringsselskab NCM og den portugisiske ordning af ét finansselskab (gennem
Banco de Fomento e Exterior's ejerskab af COSEC). For det andet kan effekten af
ordningen afhaange af i hvor hgj grad den statslige organisation udgver sin delta-
gelse og opbakning overfor sine agenter. Herudover spiller karakteren af de ret-
ningslinier, som staten udstikker, en rolle. Den franske udgave af operatgrmodellen
harer sdledes til den kategori, hvor det statslige engagement i eksportkreditten er
meget nagvagende. Kimen til Frankrigs omdgmme som aggressiv eksportfinansie-
rer ma seges blandt disse forhold.

b. Samarbejdsrelationer mellem garanti og finansiering

Samarbejdet mellem de nationale institutioner, der varetager eksportgaranti og eks-
portfinansiering kan tage mange former. Samarbejdsformen kan tilmed vazre regu-
leret af forskellige varianter af formelle og uformelle aftaler. Den vigtige sammen-
haeng belyses i det fglgende ved tre former for samarbejdsrelationer. Beskrivelsen
er ikke udtemmende, men understreger behovet for at se garanti- og finansierings-
ordningerne under ét.



*  |ngtitutionsfad | esskab

Den mest direkte sammenknytning af garanti- og finansieringsomradet opnas, nar
eksportgarantigivningen og eksportfinansieringen udgves af et og samme statslige
selskab.

Canada er et eksempel herpd. EDC yder sdledes garantidaskning for béde kort- og
langfristede eksportforretninger, betalingsgarantier og udenlandske investeringer,
samt mellem- og langfristet eksportfinansiering. Garantidaskning stilles dog ogsa
uafhaengig af finansieringssiden. EDC har for forretninger, hvor sterrelsen af for-
retningen, de saxlige projektrisici og/eller som fglge af subsidieringen i finansie-
ringen, mulighed for at overfgre finansieringen til "the Canada Account”. Herved
afdakkes risikoen af den canadiske stat.

Det gstrigske OKB er gennem sin dobbelte funktion som operater p& garantisiden
og i rollen som refinansieringsinstitut pa finansieringssiden ogsa et eksempel pa et
institutionsfad | esskab.

De naevnte samarbejdsformer indenfor garanti og finansiering af eksportforretnin-
ger har en rakke umiddelbare fordele indenfor brugerbetjening og produktudvik-
ling.

* Samarbejde

En anden form for statsligt engagement indenfor eksportkreditfinansieringen kan
ske ved to selvstamndige statslige institutioner, der gennem et mere eller mindre for-
maliseret samarbejde optraeder som en koordineret enhed overfor omverden.

| Finland varetages garantisiden og finansieringssiden af to statslige organisationer.
Det statslige garantiinstitut Valtiontakuukeskus eller Finnish Guarantee Board
(FGB) er en ingtitution under Handels- og Industriministeriet, der yder garantier.
Finnish Export Credit (FEC), der er et fuldt statsejet selskab, yder mellem- og lang-
fristet finansiering. Med 53 pct. (1994) af FECs portefalje afdaskket af FGB er der
imidlertid lagt op til et betydeligt samarbejde. Tilsvarende bestér det statslige sven-
ske eksportkreditsystem, som tidligere beskrevet, af to institutioner nemlig af det
statslige EKN pa garantisiden og det delvist statsgjede SEK pa finansieringssiden.
Det norske system bestér af garantiinstituttet GIEK og det dominerende bankejede
finansieringsinstitut Eksportfinans.

Finansieringssiden har dermed en forskellig ejerstruktur i de tre lande. Falles for
de gvrige nordiske landes langfristede eksportkreditsystemer er derimod det stats-
lige garantiinstituts tagte samarbejde med et specialinstitut. Der har vaaet overve-
jelser om en fadles institution, men den generelle opfattelse har indtil videre vemet,
at organisationerne arbejder mest hensigtsmassssigt individuelt.

* |ndividuelt markedssupplerende funktioner

Staten rolle indenfor eksportfinansiering kan endelig have form af enkeltstdende
ordninger til supplement af markedets normale funktioner. Der foreligger i dette
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tilffadde ikke noget institutionaliseret samarbejde i form af en fadles institution eller
et etableret samarbejde mellem statslige institutioner. Der laayges sdledes op til et
markedsbaseret system med mindre statsligt engagement, men samtidig ogsa til et
system, der umiddelbart kan forekomme mindre koordineret overfor brugerne.

I Sorbritannien er det statslige engagement koncentreret om markedssupplerende
funktioner, der er sggt udformet p& en konkurrenceneutral made. Pa garantisiden er
den private garantidaskning pa short-term omradet suppleret med en regarantiord-
ning. Denne er dben for alle markedsdeltagerne og afdakker omrader, hvor forsik-
ringsmarkedet ikke selv kan pétage sig risici. Garantidakningen pa det ikke-kom-
mercielle medium-/long-term omréde dakkes derimod direkte af det statslige
ECGD. Men igen er systemet dbent for alle garantitagere og uden favorisering af
enkelte markedsaktarer.

Karakteren af markedssupplerende funktion er ikke negdvendigvis ensbetydende
med en ringere kompetenceopbygning inden for fx projektfinansiering. Dette
anskueliggares i ECGDs tilfaedde gennem, at man eksempelvis har 4 projektfinan-
sieringsenheder. 3 regionalt opdelte enheder og en produktorienteret enhed (Defen-
ce & Aerospace). Dette er et udtryk for, at specielt skibsfinansiering og flyfinansi-
ering, men ogsd anden projektfinansiering, sgges tilgodeset gennem specialenhe-
der.

| Storbritannien intervenerer staten ikke direkte i markedet pa finansieringssiden,
men spger finansieringen holdt internationalt konkurrencedygtig gennem en rente-
reguleringsordning.

Ved denne variant af eksportgaranti- og finansieringsordningen skal brugerne hen-
vende sig til flere forsikrings- og finansieringsinstitutioner, men vil til gengadd
kunne drage fordel af en starre konkurrence mellem de enkelte markedsaktarer.

En nogenlunde tilsvarende Igsning findes i Belgien, hvor det statslige garantiinsti-
tut OND arbejder tagd sammen med de private banker i eksportfinansieringen. Der
eksisterer herudover to betydende private garantiselskaber, COBAC og Namur
Assurance de Crédit, som imidlertid hovedsagelig dakker kortfristede kommerci-
konteringsfaciliteter i Institut de Reescompte et de Garantie. Creditexport yder, som
omtalt tidligere, finansiering for den langfristede kapitaleksport. Denne udformning
af eksportkreditordningen har sdledes tydelig preeg af markedssupplerende ordning.
Der foreligger ikke noget formaliseret samarbejde, og det er eksportaren eller pen-
geinstituttet selv, der ma rette henvendelse til de enkelte offentlige systemer (OND,
Creditexport og Copromex).

3.8 Hovedkonklusioner for struktursammenligningen
Der blev indledningsvis i dette kapitel fremhaevet nogle af de vanskeligheder, der
kan veae ved at foretage sammenligninger mellem eksportkreditordninger i for-

skellige lande. Beskrivelsen og analysen af de udenlandske ordninger giver siledes
0gsa et indtryk af de mange strukturelle udformninger, som eksportkreditordnin-
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gerne kan have. Sammenligningen af strukturen for de udenlandske eksportgaran-
ti- og finansieringsordninger - vurderet efter statens rolle - leder imidlertid ogsa
frem til nogle generelle tendenser.

Sruktur og organisation

* Eksportkreditten i udlandet er struktureret pa varierende vis afhaangig af histo-
risk udvikling, samt finansielt, gkonomisk og politisk miljga.

* De udenlandske garanti- og finansieringsordninger er samlet i fa - typisk en eller
to - sterre institutioner.

* Den gensidige afhaangighed mellem garantistillelse og finansiering for langfriste-
de eksportforretninger nedvendigger et formelt eller uformelt samarbejde mel-
lem markedets aktarer.

Eksportgarantiordninger

* P& garantisiden anvendes ferst og fremmest den statslige markedsdeltagermodel
og i et vist omfang operatgrmodellen. Den statslige styrelsesmodel har mange
varianter, men generelt har den udfgrende enhed en vis organisatorisk autonomi
indenfor den statslige sektor.

* QOperatgrmodellen udgves af starre nationale operatagrer, der enten er private for-
sikringsselskaber (eller banker) eller privatiserede selskaber med tilknytning til
statslig eksportfinansiering.

Eksportfinansieringsor dninger

* P4 finansieringssiden anvendes enten et markedsagerende finansieringsinstitut
eller en ikke-markedsdeltagende renteregul eringsordning.

* Refinansieringsmodellen anvendes i udlandet fortrinsvis i sammenhaaang med
andre eksportfinansieringsmodeller.

Satens rolle og markedstilpasning

* Generelt ses staten - udover den almindelige eksportkredit - ogsa at veae stegkt
involveret i eksportfinansiering indenfor finansiering af skibsbygning og ved
finansiering af udviklingsfremmende projekter.

* Udviklingstendenserne indenfor strukturen for statslige garanti- og finansierings-
ordninger gar mod starre markedskonformitet.

* Selv med en starre markedstilpasning er der uanset valg af institutionel struktur
fortsat et betydeligt statsligt engagement ved udstedelsen af sterre langfristede
eksportgarantier og ved langfristet eksportfinansiering under et internationalt
konkurrencepres.
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Ser man pa den danske eksportkreditordning i lyset af de udenlandske ordninger
fremsté&r den danske ordning pa garantisiden som mere spredt og ukoordineret. Den
danske operatermodd kan vanskeligt direkte jaavnfares med forholdene for de
starre udenlandske operatarer. Denne sammenligning vil efter indfarelsen af rega
rantiordningen for korte kreditter blive endog endnu vanskeligere.

P4 finangeringssiden indtager den danske refinanseringsmodel en saadtilling mel-
lem markedsdeltager/finanselskabsmodellen og rentereguleringsmodellen, der er
de mest anvendte i udlandet. Det forekommer derfor naarliggende at fdge den inter-
nationale udvikling. Der ma sdledes tradfes et valg mellem pa den ene side starre
statdig markedsdeltagere i form af et specidingitut dler pa den anden side en
mindre statdig markedsindgriben, der begramses til en indirekte renteregulering i
henhold til internationale aftaer.

To saalige omréder - finandering af skibsbygning og bistandsfinansiering - er ble-
vet fremhaavet som omréder med betydelige bereringsflader til den amindelige
eksportkredit. Specidlt skibsfinansieringen indg& som en dd & den dminddige
eksportkreditordning i store dele af udlandet. De danske ordninger for blandede
kreditter og venture kapital falger derimod organisatorisk i store trak forholdene i
flere lande i udlandet.

Generdt har den danske eksportkreditordning - gennem den nuvagende operatar-
model, refinansieringsmodellen for eksportfinansiering, og den kommende rega-
rantiordning for korte kreditter - en udpregget grad af markedskonformitet i sam-
menligning med starstedelen af de udenlandske ordninger.

Den internationale sammenligning viser til gengadd ogsd et fortsat behov for et
dagkraftigt og koordineret statsligt engagement pa eksportkreditomradet i Dan-
mark, hvis man i fremtiden vil matche de udenlandske ordninger.



Bilag 3.1
Finansiering af skibsbygning i udvalgte lande

Finansieringsparametre 0g risikopraemier

D F = NL 1 ] N E UK SK D U
Parametre W & @ 6 e O © © wW g @
Max. pct 80 80 80 - (80) 80 80 80 80 80 80 87,5
af kontraktpris
- heraf pa basis 50/60 80 70 50/60 63 80 50/60 80 50/60 87,5
af pant i skibet
- heraf statslig 24/16 - - 37 20/30 20/30
garanti-top-up
-Lgbetid/ar 85 85 85 13 85 12 85 13 12/14 25
Rente fast 8 8 8 8 8 8 o
rente pct. p.a.
Grace 0 - - 3 0 3 0 5 0 0

Periode/ar

Risiko praemie (pct.)

Eksport 2 2,2 2 34 - 2 0,8 125

Hjemmemarked 2 13 N 34 - 0,5 0,8 0,75

# Sazlige betingelser ved hjemmemarkedsfinansiering: Lebetid 12-14 &,
grace pa 2 - 4 & og markedsrente.

**  Markedsrente.

***  Saglig administrativt fastsat rente.
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|) Stat - marked Danmark

Stadig styring/
statdig engagement
- offentlig/ privat.

I nstitutionel struktur

Konkurrence-
marked

Kunde-bruger-
relationer

Den danske dtat er engageret i Skibsfinansiering via Garanti-
fonden for Skibsbygning, der er en statdig fond med det for-
md indenfor en ramme p& 5 mia. dkr. a sille garanti for 18n
i Danmarks Skibskreditfond, pengeindtitutter eler forgk-
ringsselskaber, dler regaranti over for pengeingtitutter eller
forsikringsselskaber, som har stillet garanti for 18n optaget i
Danmarks Skibskreditfond. Garantien €ler regarantien dack-
ker 80 % of den del af |anet, der overstiger det |anebel gb, der
er ydet pAgrundlag af 1. prioritets panteret i skibet uden sup-
plerende sikkerhed (den garanterede del &f 1&net.) Risikoen
sk modsvare en risikopraamie pa 2 pct. p.a med en set-
teakvivalent pd 1 pet. a kontraktsummen. Risikopraamien
deles pro-rata. Der kan ogsd kombineres med aminddig
eksportkredit.

Skibsgarantiordningen er primaat etableret for a overvinde
den barriere, a de finansidle ingtitutioner viser tilbagehol-
denhed med at indgdi risici p&mere end 50/60 pct. pa grund-
lag & 1. prioritetspant. Statsregarantien giver mulighed for
yderligere finandiering op til 80 pct. Den resterende 15 ska
baaes af den kommercielle finansielle part.

Et saligt udvalg, Skibs garantiudvalget, varetager admini-
strationen & skibsgarantifonden, med sekretariat i Erhvervs
fremme Styrelsen.

Administrativt superviseres de danske skibsfinanseringsord-
ninger af Erhvervaministeriet.

Skibsfinansiering er i Danmark hidtil neesten udelukkende
foregdet via Danmarks Skibskreditfond (DSKF), der er sdl-
vaende (Nationabanken, private banker, forsikringsselska-
ber, skibsvaafter og rederier har dillet garanti pd 300 mio.
dkr. for aktiviteterne). DSKF tiller finansiering til rédighed
pa fleksible vilkar:

- CIRR baseret, 12 &s lgbetid (optil 14,4 &) med 2 &s gra-
ce,

- OECD-vilké&, dvs. 8 pct.fast rente, 85 &s lebetid. Dan-
marks Skibskreditfond varetager sagsbehandling.

Enkelte danske banker har pa det seneste vist Sigende inter-
esse for sdv a finandere ny- og ombygning a skibe ved
danske veafter under forudsaning &, a der kan opnés
garantier under bl.a. Garantifonden for Skibsbygning. | prak-
Sis er det dog primaat Skibskreditfonden, der er operatar.

Primaat via skibskreditfonden dler viafinansd ingtitution.
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Statstette

Max. subsidium pa 9 pct ydes som kombination of statdig
regaranti (1 pct) og kontrakterelateret stette til kaber.

2) Stat-marked Finland

Statdig styring/

Det finske eksportkreditselskab er 100 pct. statsgjet. Der

statdig engagement ydes Eksportfinansgiering til ale erhverv. Lan og kredit stet-

Offentlig/ privet.

Bed utningsstruktur

Ingtitutione!
struktur

Administration

tes via garantier udstedt af det finske garantirdd, der er en
gatsingtitution under Handds-og Industriministeriet. Der
skelnes ikke melem eksport-og hjemmemarkedsfinansie-
ring. Der tilbydes finansiering pd OECD-vilk&r, dvs. 80 pct.
85 &s lgbetid og 8 pct. fast rente. Der finansieres i nationa
vauta Riskopraamien er ved eksport ca 2,25 pct og ved
hjemmemarkedsfinandering ca. 1,25 pct.

Statdig ordning.

Der fordigger ikke oplysninger om eksistensen & alternati-

Konkurrencemarked ver til den statdige kredit.

Kunde-bruger
relationer

Statsstette

Sandsynligvis via private finandelle ingtitutioner.

Det er oplydt, @ der ikke ydes statsstette til skibsvaafter eler
til redere.

3) Stat-marked Frankrig

Statdig styring/
statdig engagement
Offentlig/ privat.

Bed utningsstruktur

118

Ministeriet for Industri, Transport og Turisme e ansvarlig
for de eksisterende skibsfinans eringsordninger. Den opereti-
ve ingtitution er den franske eksportkreditinstkutionen
"COFACE", der tilbyder eksportforsikring for ale erhvervs:
virksomheder. Ifdge de fordiggende oplysninger tilbydes
dene eksportfinansiering og ikke hjemmemarkedsfinansie-
ring p& OECD-vilkar, med normalt 70 pct. finansiering, med
8,5 &s|dbetid, 8 pct. fast rente og 2 pet. i risikopraamie. Der
finanderes i nationd valuta

Der ydes muligvis herudover subsidier til vaafter, som
praamie til redere, der placerer ordrer pa et fransk vaat.



Indtitutionelstruktur ~ Statdig funderet finansering der administreres i statdigt
regi.

Administration

Konkurrencemarked Det vides ikke, om der eksisterer noget konkurrencemarked.

Kunde-bruger- Via gatsingtitution og finangelle institutioner
relationer
Statsstette Det er oplyst, a der ydes stette i overenstemmelse med EU's

6. og 7. skibsbygningsdirektiv.

4) Stat-marked Holland

Statdig styring/ Der eksigterer ingen statdige kreditordninger rettet mod ski-
satdig engagement  bsfinansiering i Holland. Finansiering vil sdledes skulle fin-
Offentlig/ privat. de sted pa den private marked. Det hollandske @konomimi-
nisterium administrerer derimod de hollandske stetteordnin-
Bedutningsstruktur  ger, der enten indebaarer
- 9 pct's satte til de enkelte vaafter eler
- matchningsstette i relation til udenlandsk konkurrence
(udenlandsk rente/vautafordel swappes ud).

Ingtitutione Private markedsoperatarer
struktur

Administration

Konkurrencemarked Finansiering tilbydes af private banker.

Kunde-bruger- Private operatarer.

relationer

Statsstatte 9 pct. i overenstemmelse med EU's 7. direktiv - kontraktre-
lateret.



5) Stat-marked Italien

Statslig styring/
statslig engagement
Offentlig/ privat.

Beslutningsstruktur

I nstitutionel
struktur

Administration
Konkurrencemarked
Kunde-bruger-
relationer

Statsstette

Subsidier til skibsbygningsindustrien administreres af stats-
institutionen "Mediocredito Centrale", der ligeledes admini-
strerer udbetaling af subsidier til kommercielle finansie-
ringsinstitutioner.

Ifalge oplysninger fra italienske kilder overholdes OECD-
reglerne for skibsfinansiering. Der ydes rentestette til redere
beregnet som forskellen mellem renteomkostningerne i itali-
enske lire pd et hypotetisk 1an p& 80 pct. af kontraktprisen og
de tilsvarende renteomkostninger, sifremt lanet ydes pa
OECD-vilkér. Forudsaningen er at skibet kontraheres pa
EU-veaft. Der ydes finansiering til eksport og hjemmemar-
ked. Der finansieres normalt i national valuta, men tilbydes
0gsé lan i fremmed valuta, normalt i EU-valutaer eller USD.

Der foreligger ikke yderligere oplysninger.

Skibsfinansiering ydes af b&de private og offentligt ejede og
kontrollerede banker.

Der foreligger ikke oplysninger.

Omfattende statsstette, primaat ydet som investeringsstette
og tabskompensationsstette p& grundlag af EU's 6. direktiv
om statsstette til skibsbygningsindustrien. 7. direktiv er farst
gennemfart i 1994.

6) Stat-marked Japan

Statslig styring/
statslig engagement
Offentlig/ privat.
Beslutningsstruktur

Institutionel
struktur

Administration

Den Japanske Udviklingsbank (JDB), som er 100 % stats-
giet, yder kredit pd 50-60 % af kontraktbelgbet. Kredittiden
er 13 & med en grace periode pa 3 & og en faste rente pa 6,2
% (10/4 1990) i.f.t. CIRR pa 7,7 %. Eksportrenten er pa 6,1
% brutto.

Der foreligger ikke relevante oplysninger



Konkurrencemarked

Kunde-bruger-
relationer

Statsstette

MCC, som er delvis Satsget, yder Ian til kystskibe (interne
skibe) med en kredittid pa 7-15 & og 3 &s grace.

Der fordigger ikke relevante oplysninger

EU-Kommissionen har beregnet, a stetteclementet er 6,9 %
sammenholdt med OECD-mindsterenten pd 8 %. | forhold til
en CIRR-rente pa 7,7 % er stettedlementet beregnet til 5,25
%.

7) Stat-marked Norge

Statdig styring/
gatdig engagement
Offentlig/ privet.

Bed utningsstruktur

Institutionel
struktur

Administration

Konkurrencemarked

Kunde-bruger-
relaioner

Det statdigt gede Garantiingtitut for EksportKredit (GIEK)
tilbyder garantier til eksporfinansieringsselskabet "Eksport-
finans' og til andre finansdle inditutioner. Ekgportfinans er
97 pct. get a de 4 starste norske banker.

Der ydes ikke subsidier i forbinddse med finandering af
eksport eler hjemmemarkedssalg, herunder rentestette. Den
amindeige eksportkreditordning kan anvendes. GIEK yder
garantier i forbinddse med finandering af kontraherede ski-
be p& grundlag af en grundig kreditvurdering og mod &t 1&n-
tagers bank pétager Sg en betydelig risko mod 1. prioritets-
pant i skibet. Der er landebegramsning pa garantiudstedese.

Finansering ydes i overensemmelse med OECD-reglerne,
dvs.garanti op til 80 pct. (incl 37 pct. top-up), 85 ars |ebetid
og en cost/markedsbaseret rente, der fastsadtes pa det &one
rente swap-marked. Der finansieres normalt i national vau-
ta, men der kan tilbydes finansiering i enhver starre konver-
tibel valuta. Risikopraamien er ca. 3,36 for béde eksport og
hjemmemarkedsgaranti. Der kraaves 100 pct. selvskyldner-
kaution fra GIEK dller fra anerkendt international bank

Statdig garanti og administration, samarbgide med private
finanddle indtitutioner.

Eksportfinans og de private banker, domineret af Eksportfi-
nans.

Via finangdle inditutioner.



Statsstette

Ydes som produktionsstette i overensstemmelse med EU's
7.direktiv.

8) Stat-marked Spanien

Statdig styring/
satdig engagement
Offentlig/ privat.

Bed utningsstruktur

Ingtitutione!
struktur

Adminigtration
Konkurrencemarked

Kunde-bruger
relationer

Statsstette

Subsidieret eksportkredit og finansiering udbydes & den
satsgede bank: Banco Exterior de Epana og via den hav-
private bank: Cia. Espanola de Seguros de Credito a La
Exportation, samt via private banker. Der fordligger kun be-
gramsede detdjerede oplysninger, men det oplyses, at der i
Spanien ydes finansering pd OECD-vilkar, dvs. op til 80 pct.
og 8 pct. rente, men med 12 &s Igbetid og 3 &s grace. Der
finansieres primaat i national valuta, men ogsd i enhver
anden konvertibel valuta. Den spanske sta deltager ikke i
funding i fremmed vauta. Der ydes statte, sifremt de kon-
krete kreditbetingelser overstiger OECD-betingelserne.

Det er oplyst, a subsidierne er begramset til 3 pct. pr. &.

Der fordigger ikke yderligere oplysninger.

Der fordigger ikke oplysninger

Der fordligger ikke oplysninger

Spanien var indtil udgangen & 1991 undteget fra EU's 7.
direktiv om statsstette til skibsbygningsindustrien, herunder
loftet for Statsstette. Det er oplyst, a en rakke Statsgjede
spanske vaafter i en &rakke har haft underskud, der er ble-
vet dakket af det statdige holdingselskab INI.



9) Stat-marked Storbritannien

Satdig styring/
statdig engagement
Offentlig/ privat.

Bed utningsstruktur

Ingtitutionel
struktur

Administration

Konkurrencemarked

Kunde-bruger-
relationer

Statsstette

Eksportfinangering er administreret af "Export Credit Gua
rantee Department " ECGD" i Handels-og Industriministeri-
et (DTI). Hjemmemarkedsfinansering tilbydes via det prive-
te selskab " Ship Mortgage Finance Co plc. Der ydes garanti
fra Handels-og Industriministeriet til kommercidlle lantage-
re.

Bé&de eksport og hjemmemarkeddfinansiering overholder
OECD-reglerne, dvs. 8 pct. fast rente, en |ebetid pa 85 & og
en garantipraamie pa 2 pct. ved eksport og ca. 05 pct. ved
hiemmemarkedsfinansering. Der tilbydes statsgaranti pa
normalt 50 pct. ved eksport og 60 pct. ved hjemmemarkeds-
finansiering. Finansering i nationa valuta.

Statdig eksportfinandering og privat hjemmemarkedsfinan-
sering.

Der e sandsynligvis tale om eksistensen & andre private
finansele operaterer, sarligt pd hjemmemarkedsfinanse-
ringsomradet.

Der fordligger ikke prascise oplysninger.

Der ydes statsstatte i overensstemmelse med EU's 7. direk-
tiv. Stetten ydes til skibsvaafter pa basis af cost.

10) Stat-marked Sydkorea

Statdig styring/
statdig engagement
Offentlig/ privat.

Bedutningsstruktur

Den koreanske Eksport/Import bank (KEXIM), som finansi-
erer g i Centralbanken, bl.a. ved trak pa valutareserverne,
men uden statdige omkostninger, er ansvarlig for eksport-
kreditter, -garantier og/eller eksportkreditforsikring. Bade
kaber og ssdgerkreditter anvendes.

Som adgangskriterie ma keberen betale mindst 20% &f kon-
traktsummen fer skibets levering. Lanet ma vage fuldstaan-
dig garanteret af en farste klasses bank dler kaberlandets
regering eller centralbank.



Institutionel
struktur

Administration
Konkurrencemarked

Kunde-bruger
relationer

Statsstette

Finansiering sker op til 85% af nettokontraktsummen, resten
finansieres af private banker.

Der finansieres primeat i USD, men ogsa Yen, DM og CHF
er tilgaengelige. Der findes ikke 1an- og vekselgaranti.

For hjemmemarkedssalg tilbyder den statsejede koreanske
udviklingsbank (KDB) subsidierede 1&n.For hgjsgskibe ydes
80 % lan med 13 &rs Igbetid incl. 5 &rs grace til LIBOR + 2.
For kystskibe ydes 1&n med en maksimal lgbetid pd 10 &r
incl. en graceperiode p& 1/3 med rentesats 10,5 %, eller ved
anvendelse af udenlandsk rente LIBOR + 1,25 %.

Der foreligger ikke relevante oplysninger.

Der foreligger ikke relevante oplysninger.

Der foreligger ikke relevante oplysninger.

| byggeperioden ydes ved finansiering i USD [8n nil 10 %,
som kan anbringes til en USD-rente pa 20 %, dvs. med en
intern rente pd 10 % p.a., svarende til et subsidium pa 20 %
over 2 & som falge af renteforskellen. Stetteniveauet i
LIBOR + 1,25 % svarer til under 1 % i subsidie.

11) Stat-marked Tyskland

Statslig styring/
statslig engagement
Offentlig/ privat.

Beslutningsstruktur
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Skibsfinansiering tilbydes i Tyskland bl.a. via Kreditanstalt
flr Wiederafbau (KfW), der er stettet og majoritetsej st af den
tyske forbundsstats. KfW yder finansiering til ale tyske
industrierhverv og administrerer de tyske statsstgtteordniger
til skibe. Forbundsregeringen tilbyder ikke statsgarantier i
forbindelse med I18n i Kfw.

Det normale er at sadanne garantier ydes af de tyske lokalre-
geringer med henblik pa at satte KfW i stand til at tilbyde 80
pct. 1&n pa grundlag af 1. pant.

Der differentieres ikke mellem eksport-og hjemmemarkeds-
finansiering, der finder sted pA OECD-vilkar, dvs. 80 pct. 8
pct. rente og 8'/2 &.



Institutionel
struktur

Administration

Konkurrencemarked

Kunde-bruger-
relationer

Statsstette

Den almindelige tyske eksportkreditordning kan ogsa anven-
des.

Der kan ydes en rentestatte med et fastsat et stetteloft pa 2
pct. for lav rentevaluta og et 4 pct. loft for hg rentevaluta
Statten udbetales ndr |&nerenten incl. marginal overstiger 8.
pct. p.a. Rentestetten udbetales til reder i maksimalt 85 &.
Lan pa OECD-vilkadr kan kombineres med |angerel gbende
|1&n pa kommercielle vilkar.

Der finansieres i DM. Optages |an i anden valuta konverte-
res lanet til en syntetisk DM-hovedstol. Rederen baarer valu-
takurs risikoen. Risikopraamien ved eksport og hjemmemar-
kedsfinansiering er fastsat til 0,8 pct.

Skibsfinansieringen administreres pa den salige made, at
rammebel gb/blokke allokeres til de individuelle veafter for
en 3 &ig-periode. Vaafterne er herefter ansvarlige for at
anvende finansieringen pa specifikke kontrakter. Rammebe-
lgbene er endelige og nedvendiggarer veafternes selektive
anvendelse. Der kan foretages en fordeling pa flere kontrak-
ter, hvilket medfarer en lavere subsidieeffekt pr. kontrakt.

Skibsfinansieringen og veaftsstetten administreres siledes
decentralt i samarbejde med Kfw.

KfW finansierer ca. 1/3 af skibene fra de tyske vaxfter.
Resten finansieres af den private sektor. Der er to skibsfi-
nansieringsinstitutter, som er gjet af de sterste tyske banker,
og som kan yde 1an pa 60% baseret pa udstedelse af obliga-
tioner.

Vaafterne opererer overfor kgberne m.h.t det direkte subsi-
dium.

Rentestetten udbetales til rederen via den bank, der forestér
finansieringen. Veafter/Redere forhandler direkte med langi-
vende bank, som ansgger om rentestgtte hos KfW.

Statsstette i overensstemmelse med EU's 7. skibsbygnings-
direktiv, fordelt 11 mellem central og lokal stat. Der ydes
rentestette (Werfthilfen) 2-4 pct., direkte vaaftsstette (Wett-
bewerbshilfen) max. 9 pct. matchning og Finanzbeihilfen
0,425 pct., der fordeles pa vaafterne efter omsagtning. Stet-
ten fordeles inden for en samlet maksimeret budgetramme.



12) Stat-marked USA

Statslig styring/
statslig engagement
Offentlig/ privat.

Beslutningsstruktur

Institutionel
struktur

Administration
Konkurrencemarked

Kunde-bruger-
relationer

Statsstette

Der eksisterer ikke subsidierede eksportfinansieringsordnin-
ger, men et statsligt garantisystem, der tilbyder garanti op til
87, 5 pct. af kontraktvaardien med en Igbetid pa 25 &. Der
finansieres i USD med en fast rente og en risikopreamie pa
ca. 1,25 for eksport og 0,75 ved hjemmemarkedsgaranti.

| praksis bygges der pa amerikanske vaafter kun skibe til
hjemmemarkedet.

Statsligt regi - Der opereres via private finansielle institutio-
ner.

Der foreligger ikke oplysninger om dette.

Der foreligger ikke oplysninger.

To typer har eksisteret:

- Direkte incentives til redere, der benytter US vaafter til
reparation og bader til de redere, der benytter udenlandske
veafter,

- Ordninger der priviligerer skibe bygget i USA (Jones Act).
Der ydes ikke leengere driftsstette til bygning af skibe,
hvilket blev stoppet i 1981. - Pt. er der planer om restruk-
tureringsstette i forbindelse med omstilling af veafter fra
militee til civil produktion.



Kapitel 4
Er eksportkreditten i Danmark
konkurrencedygtig?

4.1 Sammenfatning

/ dette kapitel belyses og wvurderes konkurrencedygtigheden for den danske eks-
portkredit, henholdsvis p4 garanti- og finansieringssiden.

| afsnit 4.3 gives en oversigt over de internationale rammebetingelser, der fast-
lasgger "regelsadtet”, indenfor hvilket den statsstettede eksportkredit kan udspille
sig. Det konkluderes, at hvor Danmark indtil for nylig prioriterede en stram for-
valtning af det internationale regiessa hgjest, sa er situationen i dag mere nuance-
ret. Danske eksporterer kan i dag i hgjere grad paregne at kunne matche konkur-
renternes kreditvilkdr, ogsafra de "offensive’ lande.

| afsnit 4.4 pavises, at garantivolumenet i Danmark p& mediunvlong-term omrédet
har udvist et dramatisk fald de seneste 15 ar; en udvikling der er vaesentligt for-
skelligfra andre OECD-lande, der har oplevet en betydelig vakst i garantivolume-
net siden 1988. Det konkluderes, at den negative udvikling i Danmark er vanskeligt
atforklare, men meget tyder pa, at eksportfinansieringen og eksportgarantigivnin-
gen i den omhandlede periode er blevet stadig mindre konkurrencedygtig, og at det-
te er en vasentlig medvirkende forklaring pa den stedfundne udvikling.

1 afsnit 4.5 sammenlignes den danske garantiordning med tilsvarende udenlandske
garantiordninger pd en rakke vaesentlige konkurrenceparametre. Sammenlignin-
gen kan udmentes i falgende hovedkonkiusioner:
Danmark tilherer den gruppe lande, der er gaet laangst med hensyn til at over-
lade garantidaskning af kommercielle eksportkreditrisici til det private forsik-
ringsmarked.
Generelt tilhgrer Danmark - med enkelte modifikationer - den gruppe lande,
der tilbyder de laveste garantiprocenter.
Generelt mad det danske sortiment af garantiprodukter Kkarakteriseres som
smalt. Hovedparten af konkurrentlandene kan tilbyde et bredere garantipro-
duktsortiment samt bedre dakningsmuligheder end Danmark. Det er navnlig
garantidaskningsmulighederne overfor bankerne, der er bedre i flere af kon-
kurrentlandene.
Danmark tilhgrer den gruppe af lande, der har relativt hgje praamier pad medi-
umvlong-term  omradet.
Det er vanskeligt at sammenligne garantiinstitutternes risikovillighed. Risiko-
villigheden med hensyn til afdakning af politiske risici synes p& hgjde med
andre lande, om end kapaciteten til at dekke sterre engagementer er begramn-
Set.

| afsnit 4.5.d gennemgas garantiinstitutternes regnskabsresultater, belyst ved netto
cashflow. Det fremgar, at OECD-landenes garantiinstitutter har udvist store cash
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flow-underskud siden 1982. Danmark har ogsd haft store cash flow-underskud. De
fortsat store cash flow-underskud tyder pa, at der er langt igen til en situation, hvor
garantiinstitutterne opndr balance i regnskabet.

| afsnit 4.6 undersgges eksportfinansieringens konkurrencedygtighed. Det konklu-
deres, at den danske Consensus-finansiering er dyrere end i udlandet. S3 godt som
alle andre lande har etableret mekanismer, der ger det muligt for eksportererne, at
tilbyde finansiering til Consensus-rentesatser uden tillagg af en bankomkostnings-
marginal. Endvidere konkluderes, at en konkurrencedygtig eksportfinansiering i
hgj grad beror pa, om definansielle institutioner er i stand til at udnytte potentia-
letfor markedshaseret eksportfinansiering, dvs. finansiering uden CIRR-rentestet-
te. P& dette omrade er danske banker ofte darligere stillet, primaat fordi andre lan-
des finansielle institutioner typisk kan funde sig hbilligere.

4.2 Indledning og baggrund

Erhvervsredegarelse 1994 understreger det afgerende forhold for eksportvirksom-
hedernes konkurrenceevne, at de danske eksportkreditgaranti- og eksportfinansie-
ringsvilkér skal kunne méle sig med de vilkér, der gadder for konkurrerende uden-
landske virksomheder.

| udvalgets kommissorium anfares endvidere, at der skal foretages en udredning og
vurdering af den internationale konkurrencesituation pa sdvel garanti- som finansi-
eringsomradet.

| det fglgende foretages en sidan udredning og vurdering, primaat ved at sammen-
ligne den danske garantidaskning og eksportfinansiering med de veesentligste kon-
kurrentlande. Sammenligningen koncentreres til de vaesentligste konkurrencepara-
metre.

De foretagne sammenligninger giver ikke et fuldt daskkende billede af konkurren-
cesituationen. De tidsmaessige og ressourcemasssige rammer for arbejdet samt ikke
mindst de begramnsede tilgeangelige oplysninger, herunder statistiske oplysninger,
om eksportgaranti- og eksportfinansieringsomradet i udlandet har alene gjort det
muligt at foretage en begranset sammenligning. Det bemaerkes, at kapitlet og dets
vurderinger i hgj grad beror pa de erfaringer, som Igbende er blevet gjort under
administrationen af eksportkreditomradet, herunder ikke mindst erfaringer i det
internationale arbejde.

Indledningsvis er der grund til at pdpege, at den nuvaerende konkurrencesituation
pa eksportkreditomradet i hgj grad er en konsekvens &, at interessen for at ajour-
fare og udvikle garantiordningen p& medium/long-term omradet har veaet nedtonet
siden midten af 1980erne. Det er forst pa det seneste, at omrédet har féet en vis
opprioritering, og der er gennemfert tiltag, der har forbedret konkurrencesituatio-
nen vaesentligt de seneste 1-2 &. Gennemgangen i det falgende ma ses i lyset af
denne historiske baggrund.



4.3 De internationale rammebetingelser

Ved vurderingen af konkurrenceevnen for de danske ordninger for eksportgaranti
og eksportfinansiering er det vigtigt at have de internationale rammebetingelser pa
omradet for gie. Det drejer sig farst og fremmest om de internationale aftaler og
hensigtserklagringer. Danmark har tilsluttet sig for at begramse det statsstettede kre-
ditkaplgb samt subsidieringen inden for eksportkreditomradet. | nedenstdende
oversigt er de vigtigste rammebetingelser/regler i henhold til GATT-aftalen, Con-
sensus-aftalen og Berner Unions-samarbejdet opsummeret.

Oversigt 4.1
De internationale rammebetingelser pa eksportkreditomradet.

GATT-aftalen (april 1994)

- Foreskriver, at der ikke ma ydes eksportkreditgarantier til preamier, som er
utilstrakkelige til at dakke omkostningerne forbundet med garantigivnin-
gen.

Consensus-aftalen (juni 1992 og senest andret pr. august 1994)

- Omfatter offentligt stettede (officially supported) eksportkreditter med en til
bagebetalingsperiode laangere end 2 &.

- Omfatter ikke militeat udstyr og landbrugsvarer.

"Almindelige " eksportkreditter

- Forudbetalingen skal minimum udgere 15 %, kreditten skal afvikles efter
serielansprincippet, og kreditten ma ikke indeholde en afdragsfri periode.
Kredittiden ma maksimalt udgere
- 5 &, dog 85 & efter forudgdende notifikation over for OECD for de rela-

tivt rige lande,
- 10 & for gvrige lande (lande med en BNP pr. capita mindre end 4865
usD)

- Lokale omkostninger i kgberlandet mad ikke finansieres af offentligt stettede
eksportkreditter.

- For eksportkreditter, der ydes med offentlig finansieringsstette skal renten
minimum fastsadtes til CIRR- rentesatsen for pagaddende valuta, som er en
tilnermet markedsrente, der beregnes og offentliggeres hver méned i OECD-
regi. En saglig lav rente - den sdkaldte SDR-rente - kan anvendes over for de
relativt fattige lande, men kun indtil 1. september 1995. Herefter ma alene
CIRR-renten anvendes.

Blandede kreditter (subsidierede eksportkreditter)

- Regler for de "almindelige" eksportkreditter gadder ikke for blandede kredit-
ter.

- Gaveelementet skal minimum udgere 35%, dog 50% hvis kaberlandet er
meget fattigt.

- Der maikke ydes blandede kreditter til lande med et BNP pr. capita starre end
2785 USD, eller til lande der af andre grunde ikke anses for berettiget til blan-
dede kreditter, primaart de central- og @steuropadske lande.



- Der ma ikke ydes blandede kreditter til "kommercielt levedygtige” projekter,
medmindre der er tale om et meget fattigt land, eller l&nebelgbet er mindre
end 2 mio. SDR (ca 18 mio. DKK)

Saerreglerfor specielle sektorer
Omfatter skibe, atomkraftvaaker, kraftvaaker og Iuftfartgjer.

- For skibe er der netop vedtaget et nyt regelsad, der forventes at traede i kraft
1. januar 1996. Reglerne bliver herefter i vidt omfang som ved eksport af
kapitaludstyr i gvrigt, idet kredittiden dog maksimeres til 12 &.

Berner Unions-regler

- Berner Unionen (BU) er en sammenslutning af garantiinstitutter, som har for-
muleret retningslinier til begraansning af den statsstettede kreditkonkurrence,
primaat i form af vejledende maksimale kredittider for forskellige produkt-
typer samt afpasset efter ordrebel gbets starrelse. De vigtigste regler foreskri-
ver fglgende maksimale kredittider:
- révarer, halvfabrikata og forbrugsvarer: normalt 180 dages kredit,
- varige forbrugsgoder, dele og komponenter : V2 - 2 &s kredit,
- kapitaludstyr : 5 s kredit og lengere ved store ordrebel gb,
- hele anlagg: laengere end 5 &rs kredit.

International handelskutyme

- Den internationale handelskutyme, herunder praksis hos andre eksportkredi-
tinstitutter, danner normer for de betalingsvilkar, som garantiinstitutterne fin-
der acceptable.

De internationale rammebetingelser afgramser omradet, inden for hvilket den stats-
stattede eksportkredit kan udspille sig, og dermed er der sat granser for, hvor kon-
kurrencedygtig man kan indrette den statsstettede eksportkredit.

De internationale rammebetingel ser er ikke klare og entydige. Der er sdledes et vist
spillerum for, hvor begramsende de internationale rammebetingelser kan og bliver
opfattet. Nogle lande fortolker rammebetingelserne udvidende og farer en offensiv
statsstettepolitik pa eksportkreditomradet.

Danmark har traditionelt tilhert den gruppe af lande, der har tolket de internationa-
le rammebetingel ser snaevert, ligesom man generelt har vaaet tilbageholdende i sin
statsstettepolitik pa eksportkreditomradet.

Spargsmalet om, hvor langt et land er villig til at gdi sin tolkning og administrati-
on af de internationale rammebetingelser, er af vaesentlig betydning ved vurderin-
gen &, om danske eksportgrer stilles lige i konkurrencen med udenlandske virk-
somheder.

Administrationen af eksportkreditordningen har det seneste 1-1% & bevesget sig i

retning af at tillasgge konkurrencedygtighedsaspektet stadig sterre betydning, hvil-
ket bl.a. har udmentet sig i en hgjere grad af "matchning” i forhold til andre lande.
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Endvidere er fortolkningen og administrationen af de internationale rammebetin-
gelser lempet. Som eksempler pa denne udvikling kan naevnes:

introduktionen og administrationen af de blandede kreditter dels over

for udviklingslandene, dels over for de baltiske lande,

at der i en rakke tilfadde accepteres laangere kredittider end tidligere,

at op til 85% af garantipraamien, bankgebyrer samt renter i byggeperioden

nu tillades indregnet i kreditbel gbet,

at Dansk Eksportfinansieringsfond kan tilbyde lempeligere refinansierings-

vilkér til bankerne, herunder til lavere renter.

Konkluderende kan man sige, at hvor Danmark indtil for nylig prioriterede en
stram forvaltning af "de internationale rammebetingelser” hgjest, er situationen i
dag mere nuanceret. Danske eksporterer kan siledes i dag i hgjere grad paregne at
kunne matche konkurrenternes kreditvilkar, ogsafra de "offensive’ lande.

44 Udviklingen i garantiomsaetningen

Indledningsvis er der grund til at se p& udviklingen i garantiomsagtningen, dvs. &rets
garantiudstedelser opgjort som de garanterede belgb (det maksimale garantian-
svar). Der vil alene blive fokuseret pd medium/long-term garantigivningen, da det-
te omrade er hovedemnet for betaankningen.

Garantiomsagning omfatter sdledes ikke udstedte tilsagn. Pa medium/long-term
omradet udstedes der et betydeligt antal tilsagn, som ikke udmgnter sig i garantier
og dermed preamieindtesgter. Garantiomsagningstallene daekker siledes over en
vaesentligt starre aktivitet, end man umiddelbart f&r indtryk &f.

Udviklingen i garantiomsagningen kan indikere, om der er konkurrenceevnepro-
blemer inden for eksportkreditomradet - ikke mindst ved en sammenligning med
udlandet. | tabel 4.1 er udviklingen i Danmark sammenholdt med udviklingen for
OECD-landene totalt.
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Tabel 4.1
Udviklingen i OECD-landenes medium/long-term garantigivning
sammenholdt med udviklingen i Danmark, 1981-94

Omsetning (garantiudstedelser) Engagement
(garantiansvar)

OECD Danmark Danmark
Mia. USD Mia. DKK Mia. DKK
1980 8,6
1981 82,8 10,6
1982 85,6 } (5,0)1) 13,6
1983 67,5 18,9
1984 58,2 20,5
1985 47,8 } (2,2)1) 18,7
1986 46,1 16,8
1987 47,1 1,57 16,3
1988 45,0 1,54 13,5
1989 54,1 0,94 9,2
1990 48,2 0,26 77
1991 64,0 0,52 59
1992 72,8 2,42 8,72
1993 (78)1 0,80 4,7
1994 0,48 4,0

Kilde:  IMF, OECD og egne opgarelser

Note: Tallene vedrerer garantier, dvs. eksklusive tilsagn. Eksportkreditter indgar i
tallene i det omfang, at disse ydes direkte af det offentlige.

h Tallene er beregnet af sekretariatet.

2 Tallet skal tages med et vist forbehold; p& grund af overgangsproblemer i
forbindelse med den gamle og den nye eksportkreditlov udstedte man aene
garantier i en vis periode, uanset at der reelt var tale om tilsagn. En del &f
disse garantier blev ikke udnyttet. Garantiengagementet i 1992 er derfor for-
mentlig en del overvurderet.

OECD-landenes garantiomsagning faldt fra 82,8 mia. USD i 1981 til 45 mia. USD
i 1988. Dette fad ma ses i sammenhamng med, at udviklingslandene i den periode
begramsede de offentlige investeringer, og garantiinstitutterne begramnsede garanti-
givningen til udviklingslandene pa grund af disses gaddsproblemer. Siden 1988 har
OECD-landenes garantiomsagtning vaget stigende - gennemsnitligt har den arlige
(nominelle) stigningstakt udgjort 11-12%.

Sammenholder man denne udvikling med den danske, fremstér et helt andet bille-

de. | perioden frem til 1988 faldt den danske garantiomsagning langt mere end for
OECD-landene, og efter 1988 er garantiomsagningen i Danmark faldet yderligere,
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hvor OECD-landene udviste en betydelig stigning. Det dramatiske fald i den dan-
ske garantiomsagning kan illustreres ved at sedte den danske garantiomsagning i
forhold til garantiomsagningen for OECD-landene.

Danmarks markedsandel pa eksportkreditomradet
(medium/long-term garantiomsaetning)

DK'i % af OECD

1981-1985 0,63%
1986- 1990 0,38%
1991 - 1994 0,23%

Danmarks markedsandel for offentligt stettede medium/long-term eksportkreditter
blandt OECD-garantiinstitutter er sdledes faldet drastisk - naesten med 2/3 siden
begyndelsen af 1980erne. En markedsandel pa 0,23% - som beregnet i perioden
1991-94 - svarer til en &rlig garantiomsagning pa knap 1 mia. DKK. Garantiom-
satningen for det seneste &r (1994) udgjorde knap 12 mia. DKK, hvilket kan sken-
nes at udgare en markedsandel pé& kun 0,10-0,12%. Den seneste udvikling peger
séledes ikke i retning af en forbedring af Danmarks markedsposition, tvaertimod.

Som naevnt er garantiomsagningen i tabel 4.1 opgjort ud fra de udstedte garantier.
Bedemt ud fra den seneste udvikling i bevilgede tilsagn og bestanden af tilsagn ma
det forventes, at udviklingen i garantiomsagningen har naet bunden, og at 1995 vil
udvise en pamn stigning i garantiomsagningen, herunder ikke mindst under sektion
3. Denne forventede udvikling ma ikke mindst ses i sammenhaang med, at garanti-
mulighederne er blevet veesentligt forbedret pa det seneste. Endvidere forventes
Udenrigsministeriets nye facilitet for blandede kreditter - efter en indkeringsperi-
ode - at tilfgre eksportkreditordningen en garantiomsagning pa 600-800 mio. DKK
om dret.

| tabel 4.1 er udviklingen i Danmarks samlede medium/long-term garantiengage-
ment (beholdningsstarrelse) ogsa vist. Det fremgér, at garantiengagementet kulmi-
nerede i 1984 med 20,5 mia. DKK; siden da er garantiansvaret faldet til mindre end
14 af niveauet for 10 &r siden. Reelt er der tale om et vasentligt sterre fad, jf. at
inflationen i perioden 1984-94 har udgjort 32,6%. Opgjort i 1994-priser kan garan-
tiansvaret i 1984 pa 20,5 mia. DKK beregnes til godt 27 mia. DKK.

Den danske udvikling i medium/long-term garantiansvaret er markant forskellig fra
OECD-landene. | perioden 1987-1993 steg OECD-garantiansvaret siledes med ca.
8%, medens det danske garantiansvar faldt med 71% (69% hvis der reguleres for
valutakursudviklingen).

Faldet i den danske garantiomsagning (stremsterrelse) forklares delvist af den
internationale udvikling. For OECD totalt faldt garantiomsagtningen séledes med
58% (opgjort i DKK) i perioden 1982-87. Den danske udvikling udviste i samme
periode et fald pa 69%.



Forklaringsfaktorerne bag den faldende danske garantiomsagning p& medium/long-
term omrédet er usikker. Fglgende forhold synes dog at kunne forklare noget af
udviklingen. For det farste blev der i begyndelse af 1980erne garanteret en del ski-
bseksport. Fra midten af 1980erne ophgrte garantidaskning af den type eksport i
vidt omfang, hvilket primaat ma ses i sammenhaang med, at OECD-reglerne for
skibe gjorde det uinteressant at bruge eksportkreditordningen som finansieringskil-
de. Skibene forklarer dog kun en mindre del af faldet, hvilket ses &, at kun 16-17%
af garantiansvaret i 1984 kan henferes til skibseksport.

En anden forklaringsfaktor er de mange byggeprojekter, som blev garanteret i
begyndelsen af 1980erne, herunder navnlig til Algeriet og til dels ogsatil Nigeria
(Flex Plan-projekterne). Starrelsesordenen af denne garantiaktivitet er usikker, men
det skannes, at en stor del af sektion 2 - garantiengagementet pa Algeriet i 1984 pa
59 mia. DKK (29% af det samlede garantiengagement dette ar) kan henfares til
byggeprojekter.

En tredje forklaringsfaktor er det forhold, at der i begyndelsen af 1980erne fandtes
en hel del projekteksporterer, der eksporterede totalprojekter (turnkey projekter),
bla. inden for mejerisektoren. Disse eksporterer blev hardt ramt af tilbageslaget i
udviklingslandene, og mange af disse eksportarer fik betalingsproblemer eller ind-
stillede projekteksporten.

Det ma vurderes, at faldet i garantiomsagningen fra begyndelsen af 1980erne og
frem til omkring 1988 i vidt omfang kan forklares af eksterne forhold, herunder den
internationale udvikling og saalige danske forhold. Det fortsatte fald i garantiom-
satningen siden 1988, hvor andre OECD-lande har oplevet en betydelig stigning,
er derimod vanskeligt at forklare ud fra eksterne forhold.

De fleste OECD-lande effektiviserede garantiinstitutterne i Igbet af 1980erne, og
der fartes generelt en mere restriktiv garantipolitik end tidligere. | de senere & har
flere OECD-lande, der tidligere farte en restriktiv eksportkreditpolitik, fert en sta-
dig mere aggressiv eksportfremmepolitik for at stimulere den gkonomiske vakst i
recessionsperioden i begyndelsen af 1990erne. Samtidig steg efterspergslen efter
importerede kapitalgoder fra mange udviklingslande. Endvidere betragter flere
OECD-lande eksportkreditter som et vigtigt instrument i stetten til de central- og
gsteuropadske lande, og betydelige eksportkreditbelgb er bevilget til disse lande.
Kombinationen af disse faktorer har veret afgagrende for, at udviklingen i garanti-
omsagningen for OECD-landene er vendt fra en faldende tendens til en kraftigt sti-
gende tendens.

Arsagerne til den fortsatte negative udvikling i Danmarks garantiomsagning pa
medium/long-term omradet er vanskeligt at forklare, men meget tyder pa, at eks-
portfinansieringen og eksportgarantigivningen i Danmark er blevet stadig mindre
konkurrencedygtig, og at dette er en vassentlig medvirkendeforklaring p& den sted-
fundne udvikling.

*  Prisparameteren

Eksportfinansieringen i Danmark har i de senere & vaget forholdsvis dyr, dels for-
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di garantipraamierne har vaget hgje, og til dels ogsa fordi selve finansieringen har
vaget dyrere end i udlandet. P4 garantisiden er der sket justeringer af prisparame-
teren i nedafgdende retning, fx kan naevnes, at sektion 3, der startede op i 1991 med
ekstremt hgje praamier, er blevet billiggjort i flere omgange. Endvidere betad pris-
nedsadtelsen for 1 & siden pa kurstillesgsgarantien en vaesentlig billiggerelse af de
laangerevarende eksportkreditter. Prissituationen i dag pa garantisiden er betydeligt
bedre end for 2-4 & siden.

Den lave garantiomsagining i de senere & mai hgj grad sesi sammenhaang med, at
eksportfinansieringen (inklusive garantidagkning) i Danmark har veaet vassentligt
dyrere end hos konkurrentlandene. | den forbindelse ma det erindres, at garanti-
praamie og finansieringsomkostninger - eksklusive renter - er en betydelig omkost-
ningspost ved eksport af kapitalgoder, der finansieres med lang kredit.
Medium/long-term eksportkreditter er saalig prisfelsom ved eksport til de risiko-
maessigt bedre lande. Endvidere er kapitalgodeeksporten generelt meget konkur-
rencepragget, hvilket forstaaker prisparameterens betydning i konkurrencen.

Prisparameteren pa medium/long-term omrédet er - til forskel fra short-term - ofte
uden den store betydning for, om eksportaren eller finansierende bank vadger at
tegne en eksportkreditgaranti eller €j. Medium/long-term eksportkreditter til gst- og
udviklingslande er typisk sa riskobehadtet, at eksportkreditten ikke kan etableres,
medmindre den afdaskkes med en eksportkreditgaranti. Konkurrencen fra "selvfor-
sikring" er langt mindre p& medium/long-term omrédet end p& short-term omrédet.
Eksportarer og banker er siledes generelt relativt prisufgilsomme med hensyn til at
sege om garantidakning for medium/long-term eksportkreditter pa de fleste gst- og
udviklingslande.

Denne konstatering gadder imidlertid ikke for de internationalt funderede projekt-
og kapitalgodeeksportarer. Disse eksporterer har mulighed for at placere eksport-
ordrerne i udlandet hos koncerntilknyttede selskaber og dermed udnytte andre lan-
des mere fordelagtige eksportfinansieringsvilkdr. Danmark har flere af den type
eksportarer, og erfaringerne fra administrationen af eksportkreditordningen viser, at
prisparameteren inden for eksportfinansieringen - ndr der er behov for lang eks-
portkredit - er af ganske stor betydning for disse eksporterers valg af eksportland
og dermed i hvilket land, produktionen af den pagaddende eksportordre placeres.

Tendensen mod en stadig sterre internationalisering og globalisering af eksport-
virksomhederne har gjort efterspargden efter medium/long-term eksportkreditter i
forhold til det enkelte garantiinstitut mere prisfelsom. Nedgangen i den danske
garantiomsagning ma i en vis udstrakning ses i sammenhaang med denne udvik-
ling.

Tendensen mod en stadig sterre internationalisering og globalisering af eksport-
virksomhederne medfarer i vidt omfang, at garantiinstitutterne konkurrerer direkte
mod hinanden. Denne udviklingstendens @ger behovet for, at det danske eksport-
garanti- og finansieringssystem kan "matche" andre lande, ligesom behovet for
harmonisering landene imellem ogsa @ges.

De sma og mellemstore virksomheder har ikke de samme muligheder for at place-
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re eksportordrerne der, hvor eksportfinansieringsmulighederne er gunstige. Efter-
spargslen efter medium/long-term eksportkreditter fra den type eksporterer er der-
for forholdsvis prisufglsom i forhold til det enkelte garantiinstitut.

Eksportgarantigivningens og eksportfinansieringens prisfglsomhed er primaat en
konsekvens af eksportarernes konkurrencesituation pa eksportmarkederne. Ekspor-
tererne har generelt ikke mulighed for at forhgje eksportpriserne som falge af en
dyrere eksportfinansiering i Danmark. Denne konstatering leder frem til, at prispa-
rameteren inden for lang eksportfinansiering i mange tilfadde er af relativ stor
betydning for, om eksportordrer opnas, og dermed om garantidaskning eftersperges.

Blandt de faktorer, som forklarer de seneste &rs fald i garantiomsagningen, synes
mangelfuld markedsfering og en dyrere eksportfinansiering i Danmark at udgere
vasentlige forklaringsfaktorer.

* Blandede kreditter

Blandede kreditter eller blgde Ian har i de seneste & vamet et vigtigt instrument i
mange landes eksportfremmeindsats, navnlig til de mindre risikobehadtede udvik-
lingslande. En ikke uveesentlig del af OECD-landenes garantiomsagning kan for-
mentlig tilskrives garantidakning af blandede kreditter. Danmark har indtil forny-
lig varet meget tilbageholdende med at yde blandede kreditter. Dette kan forment-
lig forklare noget af faldet i den danske markedsandel pa eksportkreditomradet.

Udenrigsministeriets nye facilitet for blandede kreditter, der endnu ikke har udman-
tet sig i konkrete garantier, vil tilfegre eksportkreditordningen betydelig garantiom-
satning. Efter en indkaringsperiode ventes de blandede kreditter at resultere i en
garantiomsagning pa 600-800 mio. DKK om é&ret, dvs. mere end en fordobling af
den nuvagende garantiomsagning pa medium/long-term omrédet.

4.5 Eksportgarantigivningens konkurrencedygtighed

En sammenligning af den danske garantiordning med tilsvarende udenlandske ord-
ninger kan ske pa flere méader. Her er valgt at fokusere pa garantiprodukter, praami-
er (prisen pa garantidakning), risikovillighed (daskningspolitik) samt garantiinsti-
tutternes "regnskabsmaessige” resultater. Formalet hermed er alene at give et
hovedindtryk af, hvorledes den danske garantiordning er placeret i forhold til til-
svarende udenlandske ordninger, herunder nogle vigtige aspekter i forbindelse med
vurderingen af konkurrenceevnen. Det skal understreges, at de forskellige garanti-
ordninger er vanskelige at sammenligne, ligesom dakkende statistisk materiale
ikke findes. Sammenligninger pa dette omrade bar derfor generelt tolkes med for-
sigtighed.

a. Sammenligning af garantiprodukter
| det falgende sammenholdes garantiprodukterne under den danske eksportkredi-

tordning med udenlandske garantiinstitutters produkter for herved at fa belyst, om
"kvaliteten" af den danske garantidakning er pa hgjde med udlandet. Det er ingen-
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lunde hensigten at foretage en detaljeret sammenligning. Sigtet er primaat at vur-
dere, om det danske produktsortiment/dakningsomréde er smallere eller bredere
end i udlandet, herunder at belyse pa hvilke omrader, der tilbydes en "bredere"
garantidaskning i udlandet. Dette aspekt er vaesentligt for vurderingen &, om dan-
ske eksportarer eksportgarantimaessigt stilles lige i konkurrencen med andre landes
eksportgrer. Spargsmalet om, hvor risikovillig den danske garantidaskningspolitik
er i forhold til udlandet, behandles i afsnit c.

Indledningsvis er den danske eksportkreditordnings produkter, herunder garanti-
omradet, kort gengivet i oversigt 4.2. Eksportkreditordningen er i gvrigt naarmere
beskrevet i kapitel 2.

Oversigt 4.2
Eksportkreditordningens garantiprodukter/garantiomrade

Garantiprodukter over for banker m.m.

Remburs garantien
- Afdakker kommercielle og politiske betalingsrisici i forbindelse med ban-
kernes bekradtelse af remburser.

Lan & Veksel-garantien

- Afdakker kommercielle og politiske betalingsrisici i forbindelse med ban-
kernes afkegb af veksler (vekselforfaitering) samt langivning til keber eller
dennes bank til finansiering af danske eksportleverancer.

Kgberkreditgarantien

- Afdakker kommercielle og politiske betalingsrisici i forbindelse med ban-
kernes langivning til kaber eller dennes bank til finansiering af danske eks-
portleverancer. Garantiformen er billigere og garantidakningen bedre end
Lan & Veksel-garantien. Kgberkreditgarantien anvendes som hovedregel ale-
ne ved garantidaskning under den sdkaldte sektion 2-ordning, der vedrarer
garantidaskning af sterre projekter til udviklingslandene.

Garantiprodukter over for eksportgrer

1-&rs garantien

- Afdakker kommercielle og politiske betalingsrisici ved 1-ars Igbende sam-
handel, idet kredittiden maksimalt ma udgere 180 dage. Garantiformen
anvendes ved eksport af forbrugsvarer og tilsvarende produkter, der alene er
berettiget til korte kredittider.

Efter afsendelses-garantien

- Afdakker kommercielle og politiske betalingsrisici lige fra eksportleverancer
med kontante betalingsbetingelser til betalingsbetingelser med op til 10-12
a&rs kredit.
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Far afsendelses-garantien
- Afdakker kommercielle og politiske risici, der umuligger varernes aisendel-
se herfra landet.

Projektgarantien

- Afdakker de samme risici, som garantien far og efter afsendelse dakker,
hvortil kommer afdskning af risici ved arbejde i udlandet. Garantiformen
anvendes ved projektleverancer (turnkey-projekter).

Tilbuds-, forskudsbetalings- og arbejdsgarantier

- Afdakker kabers ubefgjede trak pa sikkerheder (bankgarantier), som eks-
porter har tillet i forbindelse med afgivelse af tilbud, modtagelse af forud-
betaling og sikkerhed for kontraktsopfyldelse.

Kurstilleegsgarantien

- Tegning af denne tilleagsgaranti sikrer, at eventuel erstatning under hoved-
garantien altid afregnes i forhold til valutakursen pa erstatningstidspunktet. |
modsat fald beregnes erstatningen ud fra den laveste kurs pa kontrakttids-
punktet eller forfaldstidspunktet, hvilket indebaaer, at hovedgarantien ikke
dakker tab, der skyldes, at valutakursen er steget. Garantiformen anvendes
nassten altid ved garantideskning af mellemlange og lange eksportkreditter i
fremmed valuta. Det bemaakes, at tillaggsgarantien ikke anvendes ved kgber-
kreditgarantien, idet kurstillsgysgarantien er indeholdt i de almindelige garan-
tivilkar for denne garantiform.

Statens garantiomrade

- Statens garantiomrade er afgramset til de sakaldte ikke-markedsmaessige risi-
ci, dvs. risici som vanskeligt kan daskkes af det private forsikringsmarked.
Statens garantiomréde fastlaagges af Eksportkreditudvalget, idet der sker en
|gbende justering efter konsultation af markedsaktererne pa omradet. For gje-
blikket er der ingen begramsninger med hensyn til dakning af politiske risi-
ci, hvorimod kommercielle risici alene dakkes, hvis risikoperioden er lamn-
gere end 2 & inden for OECD-omradet og leengere end 1 & uden for OECD-
omrédet. Pa de central- og @steuropadske lande samt Kina, Algeriet, Iran,
Vietnam og Zgypten dakkes de korte forretninger dog ogsa.

De danske garantiprodukter er sammenlignet i forhold til falgende 11 lande: Sveri-
ge, Norge, Finland, Holland, Belgien, Tyskland, Frankrig, Storbritannien, USA,
Canada og Japan.

* Satens garantiomrade
Det farste spargsmdl, som melder sig, er, om den danske afgramsning af statens

garantiomrade er bredere eller smallere end i andre lande. Svaret pa dette spergs-
mdl fremgdr af nedenstdende oversigt.
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Oversigt 4.3
Er der begraensninger i statens muligheder for at forsikre
eksportkreditrisici?

Danmark Ja.  Kommercidle risici daekkes ikke ved risikoperioder kortere end 2 &
inden for OECD-landene og kortere end 1 & uden for OECD-lande-
ne, dog undtaget de centra- og esteuropagske lande og nogle fa

andre lande.

Norge Ng.

Finland Ne.

Sverige Ng.

Tyskland Ne.

Holland Ja  Ridd pa private kagbere (kommercielle risici) daekkes ikke ved kre-
dittider kortere end
5 & paindustridiserede lande,
2 & pa udviklingdande, idet dene insolvensrisikoen er omfatet.
Riskoen for langvarig betdingsforsinkelse - protracted defaullt - kan
sdledes dtid dakkes of saten.

Belgien Ja Forretninger med op til 1 &rs kredit pd OECD-lande, bortset fra Tyr-

kiet og Mexico, dakkes ikke.

Storbritannien  Ja. Kortfristede eksportkreditrisici, der ikke er projektbaseret, dekkes
ikke. Dog tilbydes en vis genforsikring p& omradet, i det omfang det
private genforsikringsmarked ikke kan daskke behovet.

Frankrig Ja.  Kommercidlerisici dekkes ikke ved kredittider op til 3 &.
Tilsvarende for politiske rigci, men aene omfattende OECD-lande-
ne (eksklusive Tyrkiet og Mexico.)

USA Ng.
Canada Ng.
Japan Ng.

Overdigten viser, at Danmark tilhgrer den gruppe af lande, der er géet laangst med
hensyn til a indskraake den statdige garantidakning af kommercielle eksportkre-
ditrisici og dermed overlade dette omréde til det private forsikringsmarked. Dog
bemaakes, a Danmarks Erhvervsfond fortsat deskker kommerciédlle risici fuldt ud
pa gstlandene. Uanset at statens garantiomréde formelt ikke er begramnset i flere af
de anfarte lande, s dakker det private forsikringsmarked i flere af landene en bety-
delig dd af det kortfristede eksportforsikringsbehov. Dette er fx tilfaddet i Norge,
Tyskland og Sverige.
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Inden laenge forventes EU at vedtage regler, der forbyder statslig garantidasgkning af
markedsmaessige risici (marketable risk), medmindre dette sker pa markedsvilkar.
Markedsmasssige risici forventes at ville omfatte kommercielle eksportkreditrisici
p& OECD-lande - eksklusive Tyrkiet og Mexico - for risikoperioder op til 2 &.

| betragtning &, at statens garantiomrédde kun i begremset omfang omfatter
afdakning af kortfristede kommercielle eksportkreditrisici, indeholder det falgen-
de ikke en sammenligning pa dette omréde. Det skal dog naevnes, at hovedproduk-
tet pa dette felt i de fleste lande er garantidagkning i henhold til generalgarantikon-
ceptet, dvs. forsikringsaftaler der indebaarer, at eksportgren afdaskker hele eller
hovedparten af sin eksportomsagning.

*Garantiprocenten

Eksportkreditgarantier er normalt forbundet med et selvrisikoelement, dvs. at
garantitager ikke fé&r daskket eventuelle tab under garantien fuldt ud. Garantipro-
centen er en helt afgarende parameter ved garantiproduktet. Garantiprocenten er et
risikostyringsinstrument, der fastsadtes under hensyntagen til forskellige risikofak-
torer. En sammenligning med andre lande er vanskelig, primaett fordi kriterierne for
garantiprocentens differentiering landene imellem varierer. | Danmark daekkes
kommercielle risici typisk med en garantiprocent pa 80-95%. Politiske risici dak-
kes typisk med 85-95%. Generelt tilhgrer Danmark - med enkelte modifikationer -
den gruppe lande, der tilbyder de laveste garantiprocenter. Det kan konstateres, at
banker i udlandet typisk tilbydes en garantidaskning pd 95%. | Danmark udger sam-
me garantiprocent ofte 90, medmindre der er tale om garantidakning under den
salige sektion 2-ordning eller i forhold til de central- og gsteuropad ske lande, hvor
garantiprocenten overfor banker normalt udger 95.

| visse lande tilbydes 100%'s garantidaskning. Dette er tilfaddet i Storbritannien ved
garantier over for banker. Endvidere ogsd i USA, Canada og Japan, jf. at disse lan-
de udover garantistillelse ogsa tilbyder statslige eksportkreditter (uden regres til
eksportar). Finland tilbyder ogsa 100%'s garantier til banker, men bevarer dog en
regresadgang til eksporter for selvrisikoelementet.

De danske garantiprocenter kan ogsa sammenholdes med EUs forslag til harmoni-
sering pa eksportforsikringsomrédet. EU-forslaget opererer med en maksimal
garantiprocent for keberkreditter pa 95 og 90 for sedgerkreditter. Safremt EU-for-
slaget - der et langt stykke af vejen afspejler det generelle niveau blandt EU -garan-
tiinstitutterne - gennemfares, vil de i forslaget indeholdte maksimale garantipro-
center formentlig komme til at udgere det fremtidige dekningsniveau generelt i
EU, uanset at der er tale om maksimale garantiprocenter. S&fremt Danmark skal til-
byde daskningsprocenter pa samme niveau, skal de nuvaerende garantiprocenter i en
raekke tilfadde justeres op - typisk med 5%-point.

*  Garantiproduktsortimentet
De danske garantiprodukter kan karakteriseres ved, at de dakker de basale eks-

portforsikringsbehov. Det danske garantiproduktsortiment genfindes stort set i
samtlige lande, der indgér i neavagrende sammenligning. Generelt ma det danske
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sortiment af garantiprodukter karakteriseres som smalt. Hovedparten af konkur-
rentlandene kan tilbyde et bredere spekter af garantiprodukter og dagkningsmulig-
heder. Den bredere garantidackning i flere andre lande bestar primeat af neden-
stéende garantidaekningsmuligheder:

Kurssikringsgaranti

Denne garantiform indebager, a eksporter i sterre eller mindre grad skres mod
vautakursandringer ved leveranderkontrakter indgaet i fremmed valuta Vauta
gevingen indbetales til garantiingtituttet, medens valutatab godtgares af garantiin-
stituttet. Hovedsigtet er at ssdte eksporter | stand til at afgive fastpristilbud i frem-
med valuta, samtidig med at indtasgterne i eksportarens egen valuta fikseres. Det er
diskutabelt, om det kan anses for en statsopgave at tilbyde denne form for garanti-
dakning. Det finanselle marked synes at have gode muligheder for at dadkke for-
sikringsbehovet pa dette felt. Danmark tilbed ogsa tidligere denne garantiform,
men efterspargden efter garantidakning var lille. Garantiformen udbydes i for-
skellige varianter i Belgien, Tyskland, Holland, Storbritannien, Frankrig og Japan.

Garantier i fremmed valuta

Det fleste indtitutter kan tilbyde garantidasknimg i fremmed valuta - ofte beregnes
der ikke ssaskilt vederlag herfor, dler ogsa er vederlaget minimalt. Garantier i
fremmed valuta tilbydes bl.a. af Belgien, Norge, Finland, Sverige, Storbritannien,
Japan og USA. Ved garantier i fremmed vauta opndr garantitager sikkerhed for, at
erstatningen er tilstrakkdig til at "matche” den konkrete val utaeksponering.

Garantiformer til afdaekning af banker nesrisiko pa eksporteren

P& dette fdt findes der adskillige varianter, men hovedsigtet med dem dle er a
dakke bankernes eksportarrisiko i forbindelse med finansieringen af og garantistil-
lelse i konkrete eksportforretninger.

Den mest gunstige garantideskning pa dette felt udbydes af Finland. Bankernes
finandering af eksportkontrakter dels i produktionsperioden, dels til refinandering
af eksportarens sadgerkredit afdsskkes med 100%, idet garantiinstituttet har fuld
regres over for eksporteren. Der er sdledes tale om en kautiondignende ordning.

Tidligere udbad Danmark en tilsvarende kautionsdekning. En reminiscens af den
tidligere kautionsordning eksisterer fortsat, men dene i forbindelse med mindre
virksomheders introduktion pa eksportmarkederne. Begrundelsen i Danmark for at
indskramnke daekningen af bankernes risici pa eksporterer var, a bankerne typisk er
tadtere p& eksportvirksomhederne og har bedre muligheder for at styre engage-
menter pa disse.

| Holland tilbydes bankerne en ubetinget garanti i forbindelse med vekseldiskonte-
ring. Garantiingtituttet har regres til eksporter, hvis denne er arsag til, a vekderne
ikke betales ved forfad.

| Storbritannien, USA og Canada tilbydes bankerne generelt ubetingede garantier

med 100%'s daekning. Garantiinstituttet deekker siledes ogsa betalingsudeblivelser,
der skyldes, at eksporter ikke har leveret kontraktsmasssigt.
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Belgien og Sverige tilbyder udvidet garantidaskning af sadgerkreditter i forbindel-
se med, at sadanne garantier tiltransporteres banker. Banken opnar en ubetinget ret
til erstatningsudbetaling, dvs. ogsdi de tilfadde, hvor eksporter er arsag til, at kaber
ikke betaler.

I USA har mindre og mellemstore virksomheder, som ikke kan "funde" sig til-
straskkeligt i markedet, og som har eksportpotentiale, mulighed for at opna banklan
i eksportgjemed med 90%'s garantidaskning (kaution) fra EXIMBANK (arbejdska-
pitalgaranti).

| Finland, Holland, Canada og Sverige tilbydes ogsd garantidakning af bankens
risiko pa eksporter i forbindelse med, at banken stiller en tilbuds-, forskudsbeta-
lings- eller arbejdsgaranti p& vegne eksportgren over for den udenlandske kaber.

Ovenstaende garantidakningsformer ger det muligt for bankerne at finansiere og
stille garantier for konkrete eksportforretninger, uden at man derved |gber en risiko
- udover en eventuel selvrisiko - pa hverken debitor eller eksportar. Denne form for
garantidaskning ger det lettere og billigere for eksportgrerne, herunder navnlig de
mindre eksporterer, at opna finansiering og garantier hos bankerne i konkrete eks-
portforretninger. Den bedre garantidagkningskvalitet indebaerer normalt, at ekspor-
tarens kreditramme med banken ikke belastes.

Som det fremgdr, er det ganske udbredt med en saglig hgj - eller mulighed for en
sadan - kvalitet i garantidaskningen over for bankerne. | Danmark er der ilkke til-
gang til noget tilsvarende.

Garantidakning  af kreditlinier
Finland, USA og Storbritannien tilbyder ssxlige garantiformer til afdaskning af
betalingsrisici i forbindelse med kreditliniers udnyttelse.

Garantidakning af bankers refinansieringsbehov

Denne salige garantifacilitet findes i Tyskland. Faciliteten anvendes af banker, der
yder en keberkredit, og som gnsker at refinansiere kegberkreditten hos en finansiel
institution, der har tilgang til langfristet finansiering til fast rente pa kapitalmarke-
derne. Det tyske garantiinstitut Hermes tilbyder 100%'s garantidaskning over for
den refinansierende finansielle institution, idet Hermes har en regresret over for
banken - der yder kgberkreditten - svarende til selvrisikoelementet. Formalet med
denne saglige facilitet er formentlig at tilvejebringe den billigst mulige funding for
bankernes eksportfinansiering.

I USA "funder" eksportfinansieringsinstituttet PEFCO - der er privatejet - sig pa
basis af garantistillelse fra EXIMBANK. Uanset at PEFCO baserer sin funding pa
statslig garantistillelse, kan PEFCO tilbyde eksportkreditter til rentesatser lavere
end Consensus-aftalens minimumsrentesatser.

Ogsa udenlandske virksomheder kan opna garanti

| Sverige kan ogsa udenlandske virksomheder opna eksportgarantier, hvis de eks-
porterer svenske produkter. Noget tilsvarende ger sig geddende i Storbritannien.
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Garantidaskning af mellemhandlerkontrakter
| Japan tilbydes garantidakning til japanske firmaer (handelshuse), der formidler
salg af udenlandske varer.

Ovenfor er vist hovedparten af de garantidagkningsmuligheder, der har kunnet kon-
stateres ved en gennemgang af de 11 udvalgte landes eksportgaranti programmer, og
som ikke udbydes i Danmark. Det kan konstateres, at hovedparten af landene har
et bredere garantiproduktsortiment samt bedre dakningsmuligheder end Danmark.
Det er navnlig garantidagkningsmulighederne over for bankerne, der er bedre i fle-
re a konkurrentlandene.

Gennemgangen har alene omfattet garantimulighederne. Hertil kommer, at flere af
landene kan tilbyde direkte (statslige) eksportkreditter. Ogsa pa dette omréde udby-
des der et varierende produktspekter. Direkte (statslige) eksportkreditter udbydes i
Japan, Canada og USA. | Finland og Tyskland er staten ligeledes stagrkt involveret
i formidlingen af eksportkreditter.

Der er ikke foretaget en detaljeret sammenligning af de respektive garantiproduk-
ter landene i mellem, herunder af de konkrete garantivilkdr som fx daekkede risici,
karenstid, dakningens omfang og andre garantivilkdr. Kvaliteten af de danske
garanti vilk&r - for samme garantiprodukt - synes dog et langt stykke af vejen of
samme standard som i udlandet.

De danske garantivilkdr kan sammenholdes med EUs fordag til harmonisering pa
eksportforsikringsomradet af de mellemlange og lange eksportkreditter. EUs for-
dag til harmonisering af garantivilkérene vil stort set ikke indebaare kvalitetsean-
dringer i den danske garantidakning. De mindre justeringer, der kan komme pa
tale, vedrarer primaat:

at karenstiden (venteperioden indtil erstatningsudbetaling) reduceres fra 6 mdr.
til 3 mdr. for L&n & Veksal-garantien,

a Lan & Veksel-garantiens daskning af forsinkelsesrenter skal forbedres,

at "efter afsendelses-garantiens' daskningsomrade skal udvides til ogsa at
omfatte risici i forbindelse med naturkatastrofer m.m.

EU-reglerne vedrgrende dakning eller garantibetingelser fastlaggger alene en rak-
ke principper, som de enkelte lande skal indrette deres forsikringsvilkar efter. Der
er siledes ikke tale om, at direktivet udmenter en egentlig fadles EU-forsikrings-
police, og det enkelte land vil derfor fortsat have en vis frihedsgrad til at fastlasgge
sit eget kvalitetsniveau i garantidagkningen.

* |nvesteringsgarantier

Danske virksomheders investeringer i udlandet kan forsikres under investeringsga
rantiordningen for henholdsvis gstlandene og udviklingslandene. De to ordninger
daekker aene tab, som skyldes politiske forhold i forbindelse med direkte investe-
ringer og dermed ligestillede 18n. Ordningerne er naarmere beskrevet i kapitel 2.

Ved en sammenligning med farnsevnte 11 lande kan falgende konklusioner udledes:
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| ale landene udbydes en investeringsgarantiordning, og med undtagelse

af Danmark og USA administreres disse ordninger af den samme institution,
som udbyder eksportkreditgarantier.

Det er alene politiske risici, som afdakkes, dog undtaget Japan, der ogsa
tilbyder afdakning af kommercielle risici med 40%.

| flere af landene tilbydes ogsé garantidaskning af almindelig langivning eller
garantistillelse herfor til investeringsprojekter.

Garantiprocenterne udger almindeligvis 90-95%.

Praamierne differentieres almindeligvis afhaangig af risikoen ved pageddende
investeringsland.

Til forskel fra Danmark er investeringsgarantiordningernes primage sigte i de
fleste lande at stette egne virksomheders erhvervsinteresser i udlandet.

b. Preemiesammenligning

Eksportkreditgarantier opnas mod betaling af en praamie. Pris-/preemieparameteren
er en vasentlig faktor dels for at skabe balance mellem indtasgter og udgifter, dels
for hvor konkurrencedygtig eksportkreditprodukterne er i forhold til tilsvarende
produkter i konkurrentlandene. Praamieparameteren er speciel vigtig ved garanti-
dakning af lang eksportfinansiering, dvs. 5-10 arige kreditter, hvor praamien under-
tiden udger op til 10% af kontraktprisen.

Eksportkreditomradet er karakteriseret ved meget store prisforskelle landene imel-
lem for de respektive garantiprodukter. Dette beror bl.a. pa, at nogle lande tilstragoer
en risikorelateret prissagning, medens andre lande mere eller mindre bevidst subsi-
dierer eksporten ved at tilbyde billige eksportkreditgarantier. Dermed stilles eks-
portgrerne i de respektive lande ulige i den indbyrdes konkurrence om eksportor-
drene. Det er navnlig eksportgrer af kapitalgoder og projekter med eksport til @st-
og udviklingslandene, der er pévirket af denne form for konkurrenceforvridning.

Det er overordentlig vanskeligt at sammenligne praamier landene imellem. Hoved-
problemet er, a¢ en sammenligning kraever sammenlignelige produkter for at give
mening. De fleste garantiprodukter er ssmmenlignelige landene imellem, men der
er forskelle, som der bar tages hgjde for ved en prissammenligning. Blandt andet
kan naavnes forskelle med hensyn til garantiprocenter, hvilke risici der er omfattet
af garantidagkningen, om garantidakningen er ubetinget eller betinget, laangden af
karensperioden (venteperioden indtil erstatningsudbetaling), om forsinkelsesrenter
er daskket, om inkassoomkostninger er daskket, og om dagkningen kompenserer for
valutakursaendringer.

Et andet problem er selve prisen eller praamien, hvor der er forskelle i beregningen
og betalingen imellem landene, fx med hensyn til om praamien betales "up front"
(som et engangsbelgb ved garantiudstedelsen) eller |gbende hen over garantiperio-
den, samt om praamien beregnes af hovedstolen, af garantiansvaret eller af hoved-
stol plus renter.

Internationalt er man blevet mere og mere opmasrksom pa praemieproblemet. |

OECD-regi er der igangsat bestradbelser pa at skabe gennemsigtighed i pr: sdannel-
sen pa eksportkreditomradet, bl.a. ved at foretage praamiesammenligninger. Endvi-
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dere har EU fremsat et direktiv til harmonisering & preamierne pa eksportkredit-
omrédet, ligesom OECD ogsa har igangsat et harmoniseringsarbejde pa dette felt.

| efterdret 1994 gennemfarte OECD en omfattende praamieundersagelse. Resulta-
tet & denne undersggelse er opsummeret | tabel 4.2. Undersagelsen vedrarte
garantidaekning af en kagberkredit, hvor lanets tilbagebetaling er garanteret af kegber-
landets monetagre myndighed (Finansministerium eller Centralbank). 43 debitor-
lande indgik i undersegelsen. Landene fremgér af bilag 4.1. Undersegelsen er det
hidtil bedste forsag pé at give et dakkende billede af det generelle praamieniveau
for mellemlange og lange kreditter garantiingtitutterne imellem.

Tabd 4.2

14 garantiinstituttersl) praemieniveau ved garantidakning af
suverane (statsgaranterede) betalingsrisici, opgjort som et
gennemsnit for 43 (debitor)lande

Antal garantiinstitutter fordelt pa indekserede preemieintervaller,
idet Danmark = indeks; 100

Preemieintervaller 2+5 &rs kredit®) 38112 &rs kredit®)
(indeks)

50-60 5 5

60-70 : 2

70-80 1 1

80-90 2 S

90-100 0 !

100 Danmark Danmark
100-110 2 2

110-120 0 0

120-130 1 1

130-140 1 0
Gennemsnit, 81 75

ekskl. Danmark

Kilde: OECD

Note: Praamien er opgjort for en kaberkredit i det garantiudstedende lands valuta.
Praamien er beregnet for en standard serielansforretning
(lige store halvérlige afdrag).

D De 14 garantiinstitutter omfatter Schweiz, Storbritannien, Sverige, Portugal,
Danmark, Tyskland, Norge, Belgien, USA, @strig, Italien, Frankrig, Finland
og Australien.

2 2 &s trakperiode og 5 &s kreditperiode.

9 3 &s trakperiode og 85 &s kreditperiode.
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Af tabellen fremgér, at ud af de 14 garantiinstitutter, som indgér i undersggelsen,
ligger Danmark pa en 4. og 5. plads med hensyn til det gennemsnitlige praamieni-
veau for de lange og mellemlange eksportkreditter. Selv om der er tale om gen-
nemsnitstal, varierer praamieniveauet betydeligt mellem garantiinstitutterne.
Praamieniveauet for det billigste garantiinstitut ligger sdledes 50% under det danske
niveau, medens det dyreste garantiinstitut ligger 32% over det danske niveau. Det
fremgdr endvidere, at flertallet af garantiinstitutterne ligger i den lave ende af
praamieskal aen. De danske praamier er i den konkrete sammenligning 19-25% hgje-
re end gennemsnittet for de andre garantiinstitutter. Specielt pa de lange kreditter
ligger Danmarks praamier relativt hgjt.

| bilag 4.1 er vist to figurer, som viser de danske praemier malt i forhold til gen-
nemsnittet for garantiinstitutterne, opgjort pd de respektive 43 debitorlande, som
indgdr i undersggelsen. Det fremgér, at Danmarks praemier - med fa undtagelser -
ligger over gennemsnittet pa samtlige debitorlande. Det bemagrkes, at Danmark har
lukket for garantidaskningen pa de lande, hvor der ikke er anfert en sgjle.

Den store spredning i praamierne pa enkeltlande beror i hgj grad pa en forskellig
differentiering af preamierne i forhold til landerisikoen. Danmark tilhgrer den grup-
pe af lande, der har en relativ hgj grad af preamiedifferentiering. Dette udmenter sig
i, a hgjrisikolandene praamiesadtes relativt hgjt i Danmark sammenlignet med fle-
re andre lande. Dette m& ses i sammenhang med, at opstramningen af den danske
garantigivning - som konsekvens af de store underskud - bl.a. har udmgntet sig i en
stramning af landedaskningspolitikken, herunder prispolitikken.

Indledningsvis anfartes en raskke forbehold ved praamiesammenligninger. | den for-
bindelse ber det tilfgjes, at Danmarks praamier generelt er lavere, end tabel 4.2
giver indtryk &. For det forste vedrgrer OECD-underspgelsen en suveram risiko
(risiko p& staten). | Danmark er praamien den samme for suverame risici som for
bankgaranterede risici, medens flere andre lande har lavere preamiesatser for suve-
raene risici. Dette er medvirkende til at forklare, hvorfor Danmark ligger sa hgit i
den refererede undersggel se.

For det andet har Danmark en saalig billig garantidaskning af keberkreditter under
den sdkaldte sektion 2-ordning, der vedrerer garantidaskning af stgrre projekter til
udviklingslandene. Denne saxlig billige garantidaskning - der er 20-30% hilligere
end den normale garantidaskning af keberkreditter -indgér imidlertid ikke i OECD-
praamiesammenligningen. De indberettede danske preamiesatser vedrgrer den
sdkaldte Lan & Veksel-garanti, der star for hovedparten af medium/long-term
garantivolumenet. P& den anden side har andre lande ogsa specialordninger, hvor
praamien er lavere end gengivet i tabel 4.2.

Endelig skal neevnes, at Danmark (formelt) har dbent pa lidt flere af de lande, som
indgdr i preamieundersagelsen, end flere af de andre garantiudstedende lande. Der
indgdr derfor flere af de dyre lande i praemiegennemsnittet for Danmark. Dette for-
klarer formentlig noget af de hgjere praamier i Danmark. Af undersggelsen fremgar
imidlertid, at Danmark ogsd pa de bedre debitorlande har noget hgjere praamier end
gennemsnittet.
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P& den anden sde er kvaliteten af den danske garantidackning for keberkreditter
ikke & samme gtandard som hos flere & de andre lande, fx er garantiprocenten
typisk lavere i Danmark, ligesom dakningen ved kreditter i fremmedvauta er rela-
tivt darligere og/dller dyrere. Dette virker forhgjende pa det (reelle) danske praami-
eniveall.

Generelt tyder praamiesammenligningen pd, at Danmark tilharer den gruppe of lan-
de, der farer en risikorelateret praamiepolitik. Den danske preamiepolitik gar i ti-
gende grad i retning af at tillaegge konkurrenceevnen mere vaagt. Dette har pa det
seneste udmantet sig i generelle nedjusteringer af preamierne paisaa de et- og cen-
traleuropadske lande. Endvidere er der igangsat et arbgjde med strukturelle sandrin-
ger af preamiesystemet, siledes at prissaaningen pa de forskellige typer & risici og
produkter bliver mere risikordateret og markedskonforme. Det er dog ikke hensig-
ten, at det generelle praamieniveau dermed ska forhgies eller saankes.

* Praamiepolitikken

OECD-materidet (marts 1992) indeholder endvidere en vis belysning af garantiin-
stitutternes praamiepalitik. De vigtigste konklusioner vedrarende praamiepolitikken
kan opsummeres som fdger:

Alle garantiingtitutter har en mésagning om, at garantiordningens udgifter og
indtaegter skal balancere pa lang sigt. Man forsager - med baggrund | GATT-
reglerne om ikke at subsidiere eksportkreditomradet - at holde underskuddene
pa et acceptabelt niveau. Nogle indtitutter har anfert supplerende méalsagninger
som fx a holde dbent for garantigivning pa lande s lang tid som muligteller
at forblive konkurrencedygtig med andre garantiingtitutter (fx USA).

De flese garantiingtitutter forfdger balancemdsadningen inden for et lande-
riskoklassificeringssystem, der indebagrer en lgbende justering af landenes
riskoklassificering og dermed praamiesadning.

De fleste garantiingtitutter anfarer, at praamien ska dakke de forventede (net-
to) tab ved afdakning af politiske og kommercidle risici samt administra
tionsomkostningerne. Enkelte anferer, at preamiessgningen ogsa ska tage hgj-
de for funding-omkostningerne i forbindelse med erstatningsudbetalinger.
Flere anfarer, a sdanne funding-omkostninger ikke opstér, fordi erstatnings-
udbetalinger og genvundne erstatningsudbetalinger handteres via Finansmini-
steriet.

Naesten dle garantiingtitutter anferer, a praamien for "ny" garantidakning ikke
skal fastsates med henblik pa at inddaskke tab pa "gammel" garantidakning.
Flertallet mener, a underskud i garantideskningen ber lede til hgjerepraamier,
men at problemet bedst handteres via landerisikoklassificeringen og desknings-
politikken.

Af en netop udgivet IMF-publikation fremgdr, a ale garantiingtitutter differentie-
rer praamien i forhold til landeriskoen. Endvidere, a garantiinditutterne i |abet af
1980erne har foretaget en |gbende justering af praamienivealet i opadgdende ret-

ning, ligesom praamiestrukturen i hgjere grad er sagt differentieret i forhold til de

pétagne risici.
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c. Garantiinstitutter nes risikovillighed

De respektive garantiinstitutters daskningspolitik er en helt afgerende faktor ved
vurderingen &, hvorledes eksportarerne er stillet garantimaessigt ud fra et konkur-
renceevnesynspunkt. | nogle lande er det relativt nemt at opna garantidaskning,
medens det forholder sig omvendt i andre lande. Tilsvarende forholder det sig med
hensyn til de vilkar, hvorunder garantidaekning tilbydes, fx garantiprocent, krav til
sikkerheder m.m.

Der er grund til at skelne mellem dakningspolitikken for kommercielle henholds-
vis politiske risici. Afdakning af politiske risici er hovedopgaven inden for den
statsstettede eksportkreditforsikring, idet "markedet” vanskeligt kan handtere den-
ne type risici. Dakningsmulighederne inden for de kommercielle risici varierer
betydeligt fra land til land. Det kan fx naevnes, at garantiordningen i Schweiz ind-
til for nyligt overhovedet ikke gav mulighed for afdas&kning af kommercielle risici.
Man har dog nu &bnet for afdakning af kommercielle bankrisici.

En kvantitativ fremstilling &, hvor risikovillig de enkelte landes dakningspolitik
er, lader sig ikke gare. Det er i det hele taget vanskeligt at foretage en relevant sam-
menligning af denne konkurrenceparameter mellem garantiinstitutterne. En mulig-
hed kan vage at se pa garantiinstitutternes regnskabsresultater, idet store underskud
kunne tyde pa en lempelig daskningspolitik. En sddan sammenligning er behadftet
med stor usikkerhed, og i bedste fald er den alene af historisk interesse, jf. i avrigt
afsnit d.

* Politiske risici

Daskningspolitikken inden for politiske risici eller landerisici er efterhanden blevet
rimelig gennemskueligt. Garantiinstitutterne udveksler systematisk sakaldte lande-
holdninger, dvs. holdninger til dakningsmulighederne pa forskellige lande. Hoved-
kraften i dette arbejde er Berner Unionen, som er garantiinstitutternes fadles
organ/interesseorganisation.

| den danske eksportkreditordning foretager Eksportkreditudvalget en |gbende fast-
laaggelse/revision af landeholdningerne. Disse bliver pa vigtige markeder typisk
revurderet én gang om dret. Ved disse landevurderinger indgdr andre landes lande-
holdninger som en betydningsfuld parameter, dels fordi andre landes landeholdning
er af veesentlig betydning for vurderingen af et lands kreditveardighed, dels fordi
landeholdningen influerer veesentligt pd, hvor konkurrencedygtig eksporterer er pa
det pagad dende marked.

De danske landeholdninger ligger stort set pa linie med andre garantiinstitutters
landeholdninger. Naturligvis er der forskelle fra land til land, men i almindelighed
er den danske risikovillighed pé dette felt pa hgjde med andre lande. Pa de gst- og
centraleuropaaske lande har Danmark dog relativt lempelige landeholdninger.
Generelt gadder det, at desto sterre belgbene er, desto vanskeligere er det at opna
garantidakning. Denne sammenhaang er saalig udtalt for den danske eksportkredi-
tordning, hvilket til en vis grad har sin naturlige forklaring (lille land, lille garanti-
portefalje og dermed lille risikospredning).
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| afsnit b omtaltes en OECD-praamieundersagelse. | denne undersggelse indgik 43
(debitor)lande. Undersagelsen viser ogsa pa hvor mange af disse lande, de enkelte
garantiingtitutter ikke tilbyder garantideekning ved kredittider langere end 1 4.
Dette er vigt i tabel 4.3.

Tabel 4.3
Antal lande ud af 43 (debitor)lande, hvor der er lukket for garantigiv-
ning ved kredittider lzengere end | ar.

Australien 1

Tyskland 9

Spanien 9

Schweiz 10
USA 11
Japan 11
Danmark 12
Finland 13
Norge 13
Sverige 14
Storbritannien 15
@strig 15
Belgien 15
Frankrig 15

Kilde: OECD

* Kommerciellerisici

Dakningspalitikken inden for afdakning & kommercielle risici e mindre gen-
nemskuelig, ligesom betyddlige variationer pa dette omréde ger sig geddende
garantiingtitutterne imellem.

P4 short-term omrédet (kredittider op til 1 &) herer Danmark til den gruppe af lan-
de, der er géet laangst med hensyn til a begramse den statdige garantidaekning af
kommercidle risici og dermed udvide det private forsikringsmarkeds muligheder
for at dakke dette forretningsomrade. Pa de gst- og centraleuropadske lande har
Danmark dog en meget riskovillig dakningspolitik for kommercidlle short-term
risici. De danske garantimuligheder pa dette omrade ma vurderes som vagrende en
o de mest fordelagtige.

P4 mediumvlong-term omradet (kredittider laangere end 1 &) tilhgrer Danmark for-
mentlig den gruppe lande, der er mest tilbageholdende med at afdeskke kommerci-
dle risdi. Typisk afdakkes adene kommercielle betalingsrisici, der er garanteret &
gode banker. Pa de gst- og centraleuropadske lande udvises dog igen en starre grad
af risikovillighed, herunder ogsa til at garantere kommercidlle risici, der ikke er
bankgaranteret.
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De fleste garantiinstitutter har garantidakningsmulighed for sdkaldt indtesgtsbase-
ret projektfinansieringsrisici, dvs. risici, der primaat beror pd, om projektet kan
generere tilstrakkelig indtjening til at afdrage og forrente finansieringen. Denne
form for ikke-bankgaranteret projektfinansiering bliver stadig mere amindelig i
ost- og udviklingslandene, men endnu er omradet begraenset - om end i stagrk vaekst.
Indtil for nylig kunne denne form for risici stort set ikke garanteres i Danmark, men
Eksportkreditudvalget har nu &bnet forsigtigt for garantidakning af denne type risi-
ci; indtil videre primaat pa gstlandene.

d. Garantiinstitutternes regnskabsresultater

GATT-aftalen foreskriver, at der ikke ma ydes eksportkreditgarantier til praamier,
der er utilstrakkelige til at daskke de omkostninger, der er forbundet med garanti-
givningen. Dette indebazrer, at garantivirksomheden i de enkelte lande skal balan-
cere pa sigt. Lande, der har tilsluttet sig GATT-aftalen, har forpligtet sig til at drive
garantivirksomhed i overensstemmelse med dette balancehensyn, dvs. uden bevidst
subsidiering.

Fer gaddskrisen i 1980'erne var garantiinstitutternes virksomhed som hovedregel
overskudsgivende. Fra 1982, hvor gaddskrisen for alvor gjorde sig gaddende, fik de
fleste garantiinstitutter store underskud, og langt hovedparten af garantiinstitutter-
ne har i dag akkumuleret store underskud.

En sammenligning af garantiinstitutternes regnskaber er overordentlig vanskelig,
bl.a. fordi regnskabsprincipperne er forskellige, ligesom en egentlig resultatop-
gerelse i forbindelse med garantidakning af politiske risici er behaftet med stor
usikkerhed.

* Udviklingen i cash flow for OECD-landene

OECD foretager Igbende undersggelser af garantiinstitutternes regnskabsresultater
i form af en cash flow-opgerelse. | nedenstéende figur 4.1 er udviklingen i det arli-
ge "likviditetsregnskab" (netto cash flow) for OECD-landenes garantiinstitutter
vist. Netto cash flow bestér af fglgende komponenter: Praamieindtaegter og gen-
vundne erstatninger fratrukket udbetalte erstatninger og administrative omkostnin-
ger.
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Figur 4.1
Udviklingen i det arlige netto cash flow for OECD-landenes
garantiinstitutter, 1981-93.

Netto cash flow - mia. SDR (I SDR = 8,64 DKK, marts 1995)

83 |
84
85
86
87
88
89
90
9l
92
93

o
=]

©
Kilde: OECD

Det fremgd, a OECD-landenes garantiingtitutter samlet har udvist store cash flow-
underskud siden 1982, kulminerende med e underskud i 1991 pa 5,8 mia. SDR.
Underskuddet i 1992 blev betyddigt mindre, nemlig 34 mia SDR. Underskuddet
for 1993 er af forelghig karakter, idet tallene for Danmark, Frankrig, Holland og
@trig ikke indgdr i opgarelsen for dette &. En opgerelse, hvor disse lande er inklu-
deret, ma forventes at resultere i et samlet underskud for 1993 pd op mod 4,6 mia.
SDR.

En gdor de af det nuvagende cash flow-underskud kan tilskrives gamle engage-
menter, kontraheret for 5-10 & siden, jf. a erstatningsudbetalinger som hovedregel
sker Igbende i takt med afdrag og renters forfald. Underskuddet i fx 1992 er derfor
ikke udtryk for performance for dette &s garantiomsagning/garantiudstedelse. Et
givet &rs cash flow-underskud md ses i sammenhaang med garantiudstedelser flere
& tilbage. Garantivirksomhedens performance bar derfor mdes over en laangere
arrakke.

Det ska understreges, a et cash flow-underskud ikke er udtryk for det reelle under-
skud. Langt hovedparten & garantiinstituternes cash flow-underskud vedrarer poli-
tiske fordringer, som forventes betalt pa et senere tidspunkt, n& pégeddende debi-
torland har féet stabliseret gkonomien og den valutariske situation. Cash flow-
underskuddet over en &rraekke kan dog bruges som indikator for de med garanti-
givningen forbundne redle underskud og dermed satens subsidiering a denne
aktivitet.
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* Danmark sammenlignet med OECD-landene

| bilag 4.2 er den danske cash flow-udvikling beskrevet, ligesom der pa basis af
OECD-tallene for garantiinstitutternes regnskabsresultater er foretaget en sammen-
ligning af de danske resultater med de gvrige OECD-lande.

Som naevnt indledningsvis er sammenligninger pa dette felt behadftet med betyde-
lig usikkerhed, men det synes dog at kunne konkluderes, at Danmark i hovedtrask
har haft den samme udvikling i cash flow-underskuddet som andre garantiinstitut-
ter. Endvidere synes Danmarks cash flow-underskud pa medium/long-term omré
det i perioden 1988-92 ikke vassentligt forskellig fra det gennemsnitlige under-
skudsniveau blandet OECD-landene, nér der tages hensyn til, at garantiomsagnin-
gen i Danmark er faldet dramatisk i forhold til andre garantiinstitutter. For den naa-
mere baggrund for disse konklusioner henvises til bilag 4.2.

4.6 Eksportfinansieringens konkurrencedygtighed

Eksporterer af kapitalgoder har ofte behov for at kunne tilbyde kunden lang finan-
siering i forbindelse med salg af kapitaludstyr eller hele fabriksanlay. Ved sdg til
de industrialiserede lande er eksportfinansiering mindre vigtigt som konkurrence-
parameter. Kgbere i disse lande er som regel i stand til at skaffe finansiering bedst
og hilligst hos kaberlandets egne finansielle institutioner.

Udviklingslandene og gstlandene har derimod ofte behov for eksportkreditter, hvil-
ket ma ses i sammenhaeng med, at disse landes ofte darlige kreditvaardighed ger det
vanskeligt for dem at skaffe alternativ finansiering pa det internationale kapital-
marked. Kgbere i disse lande vil derfor ofte eftersparge finansiering med eksport-
kreditter, fordi dette er den lettest tilgaengelige og billigste finansieringskilde. Dan-
ske kapitalgodeeksportarers konkurrencesituation pa disse markeder er derfor i hgj
grad afhangig &, at bankerne kan tilbyde eksportfinansiering af tilsvarende stan-
dard som i udlandet. En helt afgarende forudsagning for, at dette vil kunne ske er,
at bankerne har tilgang til eksportforsikrings- og funding-muligheder af tilsvaren-
de standard som i udlandet.

Eksportforsikringsmulighederne vurderet i forhold til udlandet er sagt belyst i det
foregdende. Tilbage stér at fa belyst, om selve eksportfinansieringen i Danmark er
konkurrencedygtig, hvilket rejser spergsmalet, om stetten til eksportfinansieringens
funding er god nok, samt om bankerne kan matche eksportfinansieringen i udlan-
det.

a. Eksportfinansiering til Consensus-rentesatser
| afsnit 4.3 omtaltes den sdkaldte Consensus-aftale, herunder at offentligt stettet
eksportfinansiering ikke ma ydes til rentesatser lavere end et vist niveau fastsat i

henhold til samme aftale. | nedenstdende oversigt 4.4. er reglerne omkring eksport-
finansiering til Consensus-rente opsummeret.
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Oversigt 4.4
Consensus-aftalens regler for eksportfinansiering til
Consensus-rentesatser

Anvendelsesomr ade
Omfatter offentlig finansieringsstette i form af direkte kreditter, refinansiering
og rentestgtte.
Kommercielle eksportkreditter dakket af statslig eksportkreditgaranti
(pure cover) er ikke omfattet .

CIRR-renten ( Commercial Interest Reference Rates)
En tilnaamet markedsrente, der bestér af en basissats tillagt en marginal
p& 1%-point.
Basissatsen beregnes typisk ud fra den effektive rente pa statsobligationer/
statsged dsbeviser med en lgbetid/restlgbetid pd 5 &. Nogle lande differentierer
basissatsen i forhold til |abetiden.
P4 basis heraf kalkulerer OECD en CIRR-rentessats for de respektive valutaer,
der offentliggeres manedligt hver den 15.
Tilbud om finansiering til en fast CIRR-rente ma ikke lgbe langere end 120 dage
(tilbudsperioden).
CIRR-renten skal forhgjes med 0,2%-point, hvis CIRR-renten fikseres far
kontraktsdatoen.

SDR-renten
Denne rente kan alene tilbydes ved eksportkreditter til de relativt fattige lande.
Renten bestér af en basissats tillagt en marginal pa 0,5%-point.
Basissatsen beregnes ud fra den effektive rente pa lange statsobligationer for
de valutaer, som indgdr i "IMF Speciel Drawing Right" (USD, DEM, JPY, FRF
og GBP), og vamtet i forhold til valutaernes vagt).
Renten gadder for et halvt & af gangen (beregnes januar og juli hver den 15.).
Pr. 1. september 1995 afskaffes SDR-renten; herefter er det alene CIRR-renten,
som ma anvendes.

Consensus-reglerne omkring minimumsrentesatser har sin baggrund i en gget kon-
kurrence pa subventionerede eksportkreditter efter den ferste oliekrise i 1974. Det-
te gav anledning til, at OECD-landene i 1977 indgik en aftale om at begraanse ren-
tesubsidieringen. Siden da er reglerne blevet strammet flere gange; senest med
afskaffelsen af SDR-renten.

Af oversigten fremgér, at CIRR-renten dannes ud fra markedsrentesatsen ved stats-
lig oplaning tillagt 1%-point. 1 mange tilfadde kan "markedet" tilbyde eksportfi-
nansiering til lavere rentesatser end CIRR-rentesatser. | visse lande er der et meget
begramset behov for statslig subvention for a sikre en konkurrencedygtig CIRR-
finansiering. | Danmark kan der konstateres et ganske stort behov for en statslig
CIRR-finansieringsfacilitet, jf. det falgende afsnit.

Det er navnlig de lande, som kanaliserer eksportfinansieringen via et sagligt eks-
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portfinansieringsinstitut, der ikke har behov for statslig subvention til CIRR-finan-
siering. Dette gadder fx lande som Tyskland, Sverige og Norge. Eksportfinansie-
ringsinstitutterne i disse lande har en hgj "rating", og de kan dermed funde sig bil-
ligt, hvilket giver dem gode muligheder for at tilbyde eksportfinansiering, der er
bedre eller pd hgjde med statssubventioneret CIRR-finansiering. Ovenngevnte
aspekt belyses naarmere i det fglgende afsnit.

| betragtning &, at SDR-renten afskaffes pr. 1. september 1995, vil denne finansie-
ringsmulighed ikke blive uddybet i det felgende. Det skal dog naavnes, at SDR-
finansieringen ofte vil indebaare rentesubsidiering, jf. at SDR-renten er ens, uanset
i hvilken valuta finansieringen ydes. Vadges derfor en hgjrentevaluta - som DKK,
SEK eller ESP - vil SDR-renten vage lavere end markedsrenten for pagad dende
valuta.

Den statsstettede eksportfinansiering i Danmark formidles via Dansk Eiksportfi-
nansieringfond (DEF). Denne ordning er omtalt i kapitel 2. De veesentligste karak-
teristika ved ordningen er:

at bankerne kan fa deres eksportkreditter refinansieret hos DEF til Consensus-
rentesatser,

at DEF ikke tilbyder refinansiering til eksportarer, der selv yder eksportkregdit-
ten,

at DEF alene yder refinansiering, dog varetager DEF direkte langivning i for-
bindelse med enkelte blandede kreditter,

at DEF refinansierer de enkelte udlan i Nationalbanken p& samme vilkar, som
udldnet er sket, herunder til Consensus-rentesatser.

Refinansiering i DEF udnyttes for hovedparten af de eksportkreditter, der ydes til
fast rente. Den primaze fordel, som refinansieringsmuligheden hos DEF indebagrer,
er, at banken/eksportar kan fa fikseret renten pa et meget tidligt tidspunkt i eks-
portforlgbet, fx allerede pa tilbudstidspunktet, uden at dette koster ekstra, bortset
fra et rentetillaay p& 0,2%-point, som DEF i gvrigt beregner sig i alle tilfadde.
Anfarte fordel genfindes i den statsstettede eksportfinansiering i andre lande. Det
anfgres undertiden, at CIRR-rentetillaagget pd 1%-point samt tillaegget pa 0,2%-
point bl.a. giver dakning for omkostningerne til reservation af funding til endnu
ikke udnyttede udlansforpligtelser til fast rente.

| det kommercielle marked kan det vaare ganske bekosteligt at opna et fastrentetil -
bud, afhaengig af perioden fra rentens fiksering og indtil Ianet traskkes/udnyttes, jf.
at denne periode undertiden kan udgere helt op til 3 &. Omkostningerne haanger
sammen med, at langiver ma gardere sig mod rentesendringer ved at reservere fun-
ding, ndr renten fikseres. Omkostningerne herved udgeres primaat af de sdkaldte
"lageromkostninger", dvs. forskellen mellem den lange oplaningsrente og den kor-
te genplaceringsrente.

Umiddelbart synes Consensus-reglerne omkring minimumsrenter forholdsvis klare
og tydelige. Der kan imidlertid konstateres en betydelig variation i den méade, lan-
dene fortolker og administerer reglerne pa. Ogsa pa dette omréde tilhgrer Danmark
den gruppe af lande, der farer en relativ restriktiv politik, jf. i evrigt afsnit 4.3. |
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OECD-regi erkendes det, at der er en betyddlig variation inden for omrédet, og fle-
re medlemdande advokerer for yderligere harmoniseringstiltag. Der er siledes
ivarksat en undersagelse for at f& afdaskket forskellighederne og skabt sterre gen-
nemsigtighed.

* Consensus-finansiering i udlandet

Den danske eksportfinangiering til Consensus-rentesatser er blevet sammenlignet
med tilsvarende statsstettet Consensus-finandiering i udlandet, baseret pa diverse
OECD-materiale samt andet tilgeangdligt materiale. 11 lande er blevet undersagt,
nemlig Sverige, Norge, Finland, Holland, Belgien, Tyskland, Frankrig, Storbritan-
nien, USA, Canada og Japan.

Med enkelte modifikationer har samtlige lande, bortset fra Danmark,
ordninger/systemer, der ger det muligt for eksportarerneat tilbyde ekspor tkreditter
til dei Consensus-aftal en fastlagte minimumsrentesatser (CIRR/SDR).

| Danmark tilbyder DEF ganske vigt refinangering til bankerne til Consensus-ren-
tesatser, men i tillagy til denne rente laggger bankerne en omkostningsmarginal.
Omkostningsmarginalen ska primaat daskke bankernes omkostninger til admini-
stration af eksportkreditldnet samt vederlag til deskning af bankens dokumentrisiko
og sdvrisikodementet, der omfatter den del & lanet, som ikke dakkes af eksport-
kreditgaranti -typisk 5-15%.

Omkostningsmarginalproblemet i andre lande er typisk lgst pd en o fagende
mader:

Bankerne tilbydes en refinansieringsrente svarende til Consensus-rentesatsen
med fradrag af en passende omkostningsmarginal.

Bankerne har tilgang til et rentereguleringssystem/rentestettefacilitet indehol-
dende kompensation for omkostningsmarginalen, som sadter dem i stand til at
yde eksportkreditter til Consensus-rentesatser.

Eksportkreditgivningen kanaliseres gennem salige finanddle ingtitutioner
ofte statdige dler halvstatdige ingtitutioner - som dtid er i gand til at yde eks-
portkreditter til Consensus-rentesatser - og ofte under - baseret pa fx statdig
funding, rentekompensation eller billige funding-muligheder i markedet, grun-
det en hg (Statsstattet) kreditvagrdighed.

| bilag 4.3 er de metoder, som 11 udvagte lande anvender til skring &, at eksport-
kreditter kan ydes til Consensus-rentesatser, beskrevet.

Sammenfattende kan det konkluderes, at Consensus-finansiering er dyrere i Dan-
mark endi andrelande, svarendetil bankernes omkostningsmarginal. For en typisk
langfristet eksportfinansiering indebagrer dette en konkurrenceevneforringese for
denske eksporterer pa 2-4%.

Problemdtillingen har gennem lang tid vaget rejst af Dansk Industri, og det er nu
beduttet a etablere en midlertidig ordning til nedbringelse af DEFs refinanse-



ringsrente. Den konkrete udformning af ordningen forventes udmgntet fra juli
1995. Ordningen vil skulle afl@ses af en mere permanent ordning frajuli 1996.

* Consensus-vilkar i evrigt

Af bilag 4.3. fremgdr, at der er store forskelle i den made, landene har organiseret
Consensus-finansieringen. Den konkrete administration, herunder fortolkningen af
Consensus-reglerne, varierer ogsa meget fra land til land. | det fglgende er hoved-
resultaterne af en OECD-undersggelse af finansieringen til CIRR-rente opsumme-
ret. Undersggelsen omfattede @strig, Canada, Finland, Frankrig, Danmark, Tysk-
land, Italien, Japan, Sverige, Holland, Storbritannien og USA.

Consensus-reglerne foreskriver, at sdfremt CIRR-renten fikseres indtil 120 dage fer
kontrakttidspunktet, si skal renten forhgjes med 0,20% p.a. Rentetillasgget skal
ikke anvendes, hvis renten fikseres i forbindelse med kontraktindgéelse. DEF
beregner sig imidlertid ogsa et rentetillesg i sidstnaevnte tilfadde. Pa dette punkt er
Danmark forskellig fra de gvrige lande.

Almindeligvis er der mulighed for at opna tilbud om en fast CIRR-rente - i indtil
120 dage fer kontrakttidspunktet - uden omkostninger udover ovenanfarte rentetil-
lag pa 0,2% p.a. Dette er ogsa tilfaddet i Danmark. Canada tilbyder ikke denne
mulighed, og Tyskland beregner sig et reservationsgebyr pa 1% af lanebelgbet (4
mdr.).

Flere af landene, herunder Danmark, giver mulighed for, at den tilbudte faste rente
kan reguleres ned, hvis renten er lavere pa kontrakttidspunktet. P& dette punkt er
den engelske ordning saarlig gunstig, idet langiverne pa kontrakttidspunktet har
mulighed for at fiksere CIRR-renten til den laveste sats, som har veget gaddende i
perioden indtil 120 dage far kontrakttidspunktet.

b. Eksportfinansiering pa markedsrentevilkar

Generelt ydes hovedparten af eksportfinansieringen p& "rene" markedsrentevilkar.
Den offentligt stettede Consensus-finansiering bruges typisk i det omfang, marke-
det ikke kan tilbyde noget, der er lige s& godt eller bedre. N&r SDR-renten afskaf-
fes pr. 1. september 1995, vil betydningen af den offentligt stettede Consensus-
finansiering formindskes vaesentligt.

Brugen af Consensus-finansiering varierer betydeligt fra land til land. | nogle lan-
de kan bankerne eller saarlige eksportfinansieringsinstitutter i vidt omfang selv kla-
re eksportfinansieringsopgaven uden rentestgtte fra staten, medens dette ikke er
tilfaddet i andre lande. Arsagen hertil er flere, men som de vasentligste kan peges
pd, at det er af betydning, i hvor hgj grad eksportfinansieringen kan ydes i ekspor-
terlandets egen valuta. Af stor betydning er endvidere, hvor hilligt eksportfinansie-
ringen kan fundes, hvilket primaat er afhaangig af det finansielle ingtituts, kredit-
vagdighed.

En relativ stor del af eksportfinansieringen i Danmark bliver ydet i fremmed valu-
ta, primaat USD og til dels DEM. Fundingsmaessigt er dansk eksportfinansiering
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derfor stillet darligere end de lande, hvor eksportfinansieringen fortrinsvis ydes i
"egen" valuta, fx USA og Tyskland. Dette forhold begrasnser de danske bankers
muligheder for a tilbyde markedsrentevilkar, der er bedre end CIRR-vilkéar. Gene-
relt vil der derfor vazre et rdativt starre behov for CIRR-finangering i Danmark end
i vore starste konkurrentlande.

Den markedshaserede funding & eksportfinansieringen er som neavnt afheangig &
det finangidle indtituts kreditvaardighed. VVurderingen af den markedsbaserede fur-
dings konkurrencedygtighed i Danmark kan belyses ved at sammenligne de starste
bankers funding-rente ved lang oplaning pa interbank-/swap-markedet med den til-
svarende funding-rente for finansielle indtitutter i udlandet. Dette er gjort i tabel
4.4, der viser den billigste markedsbaserede lange funding af eksportfinansieringen
for nogle veesentlige konkurrentlande, opgjort som den merrente, der betaes i for-
hold til den danske stats oplaningsrente. De anferte forskelle i funding-omkostnin-
ger afspgjler markedssituationen ved opléning pa interbank-/swap-markedet for et
5-&igt variabdt forrentet USD-1an, sdedes som denne kunne vurderes i agpril 1995.
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Tabel 4.4

Den markedsbhaserede eksportfinansierings funding-omkostninger i
udvalgte lande, opgjort ud fra en vurdering af funding-mulighederne péa
interbank-/swap-markedet for et 5-arigt variabelt forrentet USD-lan,
april 1995.

Procentsatserne angiver tilleegget i forhold til den danske stats
tilsvarende oplaningsrente.

% p.a.
Danmark (sterste banker) 0,30-0,40
Finland (Finnish Export Credit) 0,15-0,20
Sverige (Svensk Eksportkredit) 0,20
Norge (Eksportfinans) 0,15-0,20
Tyskland (Kreditanstalt fiir Wiederaufbau + sterste bank) 0,05-0,10
England (stgrste bank) 0,20
Frankrig (starste bank) 0,20

Kilde: Oplysninger indhentet hos fundingekspert

Det ma vurderes, at de i tabellen anfarte forskelle i funding-omkostninger er en god
indikation af det generelle billede for den markedsbaserede funding af eksportfi-
nansieringen.

Tabellen viser, at de sterste danske bankers funding af eksportfinansieringen er
dyrere end i udlandet. Eksportfinansieringsinstitutterne i Sverige, Norge og Finland
kan funde sig 0,10-0,25% p.a. billigere. Den starste bank i sdvel England som
Frankrig funder sig 0,10-0,20% p.a. billigere, og i Tyskland er sdvel KfWs som den
starste tyske banks funding 0,20-0,35% p.a. billigere. Den dyrere markedshaserede
funding i Danmark modificeres i det omfang, udenlandske banker med en hg rat-
ing deltager i finansieringen af danske eksportleverancer.

Den billigere funding i Finland, Norge og Sverige kan alene tilskrives det forhold,
at man i disse lande har etableret eksportfinansieringsinstitutter med en ssalig hgj
kreditveardighed (rating). | Sverige og Finland funder disse institutter sig ligesa bil-
ligt som staten, hvilket bl.a. m& ses i sammenhaang med det statslige engagement i
disse ingtitutter.

| en rakke lande har staten engageret sig i saxlige eksportfinansieringsinstitutter -
primaat som aktionsg - som samtidig yder markedsbaseret eksportfinansiering.
Dette er tilfeddet i Finland, Sverige, Tyskland, Canada, @strig og til dels USA
(PEFCO). Det statslige engagement indebarer typisk en hgjere kreditvaardighed og
dermed lavere funding-omkostninger. | OECD-regi dreftes |gbende en begrans-
ning af staters indirekte involvering i markedsbaseret eksportfinansiering (mar-
kedsvindueproblemet), men der er forelgbig ikke udsigt til mere lige konkurrence-
vilkdr pa dette omrade.



Eksportfinansiering med lang kredit til fast rente har et beskedent omfang i Dan-
mark, nér der ses bort fra skibsfinansieringen. Skibsfinansieringen kan efter de
foresldede OECD-regler ikke ydes under CIRR-renten, hvis der er et for statsligt
engagement i fundingen af denne finansiering, herunder statsgaranteret funding.

Potentialet for markedsbaseret eksportfinansiering er primaat afhaangig af forskel-
len mellem CIRR-renten og den markedsbaserede funding-rente. | nedenstdende
tabel er denne forskel vist for henholdsvis en 5-&rig og 10-arig eksportkredit i USD,
opgjort som et gennemsnit for de seneste godt 2 &.

Tabel 4.5
Gennemsnitlige rentesatser for perioden jan. 93 - feb. 95,
beregnet for USD

Eksportkreditten

5-arig, % p.a. 10-arig, % p.a.
CIRR-renten 7,19 7,49
Funding-renten for en |. klasses
bank i swap-markedet 5,87 6,45
Renteforskel 132 104

Tabellen viser, at i de seneste 2 & har 1. klasses banker gennemsnitligt kunnet fun-
de 5-&rige og 10-arige USD-eksportkreditter henholdsvis 1,32% p.a. og 1,04% p.a.
billigere end CIRR. Funding-renten har pa intet tidspunkt veaet hgjere end CIRR-
renten. For den 10-arige eksportkredit udgjorde den starste renteforskel i perioden
1,67% p.a. og den mindste 0,27% p.a., og for den 5-&rige eksportkredit henholds-
vis 2,20% og 0,60% p.a. Tilsvarende renteforskelle kan ogsa konstateres for DEM.

Talene i tabel 4.5 viser, at potentialet for markedsbaseret eksportfinansiering er
betydeligt - ogsa nér der tages hensyn til, at forskellen mellem CIRR-renten og fun-
ding-renten skal dagkke en passende indtjeningsmarginal til banken. Potentialet for
markedsbaseret eksportfinansiering stiger, desto kortere kredittiden er, idet fun-
ding-renten er relativt lavere - i forhold til CIRR-renten - desto kortere kredittiden
er.



Bilag 4.1

Danmarks preemiesatser sammenlignet med de gennemsnitlige
preemiesatser for 14 garantiinstitutter.

2+5 ars kredit, suversen betalingsrisiko.

Antal %-point Danmarks preemiesatser er stgrre/mindre end de
gennemsnitlige praemiesatser.

Kenya

India
Nigeria
Ghana
Pakistan
China
Zimbawe
Ivory Coast
Egypt
Angola
Indonrsia
Cameroon
Philippines
Romania
Morocco
Bulgaria
Ecuador
Jordan
Columbia
Peru

Cuba
Algeria
Tunisia
Slovak Rep.
Ukraine (cat I)
Turkey
Irak

Iran

Poland
Russia (cat 1)
Czech Rep.
South Africa
Venezuela
Brazil

Chile
Hungary
Mexico
Libya
Oman
Argentina
Saudi Arabia
Hong Kong
USA

-7,00 -5,00 -3,00 -1,00 100 3,00 5,00 7,00 9,00 100
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Danmarks praemiesatser sammenlignet med de gennemsnitlige
preemiesatser for 14 garantiinstitutter.

3+8,5 ars kredit, suvereen betalingsrisiko.

Antal %-point Danmarks preemiesatser er stgrre/mindre end de gen-
nemsnitlige preemiesatser.

Kenya
India
Nigeria
Ghana
Pakistan
China
Zimbawe
Ivory Coast
Egypt
Angola
Indonrsia
Cameroon
Philippines
Romania
Morocco
Bulgaria
Ecuador
Jordan
Columbia
Peru

Cuba
Algeria
Tunisia
Slovak Rep.
Ukraine (cat I)
Turkey
Irak

Iran

Poland
Russia (cat 1)
Czech Rep.
South Africa
Venezuela
Brazil

Chile
Hungary
Mexico
Libya
Oman
Argentina
Saudi Arabia
Hong Kong
USA

-10,00  -8,00 -6,00 -4,00 -2,00 0,00 2,00 4,00 6,00 8,00 10,00 12,00
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Bilag 4.2

Garantiinstitutternes regnskabsresultater -
Danmark sammenlignet med andre OECD
lande

Sammenligningerne i det fglgende baserer sig pd OECD-opggrelser over garantiin-
stitutternes regnskabsresultater i form af cash flow-opgerelser, idet netto cash flow
afgramnses til praamieindtagter og genvundne erstatninger fratrukket udbetalte
erstatninger og administrative omkostninger. Det skal understreges, at sammenlig-
ninger pa dette felt er behadtet med betydelig usikkerhed.

* Udviklingen i cash flow for Danmark

Udviklingen i cash flow-underskuddet i Danmark og dets sammensagning i perio-
den 1987-94 er vist i tabel 1. Talene er opgjort for Danmarks Erhvervsfond, omfat-
tende alene garantidelen, dvs. eksklusive kautionsordningen. Tallene far og efter
1991 er ikke fuldt sasmmenlignelige, idet hovedparten af den kortfristede garanti-
portefalje blev overdraget til A/S EKR pr. januar 1992. Cash flow-udviklingen
inklusive A/S EKRs garantivirksomhed er supplerende vist i parentes.

Tabel |
Udviklingen i og sammensaetningen af det arlige netto cash flow-
underskud for Danmark, 1987-94

Mio. DKK 1 2 3 4 1-2+3-4
Preemie- Udbetalte ~ Genvundne Administrations- Netto cash llow-
indteegter  erstatninger erstatninger omkostninger  underskud

1987 170 1137 228 54 793
1988 157 904 132 60 676
1989 153 774 210 58 469
1990 188 707 258 60 322
1991 176 717 516 64 89
1992 96 (252) 754 (782) 228 40 (72) 470 (375)
1993 51 (187) 594 (697) 262 31 (65) 312 (312)
1994 60 (186) 1062 (1145) 246 29 (66) 785 (779)

Note: Pr. 1. mg 1992 blev A/S EKR Eksportkredit dannet, og selskabet overtog
den overskudsgivende del af den kortfristede garantiportefglje. Td lene for
1992-94 inkluderer ikke A/S EKR, og vedrgrer sdledes alene Danmarks
Erhvervsfonds garantiportefalje. Supplerende er dog i parentes anfert talle-
ne inklusive A/S EKR, idet udbetalte erstatninger for A/S EKR er opgjort
som nettoerstatninger. Det bemaakes, at tallene - bortset fra administrations-
omkostningerne - er opgjort eksklusive kautionsordningen.
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Danmark har i hovedtrak haft den samme udvikling i cash flow-underskuddet som
andre garantiingtitutter. Sammenholder man cash flow-udviklingen i Danmark med
OECD-landene under & fremgér imidlertid, at cash flow-underskuddet udvikler sig
forskelligt i perioden 1987-91. Underskuddet for OECD-garantiingtitutterne under
& viser et gigende underskud frem til 1991, hvorimod underskuddet i Danmark fal-
der fra 793 mio. DKK i 1987 til 89 mio. DKK i 1991. Denne vending i under-
skudsudviklingen skyldes primaat fddende erstatningsudbetalinger og navnlig en
gigning i genvundne erstatninger, som hovedsagelig bestér af tilbagebetalinger af
betaingsrestancer, der er for&rsaget o vautamangel, geddsomlagninger m.m.
(politiske risici). For 1992 udviser cash flow-underskuddet i Danmark en stor stig-
ning, hvor de gvrige garantiingtitutter under & oplevede et faldende underskud.

De store erstatningsudbetalinger i 1994 skyldes Iran (560 mio. DKK), Algeriet (215
mio. DKK) og det tidligere Sovjetunionen (175 mio. DKK).

De udbetdte erstatninger best&r of erstatninger vedrerende dels politiske risici, dels
kommercidlle risici. | perioden 1987-91 kunne 37% &f ersatningerne tilskrives
kommercidlerisici. De resterende 63% vedrarte politiske risici. Tages der hensyn
til, a genvundne erstatninger primaat vedrarer politiske risici, kan det beregnes, at
naessten halvdelen af netto cash flow-underskuddet - fer fradrag af administrations-
omkostninger - kan tilskrives kommercidle erstatningsudbetalinger i perioden
1987-91. Sammenlignet med andre lande synes Danmark op til 1991 at skille g
ud ved at have saalig hde kommercidle erstatningsudbetalinger.

En stor del af de senere ars cash flow-underskud kan tilskrives gamle engagemen-
ter. Med den nye eksportkreditlov i 1992 blev garantiivirksomheden delt op i to dele,
henholdsvis et afviklingsomréde vedrgrende garantier udstedt under den gamle lov
og en ny eksportkreditordning for garantier udstedt under den nye lov. Cash flow-
udviklingen for den nye eksportkreditordning siden starten i 1992 fremgd &f tabel
2.

Tabd 2
Cash flow for den nye eksportkreditordning, 1992-94
1992 1993 1994
Mio. DKK Mio. DKK Mio. DKK
Praemieindtsegter 18,0 30,8 40,7
Udbetalte erstat- 235 81 245,1
ninger (netto)
Adm. omkost- 38 8,0 164
ninger
Netto cash flow -9.3 147 -220.8

Note: Tallene er opgjort i henhold til Danmarks Erhvervsfonds regnskabs-
opgarelse
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Naesten ale de udbetalte erstatninger vedrgrer Iran (1993 og 1994) og Rusland
(1992). Disse erstatningsbelgb - der vedrgrer short-term garantigivning - er inde-
holdt i gaddsomlagyningsaftaler med Iran og Rusland. Belgbene forventes at blive
tilbagebetalt over en 5-8 &rig periode.

De kommercielt betingede erstatningsudbetalinger under den nye eksportkredi-
tordning har -til forskel fratidligere - vaaet minimale og har kun resulteret i tab
pa 1 mio. DKK.

*Cash flow-underskuddet sammenholdt med garantiomsagningen

Ved en sammenligning mellem garantiinstitutterne er cash flow-underskuddets
absolutte stgrrelse mindre relevant; det interessante er den relative starrelse.
OECD-tallene giver ikke et daskkende svar pa denne problemstilling, der i evrigt
vanskeligt lader sig belyse, bl.a. fordi de respektive garantiinstitutter er meget for-
skelligartede, herunder navnlig med hensyn til garanti-omssgningens sammensad-
ning.

| OECD-opggrelserne er cash flow-underskuddet i forhold til garantiomsagtningen
(nyt garantiansvar) for perioden 1988-92 beregnet’). Opgjort pad denne made
udgjorde underskuddet i Danmark 2,05%2, hvilket skal sammenholdes med en gen-
nemsnitlig underskudsgrad pa 3,05% for OECD-landene under é. Malt pa denne
made har langt hovedparten af OECD-landene et relativt starre underskud end Dan-
mark. Landet med det sterste underskud udgjorde 11,5%.

Der er flere grunde til, at ovennaavnte resultatmaling ma tolkes med den absolut
starste forsigtighed. Danmarks gunstige placering i sammenligningen skyldes nem-
lig hovedsagelig, at garantiomsagningen i pégaddende periode primaat bestod af
kortfristet garantidasskning, herunder ikke mindst anvendelsen af generalgaranti-
konceptet (whole turnover-dakning), jf. at denne form for garantidakning eger
garantivolumenet kunstigt®. Dette forbehold gadder ogsa for flere af de andre lan-
de, som i sterre eller mindre udstraskning anvender samme garantiform.

OECD-tallene viser, at ved garantidakning af kortfristede forretninger (op til 360
dages kredit) er underskuddene langt mindre end for forretninger med laangere kre-
ditter. Flere institutter har overskud pa denne del af garantivirksomheden. Danmark
skiller sig imidlertid ud ved systematiske og betydelige cash flow-underskud.
Underskuddene kan primaat tilskrives tab som feglge af kommercielle risici pa
kgbere i OECD-lande.

Opgjort for de enkelte &, hvorefter gennemsnittet for perioden er beregnet.

For hver 100 kr. i nye garantidaekning udgjorde cash flow-underskuddet sdledes 2.05 kr.
Generalgarantikonceptet bestdr bl.a. i, at eksportgren for at opnd garantideskning af "dérlige"
risici ogsd ska lade de "gode" risici garantidaekke. Danmark omlagde garantidaekningen of
kortfristede risici til generalgarantikonceptet i perioden 1989-91. Fra mg 1992b ev hoved-
parten af den kortfristede garantidaekning udskilt fra statens garantiomrade.
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*Cash flow-underskuddet for mediunvlong-term garantier

OECD-tallene giver mulighed for at foretage en vis sammenligning pa
medium/long-term omradet, dvs. garantidaskning af mellemlange (1-5 &r) og lange
(over 5 &) eksportkreditter. | tabel 3 er vist en opstilling, der illustrerer resultathil-
ledet p& medium/long-term omradet for Danmark sammenholdt med 11 andre
garantiinstitutter.

Tabel 3
Danmarks cash flow-underskud for medium/long-term
garantier sammenholdt med | | andre garantiinstitutter|), 1988-92

Medium/long-term - gennemsnit for perioden 1988-92

I | garantiinstitutter, ekskl. Danmark

Danmark Gennemsnit?) Hojeste Laveste
% underskuds- underskuds-
Simpel Veegtet grad grad
%
% % %
Underskudsgrad 25,7 10,8 10,8 22,6 23

(netto cash flow-under- (I 1))
skud/ garantioms.)

Praemiedaekning 3,6 2,6 2,4 2, 18
(preemieindt./
garantioms.)

Break-even grad3) 29,3 134 13,2 24,9 4,1
(underskudsgrad (14,6)”
- preemiedaek.)

Kilde: OECD-materidle

Y De 11 garantiinstitutter, der indgdr i sammenligningen, omfatter Norge, Japan,

Storbritannien, Frankrig, Belgien, @strig, Tyskland, USA, Canada,Sverige og
Holland.

2 Gennemsnittet er beregnet dels som et simpelt gennemsnit for de 11 garanti-

3)

4

institutter, dels som et vagytet gennemsnit, vaggtet ud fra garantiinstitutternes-
garantiomsagning.

Break-even graden viser, hvor hgje praamieindtaggterne skulle have veget for at
udligne det konstaterede netto cash flow-underskud.

Danmarks hgje underskudsgrad og break-even grad skyldes primaat, at garan-
tiomsagtningen i Danmark i den omhandlede periode faldt, medens den steg for
de gvrige garantiinstitutter. Underskudsgrad og break-even grad erderfor alter-
nativt kalkuleret ud fra den erstatningsrelaterede garantiomsagning - dvs. den
omsagning, som er baggrunden for de senere konstaterede erstatningsudbeta-
linger - jf. tallene i parentes.
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De store underskud, som har kunnet konstateres inden for den offentligt stettede
eksportkreditgarantigivning i OECD-landene, kan for langt hovedpartens vedkom-
mende tilskrives medium/long-term omradet. Som tidligere naevnt har den kortfri-
stede (short-term) garantigivning for de fleste lande vamret tagt pa balance eller kun
udvist mindre cash flow-underskud. Dette er ikke overraskende, ndr man sammen-
holder med den méade gad dsomlasgningerne i den sdkaldte Paris-Klub tilrettelsagges
p& Hovedreglen ved disse omlaggninger er nemlig, at alene medium/long-term gad-
den omlaggges. Kun undtagelsesvist, nér dette ikke er tilstraskkeligt til at skabe
balance i debitorlandets finansieringsbehov, bliver ogsd den kortfristede gadd
omlagt.

Tabel 3 viser, at Danmark for den her omhandlede undersggel sesperiode (1988-92)
skiller sig ud som det land med den hgjeste underskudsgrad p& medium/long-term
omradet. Netto cash flow-underskuddet malt i forhold til garantiomsagtningen (nye
garantier) udgjorde 25,7%. Safremt cash flow-underskuddet skulle have vaeaet und-
géet, ville dette indebaare, at garantiomsagningen skulle belastes med praemiebeta-
linger pa 29,3% (break-even graden). De faktiske praamieindtaegter udgjorde 3,6%,
dvs. en praamiemaessig underdakning pa 25,7%.

Den gennemsnitlige underskudsgrad for de 11 garantiinstitutter, som Danmark er
sammenlignet med, udgjorde 10,8%. Gennemsnittet daskker over en betydelig vari-
ation, varierende fra 22,6% for garantiinstituttet med den hgjeste underskudsgrad
til 2,3% for garantiinstituttet med den laveste underskudsgrad.

Det relativt hgje underskudsniveau i Danmark i omhandlede periode skyldes i hgj
grad store cash flow-underskud pa sektion 2-ordningen. Tidligere blev der udvist en
hg grad af risikovillighed under denne ordning, primaat fordi garantidagkning
under denne ordning ogsa blev bevilget ud fra bistandsmasssige hensyn. Endvidere
er sektion 2-garantier forbundet med sealige fordele i form af lavere praamier, hgje-
re garantiprocent og bedre garantivilkar, hvilket har vaaret medvirkende til at "traek-
ke" eksportgrerne og garantigivningen i retning af de mere risikofyldte lande og
projekter.

Generelt ma der tages et forbehold overfor de oplysninger, der afgives til OECD.
Der kan veere anledning til at tro, at indberetningerne ikke sker pa en ensartet made.
Det er navnlig posten genvundne erstatninger - recoveries - der er behaftet med
usikkerhed. Fx far garantiinstitutterne ofte godtgjort en til debitorlandet ydet gedds-
nedskrivning ved, at bistandsmyndighederne eller lign. kompenserer garantiinsti-
tuttets tab. Omfanget af denne kompensationspraksis varierer fra land til land, lige-
som der formentlig er en forskellig behandling heraf i forhold til tallene, der ind-
berettes til OECD. Et andet usikkerhedsmoment er behandlingen af gad dsomlaggy-
ningsaftaler. Indgaelse af en sddan med et debitorland opfattes maske af nogle som
om, der er sket recovery.

Den her foretagne sammenligning kan alene bruges som en grov indikator af det
relative subsidieniveau pd medium/long-term omrédet i den omhandlede periode,
herunder Danmarks placering i den forbindelse.

For det farste er en opgarelse over 5 & for kort en periode, jf. at garantier pa dette
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fdt kan have en levetid pa hdt op til 10-12 &, hvortil kommer en eventuel gedd-
somlaggningsperiode.

For det andet er Danmarks garantiomsagning inden for medium/long-term omrédet
fddet vasentligt mere end i andre lande, jf. gennemgangen i afsnit 4.4. Cash flow-
underskuddet vedrarer slledes en betyddligt sterre garantiomsagning, kontraheret
helt tilbage til begyndelsen af 1980'erne. Danmarks underskud - som opgjort i
tabel 3 - mdes i forhold til en garantiomsadning, som undervurderer den redle
garantiomsagning, der er baggrunden for det konstaterede cash flow-underskud i
perioden 1988-92.

Erfaringerne viser, at der pa medium-/long-term omrédet gennemsnitligt gé&r 56 &
fra garantiudstedel sestidspunktet, og indtil en eventuel erstatning udbetales. Pa
baggrund heraf er der gjort beregninger over starredsesordenen af den garantiom-
saning, der er baggrunden for de i perioden 1988-92 udbetdte erstatninger. Den
Sledes opgjorte erdatningsrelaterede garantiomsagning kan skennes til gennem-
snitligt ca. 2,6 mia. DKK om &ret, hvilket ska sammenholdes med, a Danmarks
underskudsgrad i tabel 3 er opgjort ud fra en periodereateret (1988-92) garantiom-
saning pa gennemsnitligt 1.135 mio. DKK om &ret. Beregnes underskudsgraden i
forhold til den erstatningsrel aterede garantiomsadning falder underskudsgraden fra
25, 7% til ca. 11% (anfart i parentesii tabel 3).

Ovenstdende beregninger er i vidt omfang skensmaessigt baseret, men de viser, at
Danmarksunderskudsgrad i omhandlede periode er vassentligt lavere, end OECD-
tallene umiddelbart giver indtryk af. Danmar ks cash flow-under skud synes saledes
ikke vaesentligt for skellig fra det gennemsnitlige under skudsni veau blandt OECD-
landene.

OECD-tdlene viser i evrigt, at Danmarks garantiomsagning pa medium/long-term
omradet er bemaakesesvaadigt lavt - ogsa ved en sammenligning med andre sma
lande. Det fremgdr endvidere, a cash flow-underskuddene for stort st dle lande
generdlt er meget store, og a praamieinstrumentet langt fra vil kunne dagkke disse
underskud ind, jf. den i tabel 3 anfarte break-even grad.

* Admini strati onsomkostni nger ne sammenhol dt med praamieindteegterne

OECD-opgardserne giver ligeledes mulighed for a sammenholde garantiingtitut-
ternes administrationsomkostninger med praamieindtaggterne. | perioden 1988-92
udgjorde de danske administrationsomkostninger malt i forhold til praamieindtaeg-
terne gennemsnitligt 37%. Det tilsvarende tal for 13 andre garantiingtitutter udgjor-
de i gennemsnit 309%, varierende fra 77% til 9% for indtituttet med henholdsvis de
hgjeste og de laveste administrationsomkostninger.

Generdt er kortfristet garantigivning relativt mere omkostningstung end den mel-
lemlange og lange garantigivning. Garantiingtitutter, hvor den kortfristede garanti-
givning dominerer, vil derfor anvende en relativt starre andd af praamieindtaggter-
ne til dakning af de administrative omkostninger. Dette forhold gar sig geddende
for Danmark i den omhandlede periode.
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Med den nye lov om eksportkredit og den heraf fglgende udskillelse af den kom-
mercielle del af eksportkreditforsikringsvirksomheden i A/S EKR blev det organi-
satoriske og administrative "set up" omkring den fortsadtende statslige eksportkre-
ditordning drastisk aandret.

Udviklingen i de administrative omkostninger, praamieindtaegterne samt relationen
her imellem far og efter omlaggningen af eksportkreditordningen i mg 1992 frem-
g&r of tabel 4.

Tabel 4
Administrationsomkostninger og preemieindteaegter for den danske
eksportkreditordning, 1990-94

1) @ (/(2)

Administrationsomk. Preemieindtaegter')  Omkostningsprocent

Mio. DKK Mio. DKK %
1990 60 188 32
1991 64 176 37
1992 42 96 44
1993 31 51 61
1994 32 61 52

1) Praamieindtaggterne omfatter alene garantidelen og er opgjort som i Danmarks
Erhvervsfonds arsregnskab, dvs. som de periodiserede praamieindtasgter.
Indbetalte praamier vil derfor vaae forskellig fra de anferte praamieindtassegter.
Administrationsomkostningerne omfatter ogsa kautionsdelen.

Nedgangen i administrationsomkostninger og praamieindtasgter i 1992-93 skyldes
primaat udskillelsen af den kommercielle del af eksportforsikringsvirksomheden i
A/S EKR.

Tallene viser, at den danske garantiordning er karakteriseret ved at vaae admini-
strativ dyr mélt i forhold til praamieindtaegterne. Arsagen hertil er ikke, at de dan-
ske praamiesatser er for lave. En af forklaringerne er, at omlasggningen af eksport-
kreditordningen betgd en stramning i mulighederne for at opnad garantidagkning.
Den deraf felgende nedgang i garantivolumenet og dermed praemieindtesgterne
afstedkom ikke en tilsvarende nedgang i de administrative omkostninger. Dette ma
0gsa ses i sammenhaang med de administrative omkostninger ved at forvalte den
eksisterende garantiportefalje, herunder udestdende fordringer (ngdlidende garanti-
er). Det bemazrkes, at praamieindtasgterne forventes at ville stige fremover, bl.a. for-
di der er lempet pd mulighederne for at opnd garantidaskning, herunder navnlig pa
de gst- og centraleuropad ske lande.

Selv med ovenstaende forbehold tyder tallene pd, at en af hovedforklaringerne pa
de relativt hgje administrationsomkostninger blandt andet ma seges i den nuvazren-
de organisering af eksportkreditten i Danmark.
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Bilag 4.3

Oversigt over | | landes metoder til sikring af,
at eksportkreditter kan ydes til Consensus-ren-
tesatser

Belgien

| det omfang belgiske banker/eksporterer ikke kan fa finansieret eksportkreditlan til
rentesatser, der sadter demi stand til at "matche” konkurrerende eksportkredittilbud
fra andre lande, tragder staten - via Copromex - til med et kompenserende rentetil-
skud. Rentetilskuddets starrelse vil ikke bringe renten pa eksportkreditlanet under
den relevante Consensus-rentesats, medmindre dette er nadvendigt for a "matche"
konkurrerende tilbud.

Banker og eksporterer i Belgien har gode muligheder for at fa eksportkreditter refi-
nansieret pa fordelagtige vilkér. Behovet for rentetilskud er derfor begrasnset.

Canada

Eksportfinans eringsopopgaven i Canada varetages stort set udel ukkende af Export
Development Corporation (EDC), der er statsgiet og som ogsa varetager eksport-
forskringsopgaven. EDC opererer pAkommerciel basis og "funder" sg i markedet.
EDC er ikke bundet af Consensus-reglernes minimumsrentebestemmelse. | det
omfang eksportforretningen ikke kan finansieres pd kommerciel basis, herunder til
Consensus-rentesatser, yder EDC finansiering pa statens regning - nationa interest
account (the Canada Account - dvs. med statdig funding). Det canadiske system er
ikke fuldt gennemskueligt, men det vurderes, a opnaelse af eksportkreditfinansie-
ring til Consensus-rentesatser er uproblematisk i Canada, bl.a. fordi EDC har til-
gang til billig funding.

Finland

Eksportfinansieringsopgaven i Finland varetages af Finnish Export Credit Ltd
(FEC). | det omfang FEC ikke kan "funde" sig tilstraskkeligt billigt i markedet til,
at eksportkreditter kan ydes til Consensus-rentesatser treader staten til med et kom-
penserende rentetilskud.

Frankrig

Eksportfinansieringsopgaven i Frankrig varetages & bankerne. Bortset fra eks
portkreditter til de relativt rige lande (kategori 1-lande) har bankerne tilgang til et
rentestettesystem, der muligger eksportkreditter til Consensus-rentesatser. Ved eks-
portkreditter i FRF kompenseres bankerne for forskellen mellem Consensus-renten
og bankernes funding-omkostninger (gennemsnit af 1- og 5-arige pengemarkeds-
rentesatser og renten pa tilsvarende obligationer) tillagt en margind (interest rate
make-up system).

For eksportkreditter i fremmed valuta har bankerne tilgang til et renteregulerings-
system, hvor forskellen mdlem Consensus-renten og bankens funding-omkostnin-
ger tillagt en margina pa 0,8-0,9% p.a. godtgeres banken, hvis forskellen er nega-
tiv, og indbetales af banken, hvis forskelen er postiv. Funding-omkostningerne
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fastsaates ud fra den korte variable rente for pagad dende valuta (PIBOR).

Tyskland

Eksportfinansieringsopgaven i Tyskland |gses primeat af Kreditanstalt fir Wieder-
aufbau (KfW), der er statsejet, og af AKA Ausfuhrkreditgesellschaft, der er bank-
gjet. Bankerne yder ogsa eksportkreditter, men det sker fortrinsvis gennem AKA.

Langt hovedparten af KfW's eksportkreditter - fortrinsvis kgberkreditter - er base-
ret pa markedsmaessig funding. | det omfang dette ikke kan sikre eksportkreditter
til Consensus-rentesatser, og der samtidig er tale om eksport til et udviklingsland,
kan KfW refinansiere sig med statslige midler i den udstraskning, dette er ngdven-
digt for at kunne yde eksportkredit pad Consensus-rentevilkar.

Ogsa AKA har en salig facilitet med statslig funding (B-plafond). Det drejer sig
om en diskonteringsfacilitet i Centralbanken for eksportkreditter med kredit mel-
lem 1-4 &, og hvor eksporten ikke ma ga til et EU-land. Denne funding er under-
tiden s3 billig, at eksportgren efterfalgende ma indbetale en "renteafgift” til AKA
for herved at tilsikre, at eksporter ikke har faet refinansieret sin sadgerkredit til en
rente lavere end den relevante Consensus-rentesats. Renteafgiften placeres i en
fond, dedikeret til ulandsformal.

Japan

Eksportfinansieringsopgaven i Japan varetages hovedsageligt af Eksport-Import
Bank of Japan (JEXIM), der er en statslig institution. Bankerne og JEXIM samfi-
nansierer ofte de enkelte eksportforretninger. JEXIM refinansierer eksportgrerne og
yder direkte eksportkreditter til Consensus-rentesatser. JEXIM ma ikke g& under
disse satser. Bankerne deltager i eksportfinansieringen pa markedsvilkar, og har
ikke tilgang til refinansiering hos JEXIM eller rentekompensation.

Holland

Eksportfinansieringsopgaven i Holland varetages af bankerne. Bankerne/ekspor-
tererne har tilgang til en rentestattefacilitet, som kan udnyttes til at bringe renten
ned p& Consensus-niveau, hvis eksportaren kan dokumentere, at man er udsat for
udenlandsk konkurrence med tilgang til statsstettet eksportfinansiering til Consen-
sus-rentesatser. Herudover har bankerne/eksportarerne tilgang til en sdkaldt "mat-
chning facilitet", som kan benyttes til at opna rentestgtte til rentesatser lavere end
Consensus-renten, hvis dette dokumenteres ngdvendigt for at "matche" udenlandsk
statsstettet eksportfinansiering, herunder blandede kreditter i strid med Consensus-
reglerne.

Norge

Eksportfinansieringsopgaven i Norge varetages hovedsageligt af Eksportfinans, der
er bankejet. Eksportfinans "funder" sig pa markedsmaessige vilkar. Eksportfinans
har tilgang til rentestette fra staten i det omfang, dette er ngdvendigt for at reduce-
re renten til Consensus-rentesatser. Knap 20% af eksportkreditterne ger brug af ren-
testgttemuligheden.

Sverige
Eksportfinansieringsopgaven i Sverige varetages hovedsageligt af Svensk Eksport-
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kredit (SEK), der arbejder tag sammen med bankerne, idet disse fungerer som agen-
ter for SEKs udlan. SEK kan traekke pd en statdig facilitet (S-system), der mulig-
gar eksportkreditter til Consensus-rentesatser, idet SDR renten dog forhgies med et
tillaeg pa 0,25%. Under denne facilitet inddaekkes SEK's underskud af staten. SEK
kan - baseret pd markedsmaessig funding - typisk tilbyde lavere rentesatser end
Consensus-rentesatser, hvorfor udnyttelsen af den statdige facilitet er begranset.

Storbritannien

Eksportfinansieringsopgaven i Storbritannien varetages a bankerne. Det engelske
garantiingitut ECGD administrerer et rentereguleringssystem, hvorved bankerne
kan tilbyde eksportkreditter til Consensus-rentesatser. Rentereguleringssystemet
indebamer, at forskdlen melem Consensus-renten og bankens funding-omkostnin-
ger tillagt en marginal pa 0,45-0,7% p.a. godtgeres banken af ECGD, hvis forske-
len er negativ, og indbetales til ECGD, hvis forskdlen er positiv. Funding-omkost-
ningerne fastsadtes ud fra den korte variable rente for pageddende valuta (LIBOR).
Det bemaakes, a ovenanfarte margind skd vurderes i lyset &, at ECGD yder
100%s garantier samt bagrer en ddl af 1&nedokumentrisikoen.

ECGD kan pdamge bankerne a refinandere deres eksportkreditter hos et dertil
oprettet privatorganiseret refinansieringsingtitut. Refinanderingsrenten fastssdtes
til Consensus-renten fratrukket en margina pa 40-60% p.a

USA
Udover a garantere yder Eximbank, der er en statdig institution, ogsa direkte eks-
portkreditter, hvilket udelukkende sker til Consensus-rentesatser.

Eximbank yder ogsa refinansiering af bankernes eksportkreditter. Dette sker til den
relevante Consensus-rentesats fratrukket en margina pa 0,5% p.a. Marginalen skal
vurderes i lyset &, at Eximbank yder 100% garantier samt bagrer en ddl af |anedo-
kumentrisikoen.

En betydelig del af eksportfinansieringen i USA varetages & PEFCO, der er pri-
vaeget, primaat af banker og store virksomhedler. Det interessante ved PEFCO e,
a man i rediteten "funder" sg pabasis af garantistillelse fra Eximbank, dvs. stats-
garanti. Uanset dette kan PEFCO yde eksportkreditter til rentesatser lavere end
Consensus-renten.
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Kapitel 5
Den globale gkonomi

5.1 Sammenfatning

Den globale gkonomi er midt i en omfattende omstilling. Abningen af de gsteuro-
padske markeder, den fortsatte nedbrydning af barrierer for international handel
og investering, samt ikke mindst de nye teknologisk betingede muligheder for at
opdele produktion i tid og rum, aandrer det gkonomiske verdensbillede radikalt.

De statslige eksportfinansieringstilsagn fra OECD-landene under ét er tredoblet
fra 1988 til 1993. Det samme har langt fravaget tilfaddet for Danmarks vedkom-
mende. Udviklingen dtiller store krav til omstilling og tilpasning af den statslige
eksportfinansiering i Danmark. Overordnet skal den statslige eksportfinansiering
have en volumen, en kvalitet, og en kompetence, der kan matche den internationa-
le udvikling.

| afsnit 5.2 beskrives hovedtendenserne i den globale gkonomi. Her beskrives ned-
brydningen af handelsbarrierer, fremkomsten af nye vakstmarkeder, vaksten i den
private sektor og stigningen i de direkte investeringer.

Afsnit 5.3 behandler omstillingen i eksportfinansieringen internationalt. OECD-
landene anvender tilsyneladende i stigende grad eksportkredit som et handelspoli-
tisk instrument. Udestdende eksportkreditter udger nu mere end en tredjedel af u-
landenes og overgangs-gkonomiernes statslige gedd. Der er de senere ar i OECD-
landene foregdet en betydelig produktudvikling i retning af bedre og mere integre-
redefinansieringsinstrumenter. Samtidig er risikovurdering og -styring blevet styr-
ket.

Udviklingen i den danske eksport er analyseret i afsnit 5.4. Tendensen falger udvik-
lingen i de internationale handelsmenstre i retning af sterre eksport til de nye
vakstmarkeder samt en mere videnintensiv eksport.

Kravene til tilpasningen i den danske eksportfinansiering somfelge af de interna-
tionale tendenser er behandlet i afsnit 5.5. Betydningen af harmoniseringen af eks-
portkreditomradet indenfor EU og OECD belyses.

5.2 Hovedtendenser i den globale gkonomi

Siden 1989 er den globale gkonomi vokset betydeligt. Markeder, som tidligere kun
var tilgaangelige pa meget specielle modkebsvilkar og for helt specifikke varetyper,
bliver nu i stigende grad kommercialiserede. Privatiseringsbglgen i de tidligere
statshandelslande og en raskke udviklingslande gger de potentielle afssetningsmu-
ligheder for konkurrencedygtige virksomheder fra den vestlige verden.
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a. De nye markeder

De nye markedsgkonomier i Asien, Latinamerika og @steuropa stér, trods deres
beskedne udgangspunkt, allerede som modtagere af 40 pct. af de samlede interna-
tionale virksomhedsinvesteringer. Det svarede i 1993 til en samlet international
investering pa 500 milliarder DKK - en fordobling i forhold til 1991. Samtidig er
de asiatiske NIC-landes (de nyligt industrialiserede udviklingslande) import af
varer steget med 13,6 pct. i gennemsnit om &ret fra 1991 til 1994. Til sammenlig-
ning er importen i hele OECD-omradet vokset med 3,8 pct. i gennemsnit om aret.
Importvaksten i de mindre vesteuropadske lande har endda veaet helt nede pa 18
pct. i gennemsnit.

Tabel 51
Importvaekstrater 1991-1994

1991 1992 1993 199
G-7 landene 34 53 38 53
Vesteuropa igvrigt 25 15 -0,3 36
OECD i alt 30 44 27 50
Udviklingslandene 125 1.1 10,1 94
Asean 125 111 10,1 94
NICS 19,1 12,5 117 11,0

OECD Economic Outlook 53, pp. 169.

De nye markeder i den globale gkonomi er bl.a. ASEAN-landene, hvis 328 millio-
ner forbrugere vil vokse til 400 millioner i & 2000. De vil gradvist nearme sig en
levestandard og kebekraft svarende til amerikansk eller europagsk niveau. Den net-
op afsluttede GATT-runde betyder, at disse lande skal reducere deres told pa varer
frabl.a. EU-landene betragtelig. Selvom ASEAN markederne allerede nu ma beteg-
nes som relativt dbne, vil de sdledes skulle &bne sig yderligere i de kommende &r
og bidrage til den globale gkonomis vast.

Kina har allerede i dag en forbrugergruppe p& omkring 60 millioner menne-
sker med en kgbekraft efter vestlig standard. Denne gruppe vil vaere vokset til
op mod 200 millioner allerede ved artusindskiftet. P4 leengere sigt vil de i dag
12 milliarder kinesere blive kabedygtige forbrugere. De vil kunne udgare et
marked, der naamer sig en starrelse som USA, Europa og Japan tilsammen.

Indien har vamret et relativt lukket marked i 40 &. Landet er nu gennem omfat-
tende markedsreformer ved at placere sig som en gkonomisk faktor pa ver-
denskortet. Indbyggertallet p& 900 millioner overgés kun af Kina. Indien ople-
ver en gkonomisk vakst p& 5 pct. om dret og en eksportvakst pa ikke mindre
end 27 pct.

Sydamerika gennemgér i disse & en grundlaaggende gkonomisk omstilling.
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Landene har nu f&et 70'ernes og 80'ernes gaddsbyrde og inflation under kon-
trol og opbygget nye frihandelsaftaler. Mercosur, som tadler Argentina, Brasi-
lien, Paraguay og Uruguay udger et marked pa knap 200 millioner mennesker.
Andinpagten mellem Bolivia, Colombia, Ecuador, Peru og Venezuela tadler
yderligere knap 100 millioner mennesker. Endelig er Chiles gkonomi i dag en
af verdens hurtigst voksende.

Figur 5.1:
Sa mange forventer at gge afseetningen i @steuropa inden for 2 ar

Andel der venter ggning som procent af branchens totale beskeeftigelse
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Kilde: Dansk Industri

Psteuropa er efter gennemgribende gkonomiske omstillingsproblemer nu fle-
re steder p& ve ind i en positiv gkonomisk udvikling. Ringe statistikker har
slgret udviklingen. Men det ser nu ud til, at flere af de @steuropaaske lande er
ved at stabilisere sig med vakstrater pa 8-9 pct. om dret. | @steuropa er store
transnationale selskaber for alvor rykket ind med investeringer og produktion.
Efter en tgvende start ser det (jf. fig. 5.1) ogsa ud til, at de danske virksomhe-
der er ved at komme med.

Afrika fremstdr ikke umiddelbart som et starre eksportmarked. Den positive
udvikling i det sydlige Afrika kan dog blive starten til skabelsen af et nyt - om
end begraanset - marked.

b. Nedbrydning af handelsbarrierer

Vaksten i den globale gkonomi gér hand i hand med nedbrydning af handelsbarri-
erer. Rygraden i den hidtidige og formentlig ogsd kommende handelsliberalisering
er liberalisering via det multilaterale handelssystem under GATT/WTO. De multi-
laterale tiltag suppleres dog i stigende omfang af forskellige regionale handel safta-
ler.

Det seneste multilaterale liberaliseringsspring var resultaterne af Uruguay Runden,
som blev ivaerksat ved arsskiftet. Blandt rundens mange resultater skal naevnes:
Begyndende reduktion af sivel produktionsstegtte som eksportstette for landorugs-
varer; etablering af en rammeaftale for handel med tjenesteydelser og aftale om
fortsatte forhandlinger om liberalisering vedregrende finansielle tjenesteydelser,
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skibsfart og telekommunikation. Et afgerende resultat var endvidere etablering af
verdenshandel sorganisationen (WTO) til aflgsning af GATT.

WTO vil udgere en staak ramme for den fortsatte multilaterale nedbrydning af han-
delsbarrierer. Udviklingen vil ske gennem en udvidelse af liberaliseringsomradet,
herunder ved optagelse af nye medlemmer. Ikke mindst Kina og en rakke af de tid-
ligere kommunistiske lande stér pa spring. Endvidere vil nedbrydningen af han-
delsharrierer ske gennem fortsatte multilaterale forhandlinger. Disse vil udover de
ovennaavnte tjenesteydelsesomréder issa bergre nye emner som handel, miljg,
arbejdstagerrettigheder, konkurrenceforhold og investeringer.

De regionale liberaliseringstiltag domineres isaa &f:

EU's udvidelse og frihandelsaftaler med andre lande - specielt de kommende
medlemslande, men ogsd fx LOME-landene og Middel havslandene.

Den nordamerikanske frihandelsaftale (NAFTA) og den politiske malsaning
om senest i & 2005 at etablere et pan-amerikansk frihandelsomrade, som - i det
omfang det virkeliggeres - formentlig vil blive en gradvis sasmmenslutning af
NAFTA og regionale aftaer i Latinamerika som MERCOSUR og ANDIN-
pagten.

Handelsliberalisering henover Stillehavet, dvs. NAFTA pa den ene side og de
ostasiatiske lande pa den anden side, formentlig i regi af APEC. Denne regio-
nale organisation vedtog sidste & en politisk malsagning om frihandel senest i
& 2020.

Det er dog i hg grad usikkert, i hvilket omfang og hvorledes denne malsagning
vil blive realiseret.

De hidtidige erfaringer viser, at regionale markedsblokke har bidraget positivt til
den internationale handel og yderligere handelsliberalisering i multilateralt regi.
Det kan naturligvis ikke udelukkes, at de seneste ars opblomstring af regionale til-
tag kan fere til konflikter. Men der er indtil videre ikke meget, der tyder herpd. De
vasentligste konflikter for naervaarende er fortsat bilaterale (USA - Japan). Ikke
mindst de transnationale selskaber vil presse staarkt pa for, at der fortsat fjernes han-
delsbarrierer frem for etablering af nye. En vassentlig arsag hertil er, at handelsbar-
rierer reducerer de transnationale selskabers muligheder for at udnytte de nye tek-
nologiske muligheder til at opsplitte produktionen yderligere i tid og rum.

c. Opsplitning af produktion i tid og rum

Den informationsteknologiske udvikling har gjort det muligt for virksomheder i
endnu hgjere grad end tidligere at dele produktionen op i mindre, afgramsede opga-
ver. Derved kan de geografisk placeres netop der, hvor de udfgres mest hensigts-
maessigt. Tidligere samlede en virksomhed typisk en ragkke funktioner lige fra logi-
stik og produktion til regnskab, markedsfering og finansiering. Nu kan hver enkelt
delopgave Igses der i verden, hvor det er bedst og billigst.

Den teknologiske udvikling har altsa gjort det muligt - og konkurrencen har tilmed
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gjort det ngdvendigt - at virksomhederne spreder deres aktiviteter globalt. Dette
skyldes flere forhold:

Levetiden for det enkelte produkt er blevet kortere i takt med, at den teknolo-
giske udvikling har acceleret, og den internationale konkurrence er taget til.
Inden for beklaadningsindustrien er produkternes levetid reduceret til typisk 6-
8 méaneder. P& computeromradet er levetiden under 2-3 &.

Udviklingsomkostningerne skal derfor tjenes ind pa stadig kortere tid samtidig
med, at de stiger. Det koster let over 500 millioner DKK at udvikle et nyt
enzym, 1-2 milliarder DKK at udvikle et nyt farmaceutisk produkt og 35 mil-
liarder DKK at udvikle et digitalt telekommunikationssystem. Det har kostet
16 milliarder SKK at udvikle bilmodellen Volvo 850. Dermed kommer udvik-
lingsomkostningerne formentlig til at udgere mere end udgifterne til selve pro-
duktionen af alle de Volvo 850 hiler, der bliver fremstillet i modellens levetid.

For at finansiere denne udvikling skal der store markedsandele til. Globale mar-
kedsandele - og en effektiv distribution. Det har fart til en bglge af internationale
opkeb, fusioner og strategiske alliancer verden over, som har til formé at samle
kradfterne inden for de enkelte brancher og nd s mange markeder som muligt.

d. Direkte investeringer fremfor eksport

Ifalge World Investment Reports (UN) er den samlede omsagning i udenlandske
datterselskaber nu sterre end hele verdens samlede eksport. Betydningen af direkte
investeringer illustreres ved:

Virksomheder med udenlandske investeringer stér for 25-35 pct. af den globa-
le produktion. Omkring 40 pct. af den samlede handel i OECD-omrédet fore-
gé& inden for virksomhedernes netvegk. Sagt p& en anden made foregdr
omkring en tredjedel af verdens produktion inden for integrerede - og samtidig
lukkede - internationale produktionsnetvaak.

De internationale direkte investeringer er i fglge den seneste opgerelse pa
1.200 milliarder DKK i 1993. Det er mere end i 1992, men noget mindre end i
rekordaret 1990 (1.500 milliarder DKK). Imidlertid er en ny kraftig investe-
ringsbglge i gang, som hovedsagelig bliver trukket af investeringer i udvik-
lingslandene.

Vaksten i den globale gkonomi, der understettes af handelsliberaliseringer og
udviklingen i de direkte investeringer, betyder bl.a, at produktionen skifter geo-
grafisk, og nye regioner fremstar som de globale vakstcentre.

e. Produktionens vandring
I 1990 stod de rige industrilande for 55 pct. af verdens produktion, som illustreret
i figur 5.2 Inden & 2020 forventes denne andel at vamre faldet til mindre end 40 pct.

i fadge Verdensbanken. Modsvarende vil de tidligere udviklingslande gge deres
andel af den globale produktion fra 45 pct. til over 60 pct. Der er her tale om et for-

176



Figur 5.2
Andel af verdens produktion
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seg pa "realistiske skan". De gstasiatiske landes andel af verdenseksporten er alle-
rede steget fra 7 pct. for 25 & siden til 21 pct. i dag. Omkring &rhundredeskiftet
ventes de gstasiatiske lande at sta for 33 pct. af verdenshandelen. Kapacitetsmaes-
sigt kan produktionen omfordeles i endnu hgjere grad end figur 5.2 indikerer. Ver-
densbanken regner sdledes med, at Kina potentielt ville kunne sta for op mod halv-
delen af hele verdens industriproduktion omkring ar 2010.

Kina kommer dog ikke til at sta for halvdelen af verdensproduktionen i & 2010. De
asiatiske landes eksportvakst har allerede skabt s store handelsoverskud, at kon-
flikter med de rige lande og protektionisme er blevet en potentiel trussel.

Der er allerede eksempler herpd. USA og Frankrig fremsatte saledes op til de afslut-
tende GATT-forhandlinger krav om, at de nyindustrialiserede lande skal overholde
visse minimumsregler pa det sociale og miljemaessige omréde.

f. Omstilling og tilpasning

For OECD-landene, og i ssardeleshed de europadske lande, stiller denne udvikling
omfattende krav til omstillings- og tilpasningsevnen.

Den industrielle vareproduktion bliver isoleret set stadig mindre konkurrencedyg-
tig og kan hverken skabe det ngdvendige indtasgts- eller beskagftigel sesgrundlag til
at opretholde landenes velstand og velfaard. Viden og service tager i stigende grad
over som gkonomiske drivkradter og skal integreres i den tilbagevaarende industri-
elle produktion.

Tilsvarende skal den rene vareeksport i stigende grad videreudvikles til internatio-
nal afsaning af kombinerede viden/vare/service-ydelser. Ydelser, der dels skal
eksporteres, dels produceres lokalt i forbindelse med udenlandske direkte investe-
ringer.
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| USA og i Japan pahviler denne omstilling og tilpasning i hovedsagen alene virk-
somhederne. | Vesteuropa derimod, hvor der typisk tages sterre hensyn til den soci-
ale balance mellem virksomhedernes indtjening og |gnmodtagernes velfaard end i
den amerikanske og japanske kapitalisme, spiller love, aftaler og samfundets insti-
tutioner en meget starre rolle. Det betyder, at den offentlige sektor - dens starrelse,
le i udviklingen af nationernes international e konkurrenceevne, samt i omstillingen
og tilpasningen til den nye globale gkonomi.

5.3 Eksportfinansieringen under omstilling

Den statslige eksportfinansiering er blevet et vigtigt element i den offentlige sek-
tors indsats for international konkurrenceevne, omstilling og tilpasning.

a.Veekst i eksportfinansieringen

Farst og fremmest er den statslige eksportfinansiering staakt stigende - langt staa-
kere end selve vareeksporten fra OECD-landene.

Som illustreret i figur 5.3 steg nytilgangen i eksportfinansieringstilsagn fra 25 mil-
liarder USD (1988) til 52 (1990) og igen til 69 milliarder USD i 1993. Stigningen

Figur 5.3:
Udviklingen i OECD-landenes nye eksportfinansieringstilsagn
1988-1993 (mia. USD)
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Kilde: IMF "Offically Supported Export Credits", Marts 1995.

i den statslige eksportfinansiering synes ikke at veare udtryk for en kortvarig kon-
junkturbedring. Snarere, at den statslige eksportfinansiering har fundet et nyt og
hgjere niveau.

IMF tilskriver det nye niveau for den statslige eksportfinansiering flere forhold:
For det farste er den gkonomiske situation i en rakke lande - ikke mindst i Asi-
en - bedret markant. Det har fart til en meget staak efterspargsel efter kapital-
goder, som er oplagte mal for de statslige eksportkreditter og garantier. Det
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gadder saligt lande som Kina, Indien og Indonesien, hvor kapitalgodeimpor-
ten er steget Saakt og dermed den statdige eksportfinansiering til disse lande.
Desuden har de vestlige eksportfinansieringsingtitutioner i fadlesskab for lan-
de som Egypten og Polen nedskrevet deres tidligere tilgodehavender med op
til 50 pct. Dette har i sig salv dbnet mulighed for nye kredit- og garantienga
gementer.

For det andet er eksportfinansieringen blevet et instrument i en rakke vestlige
landes generelle stette til overgangsgkonomierne i @steuropa samt i det tidli-
gere Sovjetunionen.

For det tredie er en rakke statdige eksportfinanseringsngitutioner blevet
mere konkurrencedygtige i forhold til private finanserings- og forsikringsin-
stitutioner bl.a. gennem effektiviseringer af deres sagshehandling, debitorvur-
deringer mv.

Resultatet af gtigningen i de statdige eksportkreditter har bl.a. veaet, at eksportkre-
ditternes andel af den samlede gedd i udviklingsandene og overgangsekonomierne
er goet til mere end 20 pct. Udestdende eksportkreditter reprassenterer 37 pet. af
udviklingdandenes og overgangsgkonomiernes statdige gedd og overstiger dermed
gadden til multilaterde kreditorer som IMF og Verdensbanken. For de 20 sterste
modtagere af eksportkreditter (hvilket inkluderer ale de store debitorlande) udger
eksportkreditterne kngp halvdden af deres statdige gedd.

Den forventede fremtidige agning af eksporten til de nye vakstmarkeder vil - i det
omfang det private marked ikke kan dakke samhandelsrisici - stille ggede krav til
de statdige eksportkreditsystemer.

b. Eksportfinansiering som konkurrenceparameter

Den registrerede stigende statdige eksportfinansiering er sdledes dels et positivt
udtryk for den nye vakst i verdensgkonomien, dels et mere negativt udtryk for, a
den statdige eksportfinansiering bruges som et aggressivt konkurrenceparameter
mellem kreditorlande.

Det sidste kommer saaligt til udtryk i anvendelsen af blandede kreditter. Paden ene
side kan blandede kreditter vaare en made, hvorpa kreditorlandene ensker a straek-
ke deres bistandsmidler og styrke udviklingsprocessen i modtagerlandene. Pa den
anden side kan blandede kreditter ogsa veere en made, hvorpa kreditorlandene kon-
kurrerer med hinanden pa fordelagtige eksportfinansieringsvilkdr. | fdge IMFs
seneste rapport, "Officidly supported Export Credits' fra marts 1995, er det navn-
lig konkurrenceperspektivet, der har gjort Sig gaddende i de senere &. Omfanget af
blandede kreditter er ikke opgjort, men baseret pa interview med statdige eksport-
finanderingsngtitutioner i hele OECD-omrédet finder IMF, a der er tale om en
gtigning i de blandede kreditter, som er bekymrende pa grund af deres omfang og
karakter.

Principielt er ale statdige eksportfinanderingsingtitutioner bundet af den s3kaldte
OECD Consensus-aftale med hensyn til betingelserne for blandede kreditter. Ved
anvendelse a blandede kreditter skal bistanden siledes mindst udgere 50 pet. af
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eksportfinansieringen til de fattigste lande, 35 pct. til de @vrige udviklingslande og
ma det ikke indgd i eksportfinansiering til industrilande. Ikke desto mindre rappor-
terer ale statslige eksportfinansieringsinstitutioner i |MF-rapporten, at Consensus-
aftalens and - om end ikke bogstav - er brudt i en rakke tilfadde.

De statslige eksportfinansieringsinstitutioner finder generelt, at konkurrencen for
en rakke af de sterre debitorlande er si stor, at blandede kreditter fortsat vil vaae
et vigtigt element for at kunne opn& eksportkontrakter. Flere af de store debitorlan-
de - ikke mindst i Asien - indikerer direkte, at eksportagrer, som ikke kan stille med
blandede kreditter, kun har ringe chance for at opna eksportkontrakter.

Eksportfinansieringsinstitutioner og deres statslige myndigheder har derfor pa vis-
se markeder falt sig pressede til at operere med kosmetiske rentesatser pa deres eks-
portkreditter og -garantier. Det betyder, at rentesatser og importtariffer kombineres
siledes, at de reelle finansieringsvilkér bliver aldeles uigennemsigtige og usam-
menlignelige.

Denne udvikling vil formentlig fere til yderligere stramninger af Consensus-regler-
ne, herunder reglerne for blandede kreditter.

Den private sektor i gst- og udviklingslandene har féet stadig sterre betydning som
eksportmarked. En udvikling, som ventes at fortsadte i de kommende &. @st- og
udviklingslandene farer i stigende grad en gkonomisk politik, der gar i retning af
en begramsning af statens rolle i produktion og investeringer. Statslige virksomhe-
der privatiseres og selv omréder som kraftvaerker og telekommunkation, der tidli-
gere betragtedes som statslige opgaver, overgdr til den private sektor. Pa finansie-
ringssiden ses ogsa en tendens mod afvikling af det statslige engagement i bank-
sektoren. Herudover spges omfanget af statsgarantier oftest reduceret i ost- og
udviklingslandene, hvilket laegger et yderligere pres pa den private sektors kredit-
vazdighed.

Denne udvikling mod privatisering i ost- og udviklingslandene stiller nye krav til
eksportgarantiinstitutterne, der i stadig sterre omfang ma indrette sig pa at dakke
egentlige kommercielle risici. | de central- og gsteuropad ske lande er banksektoren
tilmed endnu ikke tilstrakkeligt staak. Risikovilligheden og evnen til at dskke
kommercielle risici f&r derfor gget betydning for konkurrencen pa eksportkredit-
omrédet - herunder ogsa garantiinstitutterne imellem.

c. Nye instrumenter og strategier

Vaksten i den statslige eksportfinansiering, og konkurrencen mellem finansie-
ringsinstitutioner, har ogsa mere positivt fart til udvikling af: Nye, avancerede risi-
kovurderingsinstrumenter, udvidede finansieringsomrader, stgrre koordinering og
samarbejde mellem eksportfinansieringsinstitutioner, statslige institutioner og
internationale institutioner.

Alle eksportfinansieringsinstitutioner er siledes begyndt at placere debitorlande i
risikogrupper. Grupperne - og konsekvenserne for finansieringen af debitorlandes
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placering i de forskellige grupper - varierer. Men ale lande opererer nu med nume-
risk rangordning & debitorlande.

| Storbritannien er man gaet meget langt i denne retning og har udviklet e portfol-
io management system, hvor hver enkelt kreditsag vurderes i forhold til koefficien-
ter for sandsynligheden for midigehold samt "forventet tab koefficienter”. Tilsva
rende kvantitative systemer er udviklet af Frankrig og Belgien. Generdlt arbejdes
der i EU pa at udvikle et fadles lande-risiko-vurderingssystem, jf. afsnit 5.4.

Samtidig med raffineringen af landeriskovurderinger har en ragkke eksportkredi-
tingtitutioner udvidet deres aktivitets- og finansieringsomréder. Det gedder siledes
i Canada, hvor eksportkreditingtitutionen nu ogsd engagerer sig i leasing, indskud
af egenkapital, finansering pa hiemmemarkedet, brede forsikringsaktiviteter samt
i 18neoperationer pa det internationale kapitalmarked.

Generdt bestér udviklingen i eksportkreditingtitutionernes aktiviteter &:

Udvikling af nye og mere effektive eksportfremmeinstrumenter, herunder mere
komplekse forskrings- og finanderingsteknikker.

Mere dben informationspolitik med hensyn til landerisici og dakningsmulig-
heder.

Statte til virksomheder med ingen eler ringe erfaring med udenlandske kun-
der.

Stette til virksomheder, der kan sifte fra hgj-risiko til lav-risiko markeder.

Diskussioner med debitorlande med begramsede l&nemuligheder om investe -
ringsprioriteringer og effektiv anvendelse & finanseringsmuligheder - fremfor
dakning af eksportkontrakter efter "fardt til malle” princippet.

Styrket in-house kapacitet m.h.t. projektvurderinger og sammendtilling &f
finanseringspakker.

Det ggede og bredere aktivitetsniveau i en rakke eksportkreditingtitutioner har
endelig haft den positive effekt, a samarbgide og koordinering pa tvaas o ingtitu-
tioner og landegramser er styrket.

Nationalt er samarbeidet med andre eksport- og finanderingsndtitutioner styrket.
Ligesom samarbejde med udenrigstjenesterne bliver stadig mere central.

Internationalt er samarbejdet mellem eksportkreditingtitutionerne styrket. De fleste
ingtitutioner holder nu bilaterale konsultationer med ingtitutioner, der er staarkt
engagerede i de samme debitorlande. Berner-Unionen holder regelmaessige meder
om dakningspolitik o.lign. og forsyner i avrigt sine medlemmer Igbende med infor-
mationer om udviklingen i 40 vigtige debitorlande.

Tilsvarende er aktiviteten i konsultationerne i EUs Export Credit Group samt i
OECD-Consensus Working Group steget markant. Endelig er den multilaterale
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samfinansiering i kraftig stigning. Verdensbanken har over de seneste 2 & godkendt
250 samfinansieringsprojekter til en samlet vaadi af 12 milliarder USD, ligesom
IFC (The International Finance Corporation), EBRD (The European Elank for
Reconstruction and Development) og de gvrige regionale udviklingsbanker er sta-
dig mere vigtige partnere i den internationale samfinansiering af eksportaktiviteter.

d. Nyt geografisk fokus

Udviklingen i den globale gkonomi har ogsa afspejlet sig i de statslige eksportkre-
ditinstitutioners geografiske fokus. Figur 5.4 viser siledes de 20 sterste modtager-
lande af statslige eksportkreditter og -garantier i henholdsvis 1987 og 1993.
Det tidligere Sovjetunionen er nu den starste modtager af statslig eksportfinansie-
ring efterfulgt af Kina og Brasilien. | 1987 derimod var Brasilien den sterste mod-
tager af statslig eksportfinansiering efterfulgt af Algeriet og Sovjetunionen.

Figuren viser desuden, hvor stor en andel de enkelte lande stér for af de statslige
eksportfinansieringsinstitutionernes samlede tilgodehavender. Mélt pa denne méde
modtager landene i Asien samt i @steuropa en stigende del af de samlede eksport-
garantier og kreditter:

Figur 5.4
De 20 stgrste modtagerlande af statslig eksportfinansiering -pct. andel
af eksportfinansieringsinstitutternes samlede tilgodehavender

1987 1993
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Kilde: IMF “Offically Supported Export Credits”, Marts 1995.
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Polen og det tidligere Sovjetunionen har gget deres andel af OECD-landenes-
eksportfinansiering fra 16 pct. i 1987 til 21 pct. i 1993.

Kina, Indien og Filippinerne har gget deres andel fra 11 pct. i 1987 til 15 pct.
i 1993.

5.4 Udviklingen i Danmarks vareeksport

Dansk eksport har klaret sig relativt godt i de senere &. Handelsbalancen har vearet
positiv, om end eksportvaksten ikke helt har kunnet fglge verdensmarkedsudvik-
lingen. Mdlt i lgbende priser er den danske vareeksport steget med 23 pct. fra 1989
til 1994.

Den gennemgéende positive udvikling dakker over en ikke ubetydelig aendring i
eksportens sammensagning. En andring, der afspejler omstillingen i den globale
pgkonomi.

Statistisk er det kun muligt at vurdere udviklingen pa meget traditionelle varegrup-
per. Alligevel viser en analyse af udviklingen fra 1989 til 1994, at varesammensagt-
ningen skifter fra landbrugs- og fedevarer til mere vidensintensive produkter som
kemiske produkter (ikke mindst medicinalvarer) og forbrugsgoder. Landesam-
mensagningen andres fra de Vesteuropad ske lande og Nordamerika mod ASEAN-
landene og Dsteuropa.

Zndringerne er endnu ikke store i absolutte tal, men vakstraterne er sa hgje og sta-
bile i den betragtede 5-arigsperiode, at der er basis for relativ markante konklusio-
ner. Fremskrives udviklingen i dansk eksports landesammensagning, vil ASEAN-
landene og Dsteuropa sdledes komme til at st& for over halvdelen af dansk eksport
inden & 2010. Landbrugs- og fedevareeksporten vil samtidig vaare reduceret fra 1/3
af Danmarks vareeksport til 12-15 pct.



Figur 5.5:
Dansk eksports fordeling pa varegrupper, 1994
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Kilde: Danmarks Statistik, Udenrigshandel
a. Mere vidensintensiv eksport

Den mest igjnefaldende, og forventelige, udvikling er den relative stagnation i eks-
porten af landbrugs- og fedevarer. Siden 1989 er denne eksport kun steget med 14
pct. i lgbende priser. Landbrugs-/fedevareeksportens andel af den samlede danske
vareeksport er dermed faldende.

Den udger dog stadig med 35 pct. af den danske eksport, jf. figur 55 den sterste
enkeltgruppe. Den faldende tendens skal sdledes fortsaette med uaandret styrke frem
til & 2010, far landbrugs-/fedevareeksporten nér ned pa omkring 12-15 pct. af den
samlede eksport.

Den danske kapitalgodeeksport excl. skibe har haft den laveste vakst. Den er i
Igbende priser kun steget med 9 pct. fra 1989 til 1994, mens dansk vareeksport for
perioden som helhed er steget med 23 pct.

Vaksten i den danske eksport sker, jf. fig. 5.6 inden for kemiske produkter og for-
brugsgoder. Disse grupper er i 1gbende priser steget med henholdsvis 29 pct. og 31
pct. fra 1989 til 1994. Kemiske produkter bestér ikke mindst af medicinalvarer,
hvor Danmark har en af de hgjeste eksportrater per indbygger i verden.

Halvfabrikata er derimod vokset mindre end gennemsnittet for dansk eksport. En
udvikling, som isoleret set kan vage betankelig i et globalt perspektiv. Her skulle
netop kapitalgoder - og til en vis grad halvfabrikata - veare mulige at udbygge med
et starre videnindhold. Samtidig skal afsagningen kobles til internationale etable-
ringer og salg af serviceydelser.

b. FraVest til @st

Set i et landeperspektiv har eksportvaksten veget starst til @Dsteuropa, Asien og
Sydamerika. Eksporten til @steuropa er nassten fordoblet over den 5-&rige periode.
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Figur 5.6:
Udviklingen
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Kilde: Danmarks Statistik, Udenrigshandel

Vakgen i forhold til de gvrige ikke-OECD lande har vearet pa godt 40 pet. i 1gben-
de priser. Stadig g sterstedelen af den danske varesksport (73 pct.) til de evrige
vesteuropagske lande, hvorfor de andringer i landesammensagningen - som er sket
i de ddgte fem & - umiddelbart kan synes marginade. Ikke desto mindre viser en
smpd, lineaa fremskrivning af de sidste fem &s udvikling (som vigt i fig. 5.7), a
de asiatiske og @steuropadske lande tilsammen vil kunne aftage over halvdelen &

dansk eksport inden & 2010.

Udviklingen i

eksportsammensagningen mod mere forarbejdede varer til hgjvakdt-
markeder er forventelig. Trenden er ogsai overensstemmelse med det generelle bil-
lede, der tegner Sg for udviklingen i den globale gkonomi. | hvor hg grad denne
udvikling vil blive rediseret, er et spgrgsmd om bl.a. virksomhedernes omstil-

lingsevne, og rammebetingelser  virksomhederne bliver tilbudt.

Figur 5.7:
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Kilde: Danmarks Statistik, Udenrigshandel



Figur 5.8:
Dansk eksport til Dsteuropa 1989-1994
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Kilde: Danmarks Statistik, Udenrigshandel

c. Kapitalgodeeksporten til dsteuropa

En narmere analyse af udviklingen pa de asteuropad ske markeder viser, at der i det
generelle billede for dansk eksport er tale om en vakst inden for landbrugs- og
fedevarer, kemiske produkter og halvfabrikata de sidste fem &. Landbrugs- og
fadevareeksporten, som i en rakke tilfadde er subsidieret i et ikke ubetydeligt
omfang, er siledes steget med 129 pct. fra 1989 til 1994. Gennemsnittet for den
danske eksportvakst i forhold til @steuropa har til sammenligning veeret pa knap
100 pct. Landbrugs- og fadevarer er i dag den sterste varegruppe i den danske eks-
port til @steuropa og udgjorde i 1994 35 pct.

Kapitalgodeeksporten til @steuropa er vokset mindre end dansk eksport som hel-
hed. | 1989 var kapitalgoder den sterste enkeltgruppe i vareeksporten til @steuropa

Figur 5.9:
Dansk eksports fordeling pad @steuropa, 1994
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Tabel 5.2
Udviklingen i udvalgte landes eksport af kapitalgoder til dsteuropa og
SNG, 1989-92.

Index 1989=100 1989 19901 1991 1992
Danmark-CEEC 100 11 115 1147
Danmark-NIS 100 142 138 222
Sverige-CEEC 100 117 149 182
Sverige-NIS 100 135 1571 189
Norge-CEEC 100 165 140 482
Norge NIS 100 237 83 132
Belgien/Luxemburg-CEEC 100 109 266 319
Belgien/Luxemburg-NIS 100 167 227 249

Note: CEEC=Central- og gsteuropad ske lande, NIS=Newly
Independent States tidl. USSR
Kilde: OECD "Trade by Commodities" div. arg.

0g udgjorde 44 pct. | 1994 var kapitalgoder den naeststerste varegruppe og udgjor-
de kun 27 pct. Hovedparten af forklaringen er dog at finde i afsagningen af skibe,
der stort set er forsvundet i perioden. Renses kapitalgodeekporten siledes for ski-
be, stiger den fortsat mindre end eksporten i gvrigt. Andelen falder dog "kun" fra
33 pct. i 1989 til 27 pct. i 1994.

En naamere analyse af kapitalgodeeksporten til Psteuropa viser, at det ikke mindst
er udviklingen i forhold til Polen, der er vassentlig. Polens andel af dansk kapital-
godeeksport til steuropa steg fra 24 pct. i 1990 til 70 pct. i 1991, hvorefter den
faldt & efter & til 30 pct. i 1994. Samtidig faldt den ikke ubetydelige eksport til
Jugoslavien af dbenlyse &rsager naesten helt vak i |gbet af perioden.

En sammenligning med andre mindre industrilandes eksport af kapitalgoder til @st-
europa viser i tabel 5.2, at Danmark har klaret sig dérligere pa& dette marked end
béde Sverige, Norge og Belgien. Norge nassten femdoblede sin kapital godeeksport
til @steuropa fra 1989 til 1992. Belgien mere end tredoblede sin eksport, mens Sve-
rige knap fordoblede en i forvejen ganske omfattende kapitalgodeeksport. Arsagen
til den relativt darlige markedsudvikling for dansk eksport af kapitalgoder til @st-
europa kan ikke umiddelbart forklares, men bgr belyses naamere.

Eksporten af halvfabrikata er til gengadd steget naesten konstant i perioden. Den er
samlet vokset med 300 pct. Eksporten af halvfabrikata til @steuropa udger dog sta-
dig kun 12 pct. af den samlede danske vareeksport.

d. De asiatiske markeder

En naamere analyse af udviklingen pa de asiatiske markeder viser tilsvarende, at

landbrugs- og fadevareeksporten er steget ganske kraftigt, modsat det generelle bil-
lede af den danske eksportudvikling i perioden. Fra 1989 til 1994 har vaksten i den
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samlede danske eksport til Asien vagret pa 76 pct i |@bende priser, mens landbrugs-
og fedevareeksporten i perioden naesten er fordoblet. Vaksten overgds dog af
udviklingen i dansk eksport af forbrugsgoder (125 pct). Men ogsa halvfabrikata lig-
ger med en eksportstigning pa 89 pct. over gennemsnittet for dansk eksport til Asi-
en i perioden.

Kapitalgodeeksporten holder godt trit med udviklingen i den samlede danske eks-
port. Den er stadig den vigtigste del af dansk eksport til de asiatiske lande. | 1994
udgjorde kapitalgoder sdledes 47 pct. af dansk eksport til Asien.

e. Direkte investeringer, tjenesteydelser og eksport

En tolkning af udviklingen i vareeksporten er vanskelig uden en samtidig analyse
af udviklingen i de direkte investeringer, internationale etableringer samt udviklin-
gen i tjenesteydel seseksporten.

Et eksempel herpé er afsagningen af milje- eller energiindustrielle ydelser i udlan-
det. | 1980'erne skete starsteparten af den internationale afssgning i form af kapi-
talgoder af forskellig slags: Re@ggasrensningsanlagg, udstyr til vandrendsning etc.
Denne eksport var i hovedsagen vareeksport og blev registreret som sddan. Om end
dette skete i relativt sma mamngder og under forskellige klassificeringer, da der ikke
var en salig klassifikation af miljgudstyr.

| 90'erne har afsagningen primaat pa de nye markeder i Asien samt i @steuropa af
miljg- og energiindustrielle ydelser vaaret mere kompleks. For det ferste bestar den
af leverancer af tjenesteydelser enten fra private radgivende virksomheder eller fra
den offentlige sektors nyetablerede systemeksport- eller gstradgivningskontorer.
Tjenesteydelserne bestér i bistand til opbygning af miljz- eller energiadministratio-
ner, feasibilitystudier mv. og finansieres ofte af nationale eller internationale fonde
og organisationer (Jststetten, 13-fonden, EU-programmer, Verdensbankprogram-
mer mv.). Derfor registreres denne tjenesteydel seseksport sjaddent som afsagtning
til de pagad dende markeder, men - i bedste fald - som tjenesteydelseseksport til det
land, de pagad dende organisationer er lokaliseret i.

For det andet kan eksporten bestd af private virksomheders og/eller semi-offentlige
organisationers egne feasibility-studier som forlgbere til den egentlige eksport.
Hermed er det imidlertid siaddent afsluttet. Endelig for det tredje forlanger aftager-
ne pa en rakke af de gsteuropaaske og asiatiske markeder i stigende grad, at de
vestlige producenter engagerer sig, ogsa ejermaessigt, i den efterfglgende drift. Den
internationale afseetning gér pa dette tidspunkt fra vare- og tjenesteydelseeksport til
en direkte investering i det pagaddende land.

Vareeksporten bliver derfor i stigende grad et element i den internationale afssdt-
ning snarere end en selvstandig og afgramset national aktivitet. Vareeksporten vil
dog fortsat vaere et gkonomisk og strategisk meget vigtigt element Det betyder bl.a.,
at ndr eksporten analyseres isoleret, kan et fald i eksporten vaae positivt, hvis det
er udtryk for, at den erstattes af en mere konkurrencedygtig dansk produktion i
udlandet. Modsvarende er eksport ikke en entydig positiv aktivitet, hvis fx en eks-
portstigning finder sted pa grund af hgj subsidiering.
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En analyse af den internationale afsanings reelle indhold, fordeling pa direkte
investeringer, tjenesteydelser og vareeksport og karakteren af de specifikke sam-
menhange mellem de tre typer gkonomiske aktiviteter findes imidlertid ikke.

5.5 Tilpasning af dansk eksportfinansiering

Udviklingen i den globale gkonomi stiller i sig selv omfattende krav til omstilling
og tilpasning af den statslige eksportfinansiering.

Overordnet kraever den geografiske nyorientering af eksporten, som sker i disse ar,
at den statslige eksportfinansiering har et volumen, en kvalitet, og en kompetence,
der kan matche denne udvikling. De statslige eksportfinansieringstilsagn fra
OECD-landene under et er tredoblet fra 1988 til 1993, mens tilsagnsgivningen har
vaget faldende for Danmarks vedkommende.

a. EU-harmonisering

| EU-sammenhaeng pagar allerede et arbejde, der skal sikre, at EU-landenes virk-
somheder stilles ens med hensyn til specifikke kreditbetingelser og garantivilkar.
Dette sker som led i realiseringen af EU's indre marked. Aktuelt foresldar EU-Kom-
missionen i et udkast til direktiv, at der nedsates et forvaltningsudvalg, som udfor-
mer de specifikke fadles retningslinier for bl.a. garantivilkar, praamiefastsadtelse,
landedaskningspolitik samt - ikke mindst - hvornar der kan gares undtagelser med
hensyn til konkrete sager og lande.

De fadles regler for garantibetingelser vedrarer regler for definition af privat hen-
holdsvis offentlig keber, karenstid inden erstatningsudbetaling, omfanget af daek-
kede risici og sterrelsen af henholdsvis selvrisiko og daskningsprocent.

Principperne for praamiefastsadtelse vedrarer regler for de faktorer, der skal indga,
nér risikopraamien for forskellige garantityper beregnes. Udarbejdelsen af de fadles
retningslinier for preamiefastsadtelsen vedregrer ogsd spergsmalet om sikkerheder,
der kan betinge nedsadtelse af praamier, samt hvilke belgb, der skal beregnes
praamier &, og hvorndr preamier skal betales. De fastsatte minimumspraamiesatser
vil af de nationale eksportfinansieringsmyndigheder kunne forhgjes med indtil 40
pct. under naamere definerede betingelser, fx hvis der totalt set er underskud pa
eksportkreditordningen, eller hvis der er darlige betalingserfaringer.

For landedaskningspolitikken foreslas for det farste, at der udarbejdes en fadles lan-
deklassifikation, der opdeler kgberlande i 6 kategorier. Disse kategorier er igen
bestemmende for praamiesatserne for de pagaddende lande. Lande i den sjette kate-
gori skal helt vaare udelukket fra daskning, medmindre der opnés undtagelse. For
kaberlande i kategori 2 til 5 fastsadtes der lofter for garantigivning pé de enkelte
lande bestemt som en procentdel af det samlede risikoengagement. Overskridelser
af disse taaskler skal godkendes via undtagel seshestemmelser. For lande i kategori
ét skal der derimod ikke gadde begramsninger af nogen art.

Endelig arbejdes der aktuelt med forslag til procedurer vedrgrende gensidig infor-
mation om konkrete eksportfinansieringssager og -afgerelser.
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For Danmark er det afgarende, at vareeksport fra OECD-landene ikke bliver en
konkurrence pa fordelagtige finansieringsbetingelser og inddragelse af u-landsbi-
stand. | givet fald bliver den statslige eksportfinansiering ogsd konserverende pa
erhvervsstrukturen og dermed en barriere for den omstilling og tilpasning, som er
at afgerende for Danmarks fremtidige velstand og beskadtigelse. Danmark méa
séledes i de internationale fora arbejde for, at reglerne for statslig eksportfinansie-
ring farer til en reduktion af egentlig subsidiering. Dette bgr ske ved at reglerne har-
moniseres som i EU, og ved, at den statslige eksportfinansiering bliver si gennem-
sigtig som muligt.

b. Koordinering og samarbejde

En harmonisering af de specifikke kreditbetingelser og garantivilkar med de andre
EU-lande - og senere OECD-lande i @vrigt - er et farste ngdvendigt, men ikke til-
straskkeligt, skridt mod at tilpasse den statslige eksportfinansiering til udviklingen
i den globale gkonomi. Det naeste afgerende skridt i denne tilpasningsproces vil
vage, at den statslige eksportfinansiering effektiviseres gennem en ngje koordine-
ring og samarbejdning mellem statslig eksportfinansiering og stette til internatio-
nale direkte investeringer.

Vareeksport og international etablering er to intimt sammenhasngende mader for
virksomhederne at agere globalt pA Som dele af virksomhedernes internationali-
seringsfinansiering er de hinandens aternativer, men i stigende grad ogsa hinan-
dens forudsagninger. Det er derfor i dag en vaesentlig internationaliseringsbarriere,
at der er sa lidt gennemsigtighed i og koordinering mellem de forskellige finansie-
ringsinstitutioner.

c. Kundebetjening

Den internationale afsagning bestér altsd ofte af flere elementer sdsom en vareeks-
port, en privat tjenesteydelseseksport, en offentlig tjenesteydelseseksport og et
direkte investeringselement. Internationaliseringsfinansieringen ma kunne unders-
tette alle elementer af en sddan integreret ydelse. Det medfarer:

"Kunderne" til den statslige internationaliseringsfinansiering er ikke laangere
kun private vareproducerende virksomheder. Private tjenesteydel sesproducen-
ter og offentlige institutioner er nye - ligesa vigtige - malgrupper for den stats-
lige finansiering af Danmarks internationale afssgning.

Den enkelte finansieringssag kompliceres dermed betydeligt. Det vil ikke laangere
"kun" veae et spergsmal om fra sag til sag at vurdere risici og kreditvaadighed for
eksportar, kunde og land. Internationaliseringsfinansiering bliver i stigende grad et
spgrgsmd om at kunne vurdere langsigtede forretningsomrader og -strategier. Der-
for ma forvaltningen af den statslige internationaliseringsfinansiering ske ved:

Et tag samarbejde med andre statslige forvaltningsenheder, bl.a. inden for ener-
gi- og miljgomradet, uddannelsesomradet, det sociale- og sundhedsmaessige
omrade mv. Endelig skal den statslige internationaliseringsfinansiering foreta-
ges pa et mere dybtgdende og omfattende selvstandigt videngrundlag.
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Kapitel 6
Forbedringer af dansk eksportkredit

6.1 Sammenfatning

Kapitlet omhandler en rakke tiltag til forbedring og justering af garanti- og finan-
sieringsforholdene for danske eksportgrer. Formalet er at bringe det samlede pro-
duktudbud op pad et konkurrencedygtigt niveau. Omszgning og samlet praamieind-
teegt wges dermed i takt med tilpasningen af produkterne til efterspergslen, ligesom
der opnds en sterre risikospredning.

| af snit 6.2 redegeres for behovet for produktudvikling og for principperne i styrin-
gen af garanti- og finansieringsprodukterne.

Beskrivelsen i afsnit 6.3 indeholder en gennemgang af allerede igangsatte tiltag pa
garantiomr&det:
Overgang til genforsikring af kortfristede eksportkreditrisici fra 1. januar
1996.
En garantipreamiereform for at opnd en mere hensigtsmaessig praamiestruktur
uden derved at andre det generelle praamieniveau vassentligt.
Bedre dakningsmuligheder for kommercielle risici:
forbedret kreditanalyse og kreditvurdering af keberrisici,
@get engagement i keberrisici baseret pa risikodeling med eksportgrers og
kaberes banker,
sterre risikovillighed med hensyn til dakning af bankrisici.
Bedre dakningsmuligheder for indtagytshaseret projektfinansiering.

Endvidere gennemgas fordag til en rakke nye tiltag p& garantiomrédet:
Forhgjelse af garantiprocenten, bedre garantivilkdr og garantidakning i uden-
landsk valuta.

Mulighed for tegning af tillesg s garanti for risici pa eksporteren.

Forbedrede muligheder for deltagelse i internationale totalprojekter for dan-
ske underleverandgrer og projekteksportarer.

En mere fleksibel holdning til garantidaskning af udenlandske underleverancer.
En mere offensiv garantipolitik p& tjenesteydelsesomradet samt bedre garanti-
daskning af operationel leasing.

Udbygning af eksportkreditordningen til ogsd at dakke skibsomradets garan-
tidagkningsbehov.

Mulighed for afkeb til markedspris af selvrisikoen p& udestiende fordringer.

Syrkelse af informations- og radgivningsindsatsen om daekningspolitikken og
landeholdninger.

| afsnit 6.4 gennemgas forslag til forbedringer pé finansieringssiden:

Forslag til samarbejde om kreditlinier til @steuropa
Dreftelse af den statslige medvirken i eksportfinansieringen
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6.2 Indledning og baggrund

Kvaliteten og omfanget af produktudbuddet vedragrende forsikring og finansiering
af eksportforretninger, herunder navnlig kapitalgodeeksporten, er ikke i tilstragkke-
lig grad fulgt med den produktudvikling, der er sket i andre eksportgrlande. Kon-
kurrerende udenlandske virksomheder har derfor pa en raskke omrader bedre vilkar
end de danske eksportvirksomheder, jf. kapitel 4.

Dertil kommer, at udnyttelsen af de danske eksportkreditordninger er faldende,
samtidig med at eksportkreditvolumenet i udlandet har udvist en staakt stigende
trend siden 1988. Dette giver lavere praamieindtaggt og en hgjere risikokoncentrati-
on.

Flere af de tiltag, som omtales i det falgende, er formelt allerede vedtaget og under
implementering. Det drejer sig om flere af de forslag, der indgér i Erhvervsmini-
steriets "Redegerelse vedrgrende forbedring af finansieringsmulighederne i forbin-
delse med eksport til Central- og Dsteuropa’ (Dstredegerelsen). En rakke organi-
sationer har vaaet hert i den anledning. Baggrunden for redegarelsen var det meget
lave trak under sektion 3, herunder navnlig i forbindelse med den danske kapital-
godeeksport. Redegarelsen har vemet forelagt sdvel Eksportkreditudvalget som
Eksportfremmeradet. Begge instanser var positivt indstillet over for redegarelsen
og dens forslag.

Endvidere nedsatte Erhvervsministeriet i oktober 1994 en arbejdsgruppe med hen-
blik pa at vurdere, om staten kunne forlade det nuveaende princip om direkte
dakning og ga over til genforsikring. Arbejdsgruppen afgav sin rapport den 7.
december 1994 med anbefaling &, at statens risikodaskning pa short-term omradet
omlaggges til genforsikring. Arbejdet blev herefter igangsat med henblik pa ikraft-
traeden pr. 1. januar 1996.

Vilkérene for eksportkredit og -finansiering indgér blandt rammebetingelserne,
hvorunder danske eksportvirksomheder fungerer - pa linie med stabil Ignudvikling,
en veluddannet arbejdskraft, gode infrastrukturforhold mv. Gode eksportkredit- og
-finansieringsvilkér styrker konkurrenceevnen.

Arbejdet med at forbedre eksportkreditten har som malsaning at bringe den dan-
ske eksportkredit op pa et internationalt niveau. Det indebaarer dog ikke, at der pa
ethvert omrade og i enhver situation skal tilbydes vilkar svarende til de mest vidt-
géende pa markedet. Da eksportkreditordningens indteegter og udgifter skal balan-
cere pa sigt, ma der |gbende foregd en prioritering af de omrader, hvor der til-
strasbes ydet saaligt gunstige vilkér. For eksportfinansieringsordningen gedder, at
behovet for statens gkonomiske engagement her ma afvejes over for behovet pa
andre omré&der. Denne prioritering finder bl.a. sted gennem Eksportfremmeradet,
der radgiver regeringen omkring prioriteringen af eksportfremmemidierne.

Det videre arbejde med at udvikle og implementere forslagene til en bedre garan-
tidaskning vil skulle ske inden for de afstukne udgiftsmaessige rammer, herunder
malsaningen om, at garantigivningen skal balancere pa sigt. Tiltagene méa derfor
indrettes pa en sdan made, at eventuelle ggede risici, som staten patager sig, daek-
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kes a @gede preamieindtasgter. | vidt omfang ber dette behov for egede indteegter
kunne dekkes gennem en foragelse af garantivolumenet.

Fordagene til produktforbedring er samtidig udtryk for imadekommelse af de mest
markante og umiddelbare bruger gnsker. De risikomasssige konsekvenser o forda
gene ska analyseres neamere.

* Destyringsmaesssige prioriteringer

| dette kapitel fokuseres der pa de vassentligste produktforbedringer i forbindelse
med en styrkelse af de statdige ordninger for eksportgaranti og eksportfinangering.
De overordnede principper for styringen af eksportkreditordningen er imidlertid
afgarende for den fortsatte produktudvikling og administrationen af produkterne i
konkrete sagsafgarelser. Som indledning og baggrund for beskrivelsen af fordag til
nye produkter er der derfor grund til en kort omtale af nogle af de vassentligste sty-

ringsprincipper.

Balancemalsatningen er fortsat helt central for eksportkreditordningens forvalt-
ning. En styrkelse af eksportkreditordningens konkurrenceevne skd ikke ske pa
bekostning af balancemal seetningen; hensigten er tvaatimod, at en aget konkurren-
cekraft skal bidrage til en bedre opfyldelse af balancemalsadningen, primeat gen-
nem en gget garantiomsadning, og dermed ggede praamieindtaagter og en mere
afbdanceret garantiportefdije.

Der skal fortsat fokuseres pa garantiinstrumenternes incitaments strukturer, sdledes
at eksportarer og banker tilskyndes til at kanalisere eksporten til de betalingsdygti-
ge kabere og lande. Garantidaskningen og garantipraamien ska fortsat afpele den
risiko, som den konkrete eksportforretning forventes at indebagre.

Samtidig ska det fortsat veare et hovedprincip, a den statdige garantigivning beg-
ranses til de omréder, hvor markedet ikke kan |gfte opgaven. Dette hovedprincip
ber ogsd vage styrende for udformningen af garantiinstrumenternes incitament-
struktur, fx garantiprocenten. Et tilsvarende princip ber gedde eksportfinansierin-
gen, hvor eksempelvis en ordning for rentestette ska indeholde incitament for pen-
geindtitutter og andre brugere til a skaffe kapitd billigst muligt i markedet.

Muligheden for a kunne matche andre landes kreditvilkar i de tilfadde, hvor kre-
ditvilkérene bruges som en unfar konkurrenceparameter, bar vage en dd & eks
portkreditsystemet. | det omfang hensyn til a kunne matche kommer i strid med
balancehensynet, bar afvejningen i den konkrete garantidakning foretages pa bag-
grund af de samlede samfundsmaessige interesser i forretningen.

For a skre konkurrencedygtige garanti- og finans eringsinstrumenter inden for de
bevillingsmasssige rammer er det vassentligt, at risikostyringen har den forngdne
kvalitet; fers og fremmest udmentet gennem landevurderinger og den Igbende eva
luering & riskoeksponeringen for den samlede portefaje. Men ogsi gennem aget
riskodokumentation, herunder projektanadyser og usikkerhedsvurderinger.

Styring af den samlede vautagksponering er et andet omrade, som ber prioriteres
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fremover. Det er kendetegnende, at en raskke udenlandske garantiinstitutter gene-
relt har udbygget og styrket instrumenterne til risikostyring. Opbygning og beva-
relse af ekspertise inden for ovenanfarte risikostyringsomrader ber have hgj priori-
tet ved den fremtidige organisering af eksportkreditomradet.

Gennem den farte hensadtel sespolitik tilstradbes at opbygge en realistisk hensadtel-
sesreserve til imgdegdelse af tab. Denne reserve udger sammen med Eksportkre-
ditfondens egenkapital st@dpuden overfor kalkulerede tab og ekstraordinagre tabs-
risici. Egenkapitalen tilstrasbes fastholdt i en starrelsesorden svarende til den fakti-
ske risikoeksponering. Opretholdelse af egenkapitalen gennem periodevise kapital-
tilskud fra finansloven er derfor en vigtig rammebetingelse for risikostyringen og
for garantimulighederne, herunder mulighederne for at @ge garantiomsagningen.

6.3 Forslag til forbedringer af eksportgarantigivningen
a.Genforsikring af kortfristede eksportkreditrisici

Statens garantiomrade omfatter udelukkende sdkaldte ikke-markedsmaessige risici.
Afgramsningen af dette omréde er der tidligere redegjort for. Pa short-term omré-
det - forretninger med op til 360 dages kredit - dakker staten alene politiske risici,
bortset fra de central- og gsteuropadske lande og enkelte andre lande, hvor ogsa
kommercielle risici daskkes.

Med virkning frajanuar 1996 aflgses den direkte daskning pa short-term omradet
over for eksportarer af et genforsikringssystem. De private kreditforsikrere, herun-
der A/S EKR, kan sdledes indga en genforsikringsaftale med staten, hvorved de kan
tilbyde eksportererne garantidekning af tilsvarende kvalitet og omfang, som de kan
opna hos staten i dag.

Med indfgrelsen af genforsikring er der skabt muligheder for en mere fleksibel og
markedsnaar daskning, og der vil i hgjere grad blive &bnet for konkurrence pa short-
term omrédet. Over for banker, factoring-selskaber o. lign udbygges og forbedres
garantidaskningen i form af sdkaldte dakningsaftaler, hvorved bankerne m.m. via
et interaktivt edb-system i et vist omfang vil vage i stand til at udlgse garanti-
daskning af konkrete forretninger inden for aftalte rammebetingelser. Ordningen
over for bankerne traeder ligeledes i kraft frajanuar 1996. Banker, der ikke gnsker
at indg& daskningsaftaler, kan fortssgte med at opna garantidaskning som i dag.

Garantidaskningsaftalerne omfatter udover de eksisterende garantimuligheder
(dakning af remburs, vekselforfaitering og 1&n) som noget nyt mulighed for
daskning af (afkeb a) simple fordringer, hvilket ger det muligt for factoringssel-
skaber at opna garantidagkning.

Genforsikring og aftalebaseret daskning over for bankerne forventes at gere garan-
tiprocessen hurtigere og mere fleksibel. Den grundlagggende strategi bag begge ord-
ninger er, at garantiordningen skal styres gennem rammebetingelser for opnaelse af
garanti samt indbyggede incitamenter, primaat risikodeling, til fremme af en for-
svarlig udnyttelse af statens daskningsmuligheder. Herigennem minimeres den kon-
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krete sagsbehandling og ressourceforbruget i statdig regi, uden at dette indebaarer
forringede styringsmuligheder eller ggede garantitab.

Det videre perspektiv i omlaggningen af short-term omradet er en udvidelse til ogsa
a omfatte visse dele af den mellemlange eksportfinansiering. En sddan udvidelse
méa bero pa de erfaringer, som indhestes i det videre forlgb.

b. Garantiprocenten

| kapitel 4.5 konstateredes, at Danmark tilharer den gruppe af lande, der tilbyder de
laveste garantiprocenter. Det er navnlig garantidaekningen over for bankerne, der er
bedre i flere konkurrentlande. @get dakning af bankernes risici vil i et konkurren-
cemarked som det danske give lettere og billigere adgang til eksportfinansiering.

Det kommende EU-harmoniseringsdirektiv pa eksportforsikringsomréadet indehol-
der regler om de maksimale garantiprocenter, som ma anvendes. Disse garantipro-
center, der et langt stykke & vejen afpgler det generelle niveau blandt EU-garan-
tiingtitutterne, vil formentligt komme til at udgere det fremtidige daskningsniveau
generdlt i EU, uansat a der er tale om maksimae garantiprocenter. Sifremt Dan-
mark skal tilbyde dekningsprocenter p& samme niveau, ska de nuvagende garan-
tiprocenter i en rakke tilfadde justeres op - typisk med 5%-point.

Med et sidant tiltag vil garantiprocenten over for bankerne normalt skulle fastssd-
tes til 95. For ssdgerkreditter vil garantiprocenten normalt skulle fastsadtes til 90.
Aendringen vil typisk indebagre, a garantiprocenten ved dakning af politiske risici
under sektion 1 vil skulle forhgies med 5%-point. Under sektion 2 og 3 er garanti-
procenten typisk dtid 95 over for banker. Garantidakningen forbedres dermed
under den amindelige garantiordning (sektion 1), medens garantidakningen under
sektion 2 og 3 Stort set er uaandret.

Princippet er, a garantiprocenten er hgjere pa de risici, som eksportar eler bank
d&ligt kan pévirke dler overskue - fx politiske risici. Til gengedd stiger praamien
med statens vurdering af den samlede risiko for det pageddende land.

Der skd fortsat vage mulighed for nedsat garantidsskning i tilfedde, hvor risikofor-
holdene i den konkrete forretning ger dette pakraevet. Dette styringsinstrument ber
dog fortrinsvis reserveres til garantidekningen af kommercielle risici.

Fra eksportarside er det blevet pdpeget, at det synes mindre velbegrundet, at garan-
tiprocenten over for eksportarer er lavere end over for banker. Spargsmélet er ogsa
blevet rejst i forbindelse med det af EU fremsatte harmoniseringsdirektiv. De dan-
ke garantiprocenter bgr s vidt muligt afspele det kommende EU-harmonise-
ringsdirektiv, herunder ogsd i spergsmdet om differentieret deekning mellem eks-
portarer og banker.

c. Garantivilkarene - en moderniseret Lan & Veksel-garanti

De danske garantiprodukter ber tilpasses de forventede EU-regler pa omrédet. Det
vigtigste tiltag vil vage en ny og moderniseret Lan & Veksel-garanti over for ban-
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kerne til aflasning of den eksisterende Lan & Veksel-garanti samt af keberkredit-
garantien. De vigtigste forbedringer/justeringer i forhold til den nuvaerende garant-
idaskning kan opsummeres som falger:

Garantien bgr kunne stilles i fremmed valuta. Mulighed for garantistillelse i
fremmed valuta ber i evrigt ogsd indarbejdes i de evrige garantiprodukter.
Hovedparten af garantiinstitutterne i andre lande tilbyder denne garantiform, jf.
kapitel 4.5.

Der ber tilbydes fuld dakning af variabelt forrentede fordringer. | dag be-
gramses dakningen af renterne til et af banken deklareret belgb.

Karenstiden bgr veare 3 mdr. | den nuvaarende Lan & Veksel-garanti er karens-
tiden 6 mdr., medens den er 3 mdr. i kgberkreditgarantien.

Garantien ber dakke forsinkelsesrenter fuldt ud. Den nuvesrende Lén & Vek-
sel-garanti giver ikke fuld dagkning af forsinkelsesrenter.

Garantien skal dakke en rakke positivt afgramsede tabsforvoldende begiven-
heder, sdledes som defineret i forslaget til EU-direktiv. Dette muligger en dif-
ferentieret garantidaskning mellem politiske og kommercielle risici.
Garantivilkérene ber tydeliggeres, sdledes at garantitager ikke er i tvivl om
sine forpligtelser og rettigheder.

Ovenstéende forbedringer/justeringer af garantivilkérene indebazrer ikke en vaes-
entlig foragelse af statens risiko. Uanset der risikomaessigt er tale om relativt mar-
ginale forbedringer, anser issa bankerne forbedringerne som vaesentlige og som
ngdvendige tiltag for at bringe garantidaskningen op pa internationalt niveau. For-
bedringerne vil formentlig gere eksportfinansieringen lidt billigere og dermed mere
konkurrencedygtig.

| et vist omfang kan der veere behov for en mindre praamieforhgjelse for at kom-
pensere for den ggede risiko, som forbedringerne métte indebaare.

d. Garantipreemien

Praamiesammenligningen i kapitel 4.5 viser, at Danmark tilhgrer den gruppe af lan-
de, der har relativt hgje praamier pa garantidaskning af mellemlange og lange eks-
portkreditter. Safremt dansk eksportfinansiering skal vaare konkurrencedygtig, ber
det tilstrabes, at praamieniveauet ikke afviger dt for meget fra de vaesentligste kon-
kurrentlande. Praamieudviklingen i disse lande begr derfor overvéges med henblik p&
en lgbende vurdering af konkurrencesituationen.

Der er alerede iveaksat tiltag til en reform af praamiestrukturen med henblik pa et
praamiesystem, der dels tilpasses den praamiemodel, som harmoniseringsarbejdet i
EU indtil videre har fart til, dels resulterer i en mere risikorigtig praamiessgning af
de respektive risikoelementer og garantiprodukter. Arbejdet forventes ikke at inde-
bage en andring af det generelle praamieniveau, men alene en andring af preamie-
strukturen, herunder en billiggarelse af de lange eksportkreditter, hvor Danmark har
vist sig at vaze forholdsvis dyr.

Der er endvidere behov for mere klare praamieregler, herunder en sterre grad af
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offentlighed omkring praamiesagningen gennem udsendelse af en praamievejled-
ning.

Konkurrencemasssigt vil det ofte vaare en fordel, at garantipraamien ikke "synlig-
geres” over for lantager/keber. Ved garantidaskning af keberkreditter vil garanti-
praamien typisk vaae synlig for |antager/kaber, idet garantitagende bank enten gger
finansieringsomkostningerne eller |anebelgbet tilsvarende. Som alternativ hertil
kan garantitagende bank opkraeve praamien hos eksportgr, men dette forudsater, at
eksportar har taget hgjde for garantipraamien i forbindelse med afgivelse af pristil-
bud og kontraktsindgael se.

Ved garantidakning af keberkreditter er det garantitagende bank, som er betalings-
forpligtet for garantipraamien, og banken er frit stillet med hensyn til, om det er eks-
porter eller |antager/kgber, som i den sidste ende ska betale praamien. Generelt ber
banker og eksportarer overveje i hgjere grad at lade garantipraamien betale af eks-
porter, og dermed ikke "synliggere® denne over for Iantager/kegber. En sidan
omlagyning af praamiebetalingen forudsaetter, at eksportererne med rimelig sikker-
hed kan indkalkulere garantipreamien i kontraktprisen. En hgjere grad af offentlig-
hed omkring praamiesatningen og mere faste regler pa omradet vil kunne fremme
en sadan omlaggning af praamiebetalingen.

Tilsvarende kan der vaae behov for, at bankens indtjeningsmarginal betales af eks-
porter, og dermed ikke synliggeres over for |antager/kaber.

Med hensyn til vamgtningen af balancehensynet og konkurrenceevnehensynet i
praamiepolitikken bgr sidstneevnte tillsggges sterst vesgt. Balancehensynet ber
naturligvis indgd i preemieovervejelserne med betydelig vasgt, men dette hensyn ber
primaat varetages via andre styringsmidler som fx garantidagkningspolitikken, dvs.
den udviste risikovillighed i forhold til daskning af kommercielle og politiske risi-
Ci.

Samtidig ber Danmark fortsatte arbejdet for en international harmonisering af
praamieomradet, henholdsvis i EU og OECD regi, og gerne pa et risikorelateret
niveau.

e. Garantiformer til afdeekning af bankernes risiko pa eksportgren

| kapitel 4.5 blev det pdpeget, at der i flere lande findes garantiformer, der afdak-
ker bankernes eksportarrisiko i forbindelse med finansieringen af og garantistillel-
se i konkrete eksportforretninger. Denne form for garantidsskning ger det |ettere og
billigere for eksportarerne, herunder navnlig de mindre eksportarer, at opna finan-
siering og garantier hos bankerne i konkrete eksportforretninger. | den forbindelse
ber det overvejes at udvide garantimulighederne pa to mader:

* Regaranti for sikkerheder
Kgbers uberettigede tragk af tilbuds-, forskudsbetalings- og arbejdssikkerheder

(garantier) garanteres i dag ved garantistillelse over for eksportar. Det bar overve-
jes at tilbyde bankerne m.m. direkte garantidskning (regaranti) af disse sikkerhe-
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der, herunder garantidakning af eksportarrisikoen, d.v.s. det forhold, at sikkerhe-
den trakkes berettiget, fordi eksportaren ikke kan levere kontraktmaessigt. Samti-
dig indbygges en klausul om, at Danmarks Erhvervsfond kan gere regres gadden-
de over for eksporter, i det omfang denne er drsagen til, at sikkerheden traskkes.

* Tilleegs garanti ved refinansiering af sadgerkreditter

Sadgerkreditter ydes af eksporter og kan afdeskkes med ssadvanlig eksportkredit-
garanti. Erstatning under garantien kan tiltransporteres en bank. P& basis heraf kan
eksporter opna finansiering hos bankerne. Sadan finansiering vil normalt belaste
eksportarens kreditramme fra pagaddende bank, idet banken ikke anser den til-
transporterede eksportkreditgaranti som en ubetinget garanti. Det bar overvejes at
udbygge denne garantiform med en tillaggs garanti, der giver tiltransporterede,
finansierende bank en ubetinget ret til erstatningsudbetaling.

Ovennavnte udvidelse af garantimulighederne vil sammen med en moderniseret
Lan & Veksel-garanti haeve kvaltitetsniveauet af garantidaskningen betragteligt.
Den udvidede garantidaskning vil skulle kompenseres af praamietiltag, der star ma
med den ggede risiko, som afdaskkes.

f. Danske eksportgrers deltagelse i internationale total projekter.
* Garantigtillelse over for udenlandske virksomheder

Det er i dag muligt at stille garanti over for udenlandske banker, men ikke over for
udenlandske virksomheder, der vidersadger eller udferer projekter med danske
varer. Det vil vaae i overensstemmelse med udviklingen mod internationalise-
ring/globalisering at tillade garantistillelse over for sddanne udenlandske virksom-
heder. Dette vil gere det nemmere for danske virksomheder at deltage som under-
leveranderer i store projekter, hvor udenlandske projekteksporterer star som
hovedleverandar, ligesom det bliver mere attraktivt for udenlandske projektekspor-
terer at anvende danske virksomheder som underleveranderer. Dansk eksportindu-
stri er netop karakteriseret ved i hgj grad at fungere som underleveranderer, lige-
som der kun findes et fatal af danske projekteksportarer, der gar ind som hovedle-
verandgr af totalprojekter.

Den nuvazende eksportkreditlov tillader alene, at der stilles eksportkreditgarantier
over for eksportvirksomheder hjemmehgrende her i landet. Ovenneaevnte forudsed-
ter derfor, at loven andres pa dette punkt.

* Aftaler om regaranti med andre eksportgarantiinstitutter

Regler omkring begreansning af garantidakning af udenlandske leverancer er
sazlig byrdefuld for danske virksomheders deltagelse i den internationale samhan-
del og projekteksport. Regarantiaftaler ger det muligt for Danmarks Erhvervsfond

at garantere hele forretningen mod samtidig regaranti fra den udenlandske underle-
verandars eksportgarantiinstitut.

Regarantiaftaler kan ogsd bruges i tilfaedde, hvor danske virksomheder fungerer
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som underleverandarer til udenlandske projekteksporterer, jf. i evrigt afsnit e
ovenfor. | disse tilfedde vil det udenlandske garantiingtitut kunne garantere hele
projektleverancen, herunder den danske underleverance, mod en regaranti fra Dan-
marks Erhvervsfond omfattende den danske dd &f projektet.

Regarantiaftder vil kunne lette danske eksportarers og bankers deltagelse i inter-
nationale projekter samt finangeringen herdf.

Det bemagkes, a regarantiaftaler endnu har et begramset omfang blandt garantiin-
ditutterne. Sverige er formentlig ferende pa dette felt. Sverige har indgéet regaran-
tiaftder med 7 garantiingtitutter.

g. Udenlandsk andel

Eksportkreditordningen har primeat til formd a fremme eksport fra Danmark.
Eksportkreditudvalget har fastsat en minimumsregel pa et dansk indhold &f en kon-
kret eksportleverance pa mindst 50%.

| EU-regi er der fastsat regler (Radets bedutning af 10. december 1982 -
82/854/EQDF), der pdlasgger medlemslandene a garantere underleverancer fra andre
EU-lande, der udger mindre end 30% af den totale leverance. Ved hovedleverancer
mindre end 7,5 mio. ECU (ca. 54 mio. DKK) er man dog pligtig a garantere uden-
landske EU-underleverancer, der udger op til 40% &f totalleverancens kontrakts-
vaadi. EU-reglerne kan fraviges, hvis riskoen skeannes for stor.

Sammenligninger med andre landes garantiingtitutter viser, at disse typisk maksi-
merer den udenlandske andd til 30-40%. Flere lande har dog en noget lavere anddl,
hvis den udenlandske anddl har sin oprindelse fra e land uden for EU, fx 10% i
Frankrig og Spanien. USA maksimerer den udenlandske andd til 15%.

Begramsningerne i garantideskningen af udenlandske leverancer giver |gbende
anledning til problemer og henvendelser fra eksportarer. Det er navnlig tre hoved-
problemer, som ger g gaddende.

For det farste har virksomheder, der eksporterer et bredt sortiment af varer, det pro-
blem, a Igbende samhandel med en bestemt kaber ofte vil indeholde enkeltleve-
rancer med en udenlandsk andel sterre end 50% - uanset a den totale samhandd
med keber har et dansk indhold starre end 50%. Problemet har navnlig gjort sig
gaddende inden for kadeksporten.

For det andet vanskeliggeres mange handel seksportarers eksportbestrashel ser. Dis-
< virksomheder sadger danske som udenlandske varer, og ofte er de udenlandske
varer en ngdvendig forudsagning for sag a de danske varer som fadge &, at kun-
den eftersparger et bredt sortiment.

For det tredie er opgarelsen af den udenlandske andel et ssaskilt problem. Den dan-
ske méde a opgere den udenlandske andel pa er forskellig fra flere andre lande,
herunder ogsa fra EU-reglerne for underleverancer (jf. ovenfor), der ser bort fra det
udenlandske indhold i form &f révarer, halvfabrikata, mm. ved fremstillingen af
indenlandske produkter.

199



Overgangen til genforsikring af short-term risici frajanuar 1996 har givet anledning
til en revurdering af problematikken omkring udenlandsk andel, alene af den grund
at de nuvazrende regler synes vanskeligt forenelige med genforsikringstanken.

P& den baggrund ber det overvejes:

at afgramnse/definere udenlandske leverancer pa en mere entydig, klar og kon-
trollabel made, idet udgangspunktet ber vage, at det udenlandske indhold i
dansk fremstillede produkter ikke skal indga i opgerelsen af den udenlandske
andel,

at opblade reglerne for udenlandsk andel pa short-term omradet, herunder
navnlig ved eksport, der er forbundet med garantidagkning af de "bedre risici”,
at anvende praamiefastsagttelsen som parameter ved garanti af leverancer med
hgjere udenlandsk indhold end normalt.

Pa grund af Danmarks beskedne starrelse vil danske projekteksporterer typisk skul-
le kontrahere betydelige underleverancer i udlandet. Problematikken omkring
garantidaskning og finansiering af udenlandske leverancer bgr derfor have saalig
prioritet. Gunstige rammebetingelser pa dette omrade er en vigtig forudsagning for,
at danske projekteksportarer kan klare sig i den internationale konkurrence.

h.Tjenesteydelser

Fra forskellig side rejses der undertiden kritik af garantidsskningsmulighederne for
tjenesteydelser, bl.a. i forbindelse med radgivende ingenigrers eksportvirksomhed.
Tjenesteydelsesomradet er en af Danmarks styrkepositioner, og det ber prioriteres,
at dette omrade tilbydes konkurrencedygtige eksportgaranti- og eksportfinansie-
ringsvilkdr. Ogsa tjenesteydelser i form af licensaftaler, management-aftaler, soft-
ware-leverancer og systemeksport begr prioriteres.

Tjenesteydelser er som udgangspunkt ligestillet med den del af vareeksporten, der
alene er berettiget til kredittider op til 180 dage, fx forbrugsvarer, halvfabrikata og
révarer. Hvis tjenesteydelsesleverancen knytter sig til en totalleverance af et
fabriksanleeg eller kapitaludstyr, kan tjenesteydelser imidlertid opna tilsvarende
kredittider som totalleverancen i gvrigt, dvs. som for kapitalgoder.

Der findes ingen faste regler omkring maksimale kredittider for tjenesteydelser.
Dette omrade reguleres i hgj grad ud fra handel skutyme, herunder praksis hos andre
eksportgarantiinstitutter. Generelt har Danmark vamet tilbageholdende med at
garantere lange kreditter for tjenesteydelser.

Generelt bar der fares en mere offensiv garantipolitik for tjenesteydelser uden dog
af den grund at bryde internationale ssedvaner om maksimale kredittider. Fx bar det
i hgjere grad tillades lang kredit for tjenesteydelser, der knytter sig til arbejder i pro-
jektforberedelsesfasen, hvis pageddende kapitalgodeprojekt i @vrigt realiseres.
Endvidere at acceptere lang kredit, hvis tjenesteydelsen indgdr i eller er en forud-
saning for et kapitalgodeprojekt.
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i. Leasingforretninger

Leasing bestdr af to hovedformer, henholdsvis finansiel og operationel leasing.
Finansiel leasing minder meget om et traditionelt salg med lang kredit; primaat
med den forskel, at gjendomsretten ferst overgdr til kaber, nér hele leasingfinansi-
eringen er afviklet. Finansiel leasing kan fuldt ud dakkes med de nuvaarende garan-
tiprodukter.

Dette er derimod ikke tilfaddet ved operationel leasing. Leasingydelser inden for en
kortere tidshorisont kan afdaskkes, men risikoen for, at det udlejede kan hjemtages,
bazres fuldt ud af udlejer. Det ber overvejes at udvide garantidaskningen til ogsa at
omfatte denne type risici, idet daskningen kan begremnses til alene at omfatte hjem-
tagelsesrisikoen som felge af politiske risici, herunder kaberlandets tilbageholdel-
se, beslaglagggel se samt andre politisk betingede forhold, der er til hinder for, at det
udlejede kan hjemtages.

Andre garantiinstitutter tilbyder ofte garantidaskning af den politisk betingede
hjemtagelsesrisiko i leasingforretninger. Leasingfinansiering er et nyttigt finansie-
ringsinstrument til fremme af eksporten af de flytbare kapitalgoder. Leasing er ogsa
et velegnet instrument til begramnsing af betalingsrisikoen. | en rekke tilfadde vil
kgbere og lande, der ikke er tilstraskkeligt kreditvaerdige, kunne opnd garanti-
dakning, hvis eksportforretningen udformes som en leasingforretning.

Leasingforretninger ber derfor sa vidt muligt kunne tilbydes garantidaskning af
samme standard som ved traditionel eksportfinansiering.

j. Kommercielle risici

Kommercielle risici vedrgrer primaat konkurs-/insolvensrisikoen. Der bgr skelnes
mellem kommercielle risici pa banker og pa kebere.

Siden anden halvdel af 1980'erne og navnlig ved omlaggningen af eksportkredit-
ordningen i 1992 er garantimulighederne gradvis blevet strammet, specielt med
hensyn til afdakning af kommercielle risici. De strammere vilkdr ma navnlig ses i
sammenhaang med de betydelige kommercielle tab gennem 1980erne.

Som omtalt i kapitel 5 peger de internationale udviklingstendenser mod privatise-
ring i @st- og udviklingslande i retning af et gget behov for kommerciel risikoaf-
dakning. Et svagt banksystem i mange @st- og udviklingslande udger et selvstaan-
digt argument for i hgjere grad at engagere sig i garantidaskning af keberrisici.
Andre garantiinstitutter har i stigende grad engageret sig i dagkning af kommerciel-
lerisici.

Den lave udnyttelse af sektion 3 (Dsteuropa) foranledigede i fordret 1994, at der i
Erhvervsministeriets regi blev udarbejdet en redegerelse med forslag til forbedring
af finansieringsmulighederne i forbindelse med eksport til Central- og @steuropa.
Et af forslagene gér ud p3, at der skal udvises gget risikovillighed i forhold til bank-
og keberrisici. Forslaget er delvist udmegntet i praksis, men endnu mangler den
endelige udarbejdelse af en ny daskningspolitik for bank- og kaberrisici.
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Overvejelserne om en ny daskningspolitik for kaber- og bankrisici under sektion 3
for sd vidt angdr medium/long-term kreditter vedrarer primaart felgende forhold:

Bedre kreditrapporter.
Risikodeling med eksportars bank.
Risikodeling med kgbers bank.
Sterre risici pa banker.

De anferte tiltag uddybes naamere i det fglgende.
*Bedre kreditrapporter

Garantidakning af keberrisici forudseater tilvejebringelse af dokumentation af
kabers kreditvarrdighed. Dette er problematisk pa gstlandene - og ofte ogsa pa de
fleste udviklingslande - hvor oplysningsbureauernes kreditrapporter ofte er man-
gelfulde, ligesom virksomhedsregnskaberne ikke har den forngdne kvalitet. For at
afhjadpe dette problem pataankes samarbejdet med bankerne udbygget, saledes at
disse - udover at yde eksportkreditten - udbygger ansagningen med en analyse af
kabers gkonomiske og finansielle situation. Analyserne vil typisk skulle udarbejdes
af eller i samarbejde med kgbers bank, herunder bl.a. af vestlige banker, der er
repraessenteret i kegberlandet.

* Risikodeling med eksporters bank

Garantidaskning af keberrisici ber som overordnet princip vazre baseret pa risiko
deling med garantitager. Endvidere, at adgangen til garantidagkning geres nemme
re desto sterre selvrisiko, garantitager baaer.

Ovenstaende princip vil som udgangspunkt alene kunne anvendes med banker, lea-
singselskaber m.m. som garantitagere.

Fastlaggges daskningspolitikken for kaberrisici efter disse principper, herunder med
en kreditrapport som omhandlet ovenfor, vil garantidaskningen i hgjere grad, end
tilfeddet er i dag, kunne baseres pa sterrelsen af selvrisikoelementet samt en vur-
dering af garantitagers kreditvurderingskompetence m.m. Garantiprocenten for
politiske risici bar til forskel fra garantiprocenten over for kaberrisici som hoved-
regel fastholdes pa et hgjt niveau - typisk 95.

* Risikodeling med kabers bank

De danske banker kan typisk ikke engagere sig i udenlandske kgberrisici i samme
omfang som de globalt baserede banker. De danske banker vil derfor som hovedre-
gel forlange, at eksportkreditten ydes til eller garanteres af en acceptabel bank i
kaberlandet. Risikodeling med danske banker omkring udenlandske kaberrisici har
derfor ringe potentiale.

Begramsning af risikodeling vedrgrende kagberrisici til de globale banker er imid-

lertid problematisk, idet det alene vil veae de store eksportvirksomheder, som i
praksis kan udnytte denne mulighed. Dette har sin baggrund i, at de globale banker
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som hovedregel dene er interesseret | de store danske eksportvirksomheder. De
sma og mellemstore eksportvirksomheder er til gengedd staarkt afhaangige of deres
danske bankforbindelse - ogsd pa eksportomrédet.

For a ahjedpe dette problem drefter Erhvervsfremme Styrelsen, Finansrédet og
Dansk Industri p.t. forskellige lgsningsmodeller. De fordghbige dreftelser peger i
retning af en saalig form for finanskreditter, hvor risikoen pa keber deles med
kebers bank. Hovedprincippet er, a eksportkreditten etableres gennem et I1an fra
eksportars bank til kebers bank, der videreudlaner til kaber til finansiering af eks-
porters kapitalgodeleverance, samtidig med, at kabers banks risiko pa keber be-
gramnses til 50%. Eksporters bank afdeekker sit udidn med en eksportkreditgaranti.
Udover, a kabers bank deltager i kaberriskoen med halvdelen, vil kabers bank
samtidig skulle forpligte Sg til at varetage eksporters banks/Danmarks Erhvervs-
fonds interesser i forhold til keber, herunder i forbindelse med dds dokumentatio-
nen af kabers kreditvagdighed, dels inddrivelse af overforfaden gadd.

Fordelene for Danmarks Erhvervsfond ved denne form for riskodeling er, a en
bank taa pa kaber deltager i risikoen, og har egeninteresse i at varetage Danmarks
Erhvervsfonds kreditorinteresse i tilfadde af kabers midigholdelse af |anet.

| ovenfor anfarte model deltager kabers bank i keberriskoen via eksporters bank.
Et dternativ hertil er, at Danmarks Erhvervsfond dtiller garantien direkte over for
kabers bank. Denne form for direkte garantitillelse - pa risikoddlingsbasis - med
banker i kaberlandet er muligt i dag, og det er sket i to tilfadde (Tjekkiet) hidtil.
Forelghig reserveres denne mulighed dog aene til banker i kaberlandet med inter-
nationd bankstandard. | overvgeserne omkring forbedrede dagkningsmuligheder
for kaberrisici vil aget brug af direkte garantistillelse over for banker i kaberlandet
skulle andyseres negmere.

* Sgrrerisici pabanker

De hidtidige erfaringer for afdaskning af bankrisici er overordentligt gode. Der er
stort set ikke konstateret tab som felge af bankers kommercielle insolvens. | s3 godt
som dle tilfadde, hvor banker har midigholdt deres betalingsforpligtelser, kan det-
te tilskrives valutaproblemer og tilsvarende politiske risici. De herved opstéede
restancer er typisk blevet omlagt i Paris Klub regi.

Tidligere var kravene til bankers kreditveardighed af denne &rsag forholdsvis lem-
pelige, men efter omlaggningen af eksportkreditordningen i 1992 strammedes prak-
Ss sledes, at et antal banker i de enkdte lande forhdndsgodkendes, og der fast-
sates rammebetingel ser for den enkelte bank. Denne praksis gger gennemskudig-
heden og styringsmulighederne, men mé ikke hindre fleksibilitet ved godkendelse
af banker i konkrete tilfedde.

Som naavnt indeholder Pstredegarelsen et fordag om en lempdigere kreditvurde-
ring a banker i gstlandene. En dakningspolitik som hidtil praktiseret, hvor kun
nogle fa store banker accepteres som kreditveardige er for dift og hindrer eksporter
og kaber i a udnytte de eventuelle konkurrencemaessige fordele hos de mindre ban-
ker, der kan vage solide nok.
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Den nye dakningspolitik for bankrisici ber bl.a. indeholde falgende forbedringer:

Kredsen af godkendte banker ber gares bredere.

Der ber udvises en hgjere grad af risikovillighed, séfremt garantitagende bank
er villig til at baere en forhgjet selvrisiko pa pagad dende bank.

Banker i gstlandene, der er udpeget af Verdensbanken, EBRD eller eventuelt
andre multilaterale finansieringskilder som |antagere eller formidlere af 1an,
bar i saalig grad nyde fremme.

Danmarks Erhvervsfond ber prioritere de banker, som danske banker, uden-
landske banker eller andre eksportgarantiinstitutter anser for kreditvaardige.

Ovenanfarte tiltag vedrerer issa esteuropadske banker. Det bar overvejes ogsa at
forbedre garantidaskningsmulighederne for bankrisici for den gvrige garantigiv-
ning.

k. Indtaegtsbaseret projektfinansiering
Indtasgtsbaseret projektfinansiering indeholder typisk felgende karakteristika:

K gberselskabet (projektselskabet) er typisk oprettet med henblik pa driften af
et konkret projekt.

Projekteksportgren deltager ofte i projektet som eger og ansvarlig for driften af
projektselskabet. Projekteksportgren trasder typisk ud af projektet efter en
arrakke. Internationalt benaevnes denne type projekter som BOOT-projekter
(build, own, operate and transfer projects).

Lanefinansieringen til projektselskabet sker alene med sikkerhed i den indtje-
ning, som projektselskabet kan generere, dvs. uden sikkerhedsstillelse fra stat,
bank eller garanter (limited recourse financing). Typisk stilles dog garantier i
byggeperioden, ligesom kgberlandet ofte engageres i projektet i form af for-
skellige former for prisgarantier, afssgningsgarantier, transfereringsgarantier,
garantier for ravaretilgang m.m.

Indtaggtsbaseret projektfinansiering er en kompleks og risikabel form for finansie-
ring, som stiller store krav til ekspertise inden for jura, finansiering samt analyse og
vurdering af projektrisici.

Indtasgtsbaseret projektfinansiering pd eksportkreditomradet er af relativ ny dato.
Behovet for denne form for eksportkreditter er vokset frem i takt med privatise-
ringstrenden i gst- og udviklingslandene, herunder navnlig i forbindelse med tilve-
jebringelsen af finansiering til store infrastrukturprojekter. Endvidere giver ind-
taggtsbaseret projektfinansiering kombineret med et "escrow account-arrangement”
mulighed for at yde/garantere eksportkreditter til lande, der i @vrigt ikke anses for
kreditvaardige, fx Rusland.

Indtil for nylig var det stort set ikke muligt at opnd garantidakning af indtasgtsha-
seret projektfinansiering under den danske eksportkreditordning. Eksportkreditud-
valget har imidlertid bevilget garantidaskning i 4-5 konkrete pregvesager under sek-
tion 3. Det videre arbejde bestdr bl.a. i formuleringen af en generel dakningspoli-
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tik, udarbejdelse af informationsmateriale samt markedsfering af faciliteten. Dette
arbejde er igangsat og forventes afsluttet i ar.

Endvidere skal naevnes ordningen for garantidaskning af vindmalleeksport gennem
VindmglleGaranti A/S, jf. kapitel 2. Garantidaskningen under denne ordning ved-
rgrer primaat risici forbundet med indtagytsbaseret projektfinansiering af vindmel-
leprojekter.

* Samarbejde med 1Q/IFU

Erhvervsfremme Styrelsen har indledt draftelser med 1@/IFU med henblik pa et
naamere samarbejde. Baggrunden for gnsket om et nsermere samarbejde er, at der
ofte er behov for, at Danmarks Erhvervsfond af daskker eksportkreditrisici i forbin-
delse med projekter, hvor IG/IFU deltager som investor. Eksportkreditrisiciene
knytter sig ofte til projektets levedygtighed som sadan, dvs. principielt samme type
risiko, som 1@/IFU engagerer sig i som investor i projektet. Et langt stykke af vejen
st&r 1@/IFU og Danmarks Erhvervsfond over for de samme problemstillinger og
arbejdsopgaver ved et engagement i den type projekter/risici, fx i forbindelse med
analysen og dokumentationen af projektets kommercielle levedygtighed og risiko-
faktorer samt ved den lgbende opfalgning pa projektet, herunder ikke mindst i
tilfadde o, at projektet f& gkonomiske problemer.

Et samarbejde vil blive sggt formaliseret gennem en samarbejdsaftale for herved at
udnytte de synergigjfekter, der dbenbart eksisterer. Hensigten er, at Danmarks
Erhvervsfond i s vid udstraskning som muligt drager nytte af 1@/IFUs ekspertise
inden for indteegtsbaseret projektfinansiering, sdledes at 1@/IFUs analyser af og
informationer om det enkelte projekt genbruges af Danmarks Erhvervsfond, dels i
forbindelse med beslutning om garantistillelse, dels i den Igbende varetagelse fon-
dens garanti-/kreditorinteresser. Derved kan Danmarks Erhvervsfond begramse sin
ressourceindsats pa dette felt, samtidig med at engagementet inden for indtasgtsba-
seret projektfinansiering kan gges pa et forsvarligt grundlag.

De videre perspektiver i samarbejdet er en eventuel udbygning, sidledes at Dan-
marks Erhvervsfond pa risikodelingsbasis stiller regaranti over for 1@/IFU i forbin-
delse med disses garantistillelse over for finansielle institutioner, der yder |anefi-
nansiering til projekterne.

Et samarbejde med 1@/IFU kan bidrage til, at danske projekteksportarer udstyres
med en mere konkurrencedygtig finansieringspakke. Specielt pa gstlandene er der
behov for denne finansieringsform. Dreftelserne med 1&/IFU er endnu ikke afslut-
tet, hvorfor samarbejdsmulighederne er uafklaret.

* Dakningspolitikken for indtasgtsbaseret projektfinansiering
Hovedelementerne i en fremtidig garantifacilitet for indteegtsbaseret projektfinansi-
ering vil i hgj grad skulle bygge pa risikodeling med banker, der kan karakteriseres

som kompetente og professionelle indenfor indteegtsbaseret projektfinansiering. |
nedenstaende oversigt er rammebetingelserne for en sadan facilitet opsummeret.
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Oversigt 6.1
Rammebetingelser for en garantifacilitet for indtaegtsbaseret pro-
jektfinansiering

Landekreds

- Som udgangspunkt begr landekredsen omfatte lande uden for OECD - med-
mindre det sandsynliggeres, at det finansielle marked ikke selv kan "udstyre"
projektet/eksporteren med en konkurrencedygtig finansierings-pakke.

Garantitagere

- Banker og andre finansielle institutioner med erfaring p& omradet.

- | det omfang multilaterale finansieringskilder deltager i projektet, vil traditi-
onelle banker ogsa kunne accepteres som garantitagere.

Risikodeling

- | det omfang multilaterale finansieringskilder og 1@/IFU deltager i projektet,
vil garantitagende bank kunne opné daskning til de normale garantiprocenter.
| andre tilfadde vil garantitagende bank normalt skulle patage sig en betyde-
lig selvrisiko for sa vidt angar den kommercielle risiko.

Praemien

- Praamien for politiske risici fastsadtes efter de normale regler. Praamien for
kommercielle risici fastsadtes med udgangspunkt i en risikopraamie, der sva-
rer til den, som andre |angivere til projektet beregner sig.

Sikker heder
- Garantitager/Danmarks Erhvervsfond skal have samme sikkerhedsplacering
som andre langivere til projektet opnar.

Kreditvurdering

- Garantitagende bank udarbejder en analyse og vurdering af projektet og de
hermed forbundne risici. Oplysningskravene kan reduceres i det omfang,
multilaterale finansieringskilder og I@/IFU deltager i projektet.

Risikovurdering

- Indteggtshaseret projektfinansiering vil ikke skulle risikovurderes lempelige-
re end anden form for eksportfinansiering, og risikovurderingen vil primaat
skulle baseres pa risikodelingen.

En garantifacilitet for indtagytbaseret projektfinansiering som skitseret ovenfor vil
lette danske kapitalgodeeksporterers tilgang til navnlig multilateralt finansierede
projekter og til projekter, hvor I@/IFU deltager. Indteggtsbaseret projektfinansiering
herudover ma forventes at fa et moderat omfang.

Det skitserede koncept bygger pA maksimal udnyttelse og deltagelse af de akterer,

herunder markedsakterer, som i forvejen beskadtiger sig med indtagytsbaseret pro-
jektfinansiering, baseret pa en antagelse om, at disse akterers deltagelse i risikoen
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er den bedste garanti for, at statens deltagelse i risikoen og interesser i den forbin-
delse varetages pa forsvarlig vis.

Garantidakning af indteagtsbaseret projektfinansiering - som skitseret her - kan ske
inden for rammerne a den nuvaaende eksportlareditiov. Erhvervaministerens ret-
ningdinier for eksportkreditordningen er netop blevet revideret, bl.a. med henblik
pa a muliggare en udvidet garantidaskning af indtaegtsbaseret projektfinansiering.

I. Garantideekning af skibe

| januar 1996 trasder en ny OECD-&ftale for skibe i kraft, hvis aftden er blevet ra-
tificeret af ale parter inden dette tidspunkt. OECD-aftalens vigtigste regler pa eks-
portkreditomrédet er:

a kredittiden, regnet fra skibets afl everingstidspunkt, maksimalt ma udgere 12
&, idet kreditten ska afvikles med lige store hav- dler heldrlige afdrag,

a der sk erlages en forudbetaling pa mindst 20%,

a renten minimum ska udgere den skadte CIRR-rente for pdgeddende valu-
ta, som kreditten ydes i. CIRR-rentesatserne fastsadtes hver méned af OECD
0g er en tilneemet markedsrente,

a indenlandsk skibssalg ikke mé tilbydes gunstigere garanti- og finansierings-
vilkér end ved eksport.

Samtidig med OECD-&ftdens ikrafttrasden opharer de saalige danske stetteordnin-
ger til skibsomrédet. Det drejer sSig om rentestette-, regaranti-, sidste skibsgaranti-,
fragtskibs- og swap-garantiordningen. | den forbindelse overvejes det a udbygge
eksportkreditordningentil ogsa at daekke skibsomrédets garantidakningsbehov, pri-
maat til aflesning af den nuvagrende regarantiordning under Garantifonden for Ski-
bsbygning. | den forbindelse bar det overveies at etablere retningdinjer for garant-
idakning af skibe malrettet de saalige behov og internationale regler, som forefin-
des pa dette omrade. Samtidig ber det overvejes ogsa at lade en sidan garantifaci-
litet omfatte garantidaskning i forbindelse med skibssadg til indenlandske kabere.
Dette forudsadter en adring & eksportkreditloven.

m. Kab af selvrisiko

Under dle eksportkreditgarantier har eksportaren/banken en salvrisiko pa 5-20%.
Nar der hjemkommer beleb under en erstattet garanti, skal det modtagne belgb for-
deles svarende til starrelsesforholdet mellem garantiprocenten og selvrisikoprocen-
ten. Dette gadder ogsd, nér en fordring er indeholdt i en gaddsomlasgningsaftae
(moratorieaftale), der er indgaet mellem Danmark og et debitorland. Disse morato-
riesftaler Igber over e tidsrum p& 10-25 &, dt efter hvilken type ftde der er tae
om. Danmarks Erhvervsfond og garantitagende eksportar/bank skal siledes |gben-
de dele de betainger, der hjemkommer i aftaens |gbetid.

Det er forbundet med en meget vassentlig administrativ byrde a fordde hjemkom-
ne belgb pa tidligere ertattede fordringer. Der er typisk tale om halvarsvise forde-
linger for den enkelte fordring. Fordringernes |gbetid er typisk meget lange, og ofte
er der tale om ganske sma belgb, der ska fordeles.
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For at forenkle og hilliggere administrationen af udestdende fordringer skal Dan-
marks Erhvervsfond have mulighed for at afvikle mellemvaarendet med garantita-
ger én gang for alle via afkegb af garantitagers andel af den udestéende fordring.
Afkabsmuligheden vil veare et tilbud, som garantitager har mulighed for at fravad-
ge. Afkebet vil skulle ske til markedsprisen pa de pagaddende fordringer. Den
nuvarende eksportkreditlov giver ikke en sikker hjemmel til afkeb af selvrisikoe-
lementet. Der er derfor behov for en andring af loven pa dette punkt.

n. En mere forudsigelig garantigivning

Med forudsigelighed i garantigivningen menes i hvilken udstrakning, kunderne
kan foruddiskontere den garantidaekning og de garantivilkér, som kan opnas, her-
under ogsa hvor sikker den konkrete garantidaskning er.

For brugerne af garantisystemet er forudsigeligheden en central parameter. Pro-
blemstillingen ger sig navnlig gaddende med hensyn til landepolitikken, dvs. den
konkrete holdning til garantidaskning pa et givet land. Tilgaangeligheden for garant-
idaskning er ofte et afggrende moment for, pa hvilke markeder eksporteren vadger
at satse. Markedsfgringen pa visse eksportmarkeder er ofte en lang.varig og dyr pro-
ces. Eksportgren har derfor behov for, at det er rimeligt sikkert, at der kan opnas
garantidagkning, ndr det er aktuelt at indga kontrakt.

Forudsigeligheden af det nuvagrende garantisystem ma generelt karakteriseres som
lav. En hgjere grad af forudsigelighed i garantigivningen bgr derfor prioriteres
fremover. En indsats pa det omrade bar navnlig koncentreres til:

en styrkelse af informations- og rédgivningsindsatsen,

i hgjere grad at formulere klare og entydige daskningspolitikker, herunder
navnlig pa landeomradet, hvor anvendelse af afgarelse fra sag til sag ber beg-
raanses,

periodisk offentliggerelse af Danmarks Erhvervsfonds landeholdninger.

Hurtig sagsbehandling og samarbejde med langivere bar ogsa prioriteres for heri-
gennem at lette sagsgangen for |anedokumentation.

6.4 Forslag til forbedringer af eksportfinansieringen
a. Kreditlinier

Erhvervsministeriets @stredegarelse indeholder et forslag om kreditlinier til finan-
siering af danske kapitalgodeleverancer til de bedre gstlande. Erhvervsfremme Sty-
relsen, Finansrédet og Dansk Industri drefter p.t., et sidant finansieringsinstrument,
herunder den mest hensigtsmaessige udformning af kreditliniekonceptet.

Som udgangspunkt for draftelserne er foresl&et, at de interesserede pengeinstitutter
udpeger et medlem som arrangerende bank for den enkelte kreditlinie, at alle dan-
ske banker f& mulighed for at tilslutte sig kreditliniesamarbejdet med en bred kreds
af banker i pageddende kgberland, og at finansiering af konkrete forretninger under
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kreditlinien udmentes gennem standardlaneaftaler eller remburser mellem kabers
0g eksportars bank.

Dansk Industri har foretaget en mindre undersagelse af behovet for kreditlinier.
Reaultatet af undersagelsen var, a danske virksomheder finder det relevant at have
mulighed for & anvende kreditlinier i deres markedsfering over for kunder i @<-
europa:

Kreditlinier giver nogle rammebetingelser for finanseringen af eksporten til
@steuropa, som eksporterer finder vil kunne vage en lettelse, da eksportarerne
i de fleste tilfadde er nadt til at levere en finansieringdasning.

Kreditlinier har den fordel, a man pa forhand har udpeget en loka bank, som
kunden kan henvende sg til i forbindelse med finansieringen.

Danske virksomheders konkurrenter pd det gsteuropadske marked har mulig-
hed for et finansere eksport via kreditlinier.

Starre udenlandske banker har egne filider i @steuropa, hvilket giver deres
kunder en konkurrenceforde ved finansiering af eksport. Danske eksportarer
mener, a her vil oprettelse af kreditlinier kunne give en forbedring & deres
konkurrencevne.

b. Ubunden rentestatte til de baltiske lande

Rentetilskudsordningen (blandet kredit) ger det muligt at tilbyde rentefrie eler
lavtforrentede eksportkreditter til de baltiske lande i forbindelse med finansieringen
af danske leverancer til infrastrukturprojekter i disse lande, jf. kapitd 2. Ordningen
har i Igbet af sin godt 1 -drige levetid vaaet overordentligt efterspurgt.

Ordningen kan pa grund af Consensus-reglerne ikke fortsadte. Det har derfor vaaet
overveiet at etablere en skadt ubunden ordning, dvs. en ordning, der ikke er bun-
det til danske leverancer. Dermed falder ordningen uden for Consensus-aftalens
begramsninger. Teknisk vil en sidan ordning - uanset a den formet er ubunden -
kunne udformes slledes, a Danmark opndr en rimelig returprocent.

Hvorvidt en sidan ordning bar have prioritet afheanger &, om der stadig er politisk
opbakning til en ssalig stetteindsats over for infrastrukturudviklingen i de baltiske
lande. Endvidere er det et spargsmd om den samlede prioritering of eststettemid-
lerne.

c. Statslig medvirken i eksportfinansieringen

| kapitd 4.6 konkluderes, a samtlige lande, bortset fra Danmark, har ordninger, der
gar det muligt for eksportererne at tilbyde eksportkreditter til de i Consensus-afta-
len fastlagte minimumsrentesatser. Consensusfinansiering i Danmark er typisk
dyrere end i andre lande, svarende til bankernes omkostningsmargina i forbindel-
s med formidlingen & Consensus-finansiering fra Dansk Eksportfinans eringsfond
(DEF). For en typisk langfristet eksportfinangering indebagrer dette en konkurren-
ceevneforringelse for danske eksporterer pd 2-4%. | de lande, hvor bankerne vare-
tager eksportfinanseringsopgaven, kompenserer staten bankernes omkostnings-
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marginal, primaat gennem en rentetilskudsordning eller ved refinansiering af ban-
kerne til Consensus-renten fratrukket en passende omkostningsmarginal.

11991 omlagde DEF - i samréd med Nationalbanken og bankerne - sin udlénspoli-
tik, slledes at Consensus-finansieringen fremover aene formidles gennem banker-
ne. Direkte udlan til eksportarer eller til disses kagbere eller kabers bank opherte.
Omlagningen havde den utilsigtede konsekvens, at Consensus-finansieringen i
Danmark blev fordyret, og samtidig reduceredes forskellen mellem de subsidiere-
de renter og markedsrenterne, hvilket reducerede efterspargsien efter refinansiering
i fonden. DEF's udlansaktivitet faldt drastisk fra afgivne forelgbige tilsagn i 1990
pa 5,2 mia. DKK til 1,4 mia. DKK i 1992 og 0,6 mia. DKK i 1993.

Dansk Industri har gennem lang tid papeget problemet med den dérligere Consen-
sus-finansiering i Danmark. Erhvervspolitisk er det med Erhvervsredegerelse 1994
fastsldet, at Consensus-finansieringen i Danmark skal kunne matche vore konkur-
rentlande. Erhvervsministeriet har dreftet problemet med Nationalbanken. Natio-
nalbanken har foranlediget, at fondens styrelse for tiden sgger problemet lgst p&
falgende made:

DEF nedsadter refinansieringsrenten over for bankerne, svarende til en pas-
sende omkostningsmarginal til disse.

Rentenedsadtelsen finansieres over DEF's egenkapital.

Rentenedsettelsen traeder i kraftjuli 1995 og lgber 1 & frem.
Rentenedsadtelsen skal holdes inden for en belgbsramme p& 10 mio. DKK.

Problemstillingen er derfor at etablere en Consensus-finansieringsordning i Dan-
mark frajuli 1996 til aflgsning af den nuvazrende ordning. S&fremt OECD-aftalen
som ventet ratificeres, skal Consensus-finansiering desuden kunne anvendes for
skibe frajanuar 1996.

De alternative lgsningsmodeller, som indgér i overvejelserne om en ny finansie-
ringsordning, er skitseret i det faglgende.

* Satdlig funding

En mulighed er, at staten overtager fundingen af pengeinstitutter og Skibskredit-
fonden til en rente, der indeholder kompensation for disses marginal. En alvorlig
ulempe ved denne Igsning er imidlertid, at statsgadden belastes med et meget stort
udlansvolumen, forudsat, at skibe ogsd skal finansieres. Dette kan forringe statens
kreditvaardighed og fordyre statens gvrige lantagning. Desuden forringes mulighe-
derne for at tilfredsstille EU's konvergenskrav vedrgrende statsgaddens starrelse.

* Renteregulering

Et eksempel pa rentereguleringsmodellen er det engelske Consensus-system. |
nedenstdende oversigt er hovedelementerne i det engelske system vist.
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Oversigt 6.2
Det engelske rentereguleringssystem ved Consensus-finansiering

Et pengeingtitut yder eksportfinansiering til en fast Consensus-rentesats.
ECGD - det engelske eksportkreditingtitut - udbetaer et |gbende rente til-
skud til pengeindtituttet i takt med, at eksportkreditl&nets renter forfalder til
betaling. Tilskuddet opgares som forskellen mellem pengeindtituttets kort-
fristede funding-omkostninger i terminsperioden, tillagt en omkostnings-
margina, og Consensus-rentesatsen for 1anet. | tilfadde &, at forskellen er
negativ, indbetaes forskdlen til ECGD (negativ tilskud).
Funding-omkostningerne opgares som renten pa interbankmarkedet ved 6
maneders oplaning (LIBOR), dvs. at tilskuddet beregnes uafheangigt af pen-
geingtituttets faktiske funding-omkostninger.

Omkostningsmarginalen er fastlagt pa forhdd og udger mellem 0,45
0,70% p.a., aheangig af | a@betid, vauta og |anebe gb.

ECGD af dakker bankens eksportkreditlan med en garantiprocent pa 100.

Af oversigten fremgdr, a rentetilskuddet kan vagre béde positivt og negativt, samt
at tilskuddet er uafheangig a den konkrete banks, faktiske funding-omkostninger og
omkostningsmargina. Banker, der kreditvurderes lavere, opn& sdedes ikke starre
tilskud end banker med en hgjere international kreditvaardighed.

Det engelske renteregul eringssystem gar det muligt for bankerne at funde lang eks-
portfinansiering til fast rente med funding til variabel rente, herunder eventued kort-
fristet oplaning. Det er normalt billigere a |ane kort dler til variabel rente fremfor
langt til fast rente, ligesom en bredere kreds af banker har adgang til det korte ler
det variabdt forrentede funding-marked. Dermed belastes bankernes funding-kapa:
citet ikke i samme udstraskning som ved lang funding til fast rente. Endvidere opnés
en sterre konkurrence mellem bankerne, nér ogsa de knap i store banker kan fun-
de den lange eksportfinansiering.

Det engelske rentereguleringssystem er ensbetydende med, a staten pétager sig en
renterisiko, nemlig riskoen for, a renten stiger og dermed, at den korte rente bli-
ver hgiere end den i eksportkreditlanet aftate faste Consensus-rente. Renterisikoen
kan i vidt omfang afdaskkes i markedet for renteswaps.

En variant af rentereguleringsmodellen er en model, hvor eksportkreditldnet mat-
ches &f en tilsvarende funding med fast rente i interbank-/swap-markedet. Rentetil-
skuddet udregnes herefter som forskellen mellem den konkrete funding-rente, til-
lagt en omkostningsmarginal, og Consensus-rentesatsen for |anet. For a sikre den
fornadne markedseffektivitet opgares funding-renten ud fra en idedliseret 18nesitu-
ation med en 1. klasses bank som lantager.

En sidan rentereguleringsmodel med lang funding har den forddl, at staten kender

rentetilskuddets starrelse fra |anets etablering, dvs. a renterisikoen er dimineret.
Til forskd fra rentereguleringsmodellen med kort funding (variabel rente) ska
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negative tilskud ikke indbetales til staten. S&fremt beregningen resulterer i negati-
ve tilskud, vadger banken naturligvis at yde eksportfinansiering til markedsrenten,
der er lavere end den aktuelle Consensus-rente.

*  Satdig funding-garanti

En tredie model for statslig medvirken i eksportfinansieringen er at sikre den hil-
ligst mulige funding til eksportfinansieringen gennem statslig garantistillelse i for-
bindelse med bankers eller saalige eksportfinansieringsinstitutters oplaning i mar-
kedet. Garantistillelse kan vaare mere acceptabelt end direkte statslig funding, for-
di garantistillelse ikke nadvendigvis belaster statsgadden pa samme méade som
statslig funding.

Det kan eksempelvis overvejes, at lade DEF funde sig selv i markedet pa basis af
en statsgaranti. En funding-garanti overfor DEF vil stort set veere risikofrit for sta-
ten, dels fordi DEF's udlan sker til banker, dels fordi der kan tilvejebringes sikker-
hed i statens eksportkreditgarantier.

En anden mulighed er, at bankerne udstyres med en funding-garanti i forbindelse
med bankens refinansiering af den konkrete eksportkredit. | Tyskland har bankerne
tilgang til en sddan funding-garantifacilitet, jf. kapitel 4.5.a. Endvidere kan naevnes
den private eksportfinansieringsinstitution PEFCO i USA, der i realiteten funder sig
pd basis af statslig garantistillelse. Eksportgaranti- og -finansieringsinstituttet
Oesterreichishe Kontrollbank AG, @strig, funder sig ligeledes i markedet pa basis
af en statsgaranti.

Statslig funding-garanti kan begramse bankernes behov for statsunder stettet Con-
sensus-finansiering, men en sddan facilitet kan nagope sta alene, hvis hensigten er,
at eksportgrerne i alle situationer skal have adgang til eksportfinansiering til CIRR-
rente.

*  Kibsfinansieringen

Tidligere er den nye OECD-aftale for skibe omtalt, herunder de garantimaessige
implikationer. Pa finansieringsomradet indebazrer den nye aftale ogsd betydelige
andringer. Consensus-reglerne foreskriver en maksimal kredittid for skibe pa 12 &.
Consensusfinansieringen til skibe vil skulle ydes til CIRR-rentesatser. | OECD
dreftes p.t., hvorledes CIRR-renten for skibe skal opgeres.

Udviklingen pa skibsomradet leder frem til den naturlige konklusion, at Consensus-
finansiering af skibe principielt ikke bgr behandles anderledes end for kapitalgoder
i gvrigt. Et fremtidigt Consensus-rentesystem i Danmark ber derfor veare indeholdt
i en fedles ordning og administration. Et fremtidigt Consensus-rentesystem vil dog
skulle tilpasses det sazrlige forhold, at Consensus-finansiering for skibe ogsa skal
vaze tilgangelig for skibe leveret til indenlandske redere. En samling af den dan-
ske Consensus-finansiering vil resultere i et samlet eksportfinansieringsvolumen af
betydeligt omfang.
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Det potentielle finansieringsbehov pa skibsomradet kan skennes til op mod 8 mia.
DKK. om &et. Behovet for finandering & eksportkreditter for den evrige kapital-
godeeksport kan forsigtigt skennes til ca. 2-3 mia. DKK om aret.

*Blandede kreditter

Det er de kommercielle banker, som st for langivningen i forbindelse med de
blandede kreditter, bortset fra enkelte kreditlinjer, der er etableret gennem DER
Lgbetiden for de blandede kreditter er typisk fra 10 & og op til 12-13 &, hvis der
tages hensyn til en projektperiode pa undertiden op til 2-3 a.

De blandede kreditter refinansieres i dag af Nationalbanken via DEF til almindeli-
ge Consensus-vilkar, dvs. enten til CIRR- dler SDR-rente. | det fremtidige system
ska det eventuelle subsidiedement i forhold til markedsrenten dackkes af statdige
bevillinger.
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Kapitel 7
Den fremtidige organisation for de statslige
ordninger

7.1 Sammenfatning

Den nye organisationsstruktur skal give mulighed for konkurrencedygtige produk-
ter samtidig med, at der udvises statsfinansiel ansvarlighed. Organisationen skal
sikre vaessentlig sterre koordination mellem ordningerne, administrere disse samlet
og gge effektiviteten gennem en nedbringelse af den nuvearende spredning af eks-
pertise og raédgivningskapacitet. Samling af ordningerne i en slagkraftig organisa-
tion vil desuden vaze enforudsagning for gget produktudvikling, markedsfering og
bedre kundebetjening. Strukturen skal i videst muligt omfang veae fremtidssikret
sAledes, at de allerede kendte andringer i det internationale regelsag inkorporeres,
og den nye organisation geres robust overfor deforventede internationale udvik-
lingstendenser.

P& denne baggrund foreslds en overordnet organisationsstruktur, hvor de bistands-
relaterede ordninger, hvis primegeformal er modtagerlandenes gkonomiske udvik-
ling, fastholdes i Udenrigsministeriet, og direkte investeringer med offentlige mid-
ler i udlandet fastholdes i IFU/IG-fonden, mens de erhvervspolitiske ordninger
samles i Erhvervsministeriets ressort. Den overordnede opdeling kraever tveargéen-
de koordination mellem de tre ansvarlige enheder (produktionscentre). Dette kan i
vidt omfang tilgodeses gennem udbygning af den nuveaende tradition for gensidig
reprassentation i udvalg og bestyrelser, men bar ogsi baseres p& samarbejdsaftaler
mellem de tre produktionscentre, sledes at brugerne oplever en koordineret hold-
ning til den enkelte ansggning.

For de statdige ordninger, der fremover foreslds lagt under Erhvervsministeriets
ressort, anbefales oprettelsen af en Eksportkreditfond som udfgrende organ for eks-
portgarantier, eksportfinansiering og de sazlige ordninger for skibe. | overens-
stemmelse med de opstillede, overordnede krav skal dennefond vezre i snaever kon-
takt med markedet for at kunne tilfredsstille brugernes krav, men ogsa veae under-
lagt den erhvervspolitiske rammestyring. Der skal lamyges vesgt pd kontinuitet i
hovedprodukterne, men sanmtidig sikres fleksibilitet i produktudviklingen. Eksport-
kreditfonden skal desuden stimulere til konkurrence om afsagningen af de statslige
produkter ved i videst mulige omfang af ssdge disse gennem det finansielle markeds
formidlere.

Der argumenteres for, at Eksportkreditfonden organiseres som en statsgjet fond
under administration af Erhvervsiremme Syrelsen. Enkeltbeslutninger, der ikke
delegeres til fondens administration, tages af et Eksportkreditudvalg med deltagel-
se af brugere og relevante myndigheder. Fondens overordnede politik draftes i Eks-
portfremmer&det, der efter loveandring i maj 1995 er direkte rédgivende organ for
regeringens evrige eksportfremmepolitik.
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7.2 Betingelser for statslig produktion
a. Greensen mellem statslige ordninger og privat produktion.

De finansdle instrumenter for statdig eksportfremme gennemgik meget betyddli-
ge andringer i den ferste halvdd af dette arti, jf. kapitel 2. Hovedtendensen var en
udskilning eller omlaggning af de dele & de statdige ordninger, der umiddelbart
kunne overlades til det kommercielle marked.

Dansk Eksportfinanderingsfond, der fortsat finanseres af Danmarks Nationa bank,
opherte sdledes i 1991 med direkte finansiering af eksportgrerne og refinansierer
herefter dene eksportarernes pengeindtitutter. 1 1992 udskilte Danmarks Erhvervs-
fond dn kommercidle portefdje, der udgjorde godt havdden a det samlede
garantiansvar, til det nydannede A/S EKR.

| 1993 &flgstes den Sdste ddl af den den indirekte statsstette til skibsfinansiering fra
Nationalbanken & en direkte statdig rentestette til rederne. Det primegre formd
med dette var at gare stetten til skibsbygning gennemskuelig ved at belaste finans-
loven med det fulde stettebeleb - og siledes gare det danske argument mod inter-
national statsstette mere dagkraftigt. Men ikke mindre vigtigt udtrykte omlagnin-
gen & gnske om a omdanne Danmarks Skibskreditfond til et markedsbaseret spe
cidinditut for skibsfinansiering samtidig med, at Nationabanken gnskede at kon-
centrere sin virksomhed om hovedopgaven som centralbank.

Denne proces er endnu ikke afduttet. Ved loveandring i april 1995 blev det siledes
beduttet at ophaare Skibskreditfondens eneret pa skibsfinansiering med statsgaran-
ti, hvorefter alle pengeingtitutter kan opnd statsgaranti og dermed konkurrere med
Skibskreditfonden. Tilsvarende blev det i december 1994 bed uttet at omlagge sta
tens kortfristede eksportgarantier fra direkte garantistillelse til regaranti i umiddel-
bar forbinddse med opsigelsen af administrationsaftalen mellem Erhvervsfremme
Styrelsen og A/S EKR vedrarende de statdige eksportgarantier. Dette indebager,
at eksportgaranti fra staten paforretninger under 1 ars Igbetid fra 1. januar 1996 vil
blive udfart &f flere finansielle indtitutter i indbyrdes konkurrence.

For sivel skibe som kortfristet eksportkredit vil der siledes fremover vagre to store
speciadingtitutter - Danmarks Skibskreditfond og A/S EKR. Men disse vil hver for
sg vagei direkte konkurrence med andre finansielle ingtitutioner, der gnsker en del
af markedet. Det ma forventes, at denne situtation ogsa vil appellere til udenland-
ske pengeingtitutter og forsikringsselskaber, der har nedsat sig her i landet. Dette
vil i g sdv age konkurrenceniveauet og medvirke til internationalisering af pro-
dukterne.

De resterende hovedopgaver i forbindedse med eksportgarantier, eksportfinansie-
ring, udlandsinvesteringer og 1an med gavebistand vil herefter & med en veesent-
lig skarpere statdig prfil.

Denne profil er karakteriseret ved tre hovedtrak. For det farste er der tale om myn-

dighedsudevelse - sivel i forbindelse med offentlige bevillinger som i forbindelse
med overholdelse & internationale forpligtelser. Der er derfor behov for en over-
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ordnet rammestyring, der stér i direkte forbindelse med udevelse af ministeransvar
og tilrettelasggelse af regeringens erhvervspolitik.

For det andet er det karakteristisk for de resterende statslige opgaver, at de er kom-
plekse og ofte kreever forhandling mellem staten og eksporteren eller pengeinsti-
tutter. Desuden skal hver enkelt forretning vurderes i forhold til den risiko, staten
eventuelt métte vagre villig til at lgbe. Dette adskiller disse ordninger frafx de mere
enkle statstettede laneordninger, der administreres af Finansieringsinstituttet for
Industri og Handvaak eller skattebegunstigede pensionsopsparinger, der admini-
streres af arbejdsgivere eller pengeinstitutter.

For det tredje er det et fadlestrask ved disse ordningers produkter, at de set med eks-
portarernes gine supplerer andre finansielle kreditter og garantier, der ydes af mar-
kedet. Der ma derfor vaare en hgj grad af parallelitet mellem den service, mar-
kedsfaring og produkttilpasning, der udbydes af de statslige ordninger og det, der
tilbydes i det private marked. Da de offentlige og private produkter er komplemen-
tare, vil de af brugerne blive bedgmt efter samme mélestok.

Som en udigber af dette m& der hele tiden stilles spgrgsmélstegn ved snitfladen
mellem det statslige og det private udbud. Det statslige udbud ma sledes ikke for-
traenge det private marked, og de statslige udbydere skal ogsd have som opgave at
stimulere et privat konkurrencemarked til eventuelt at overtage hidtidige statslige
opgaver.

b. Krav til de statslige opgavers udferelse

| overvejelserne om den fremtidige organisation af de statslige ordninger for finan-
siel eksportfremme er det vigtigt at formulere de hovedkrav, som organisationen
skal kunne leve op til. De vaesentligste krav er:

* Satsfinansiel ansvarlighed og konkurrencedygtighed

De statslige ordninger skal organiseres sdledes, at den overordnede politiske styring
sikres samtidig med, at organisationens produkter bliver s& markedskonforme som
muligt.

Dette indebaerer pa den ene side, at de politiske beslutninger om de samlede finans-
lovsbevillinger og fordelingen p& produktgrupper kan tages pé et klart og let gen-
nemskueligt grundlag, der sikrer effektiv anvendelse af de offentlige midler og den
rette balance mellem eksportgrkrav og alternativ anvendelse af erhvervsfremmen.
Desuden skal de finansielle eksportinstrumenter kunne anvendes aktivt i erhvervs-
politikken. Denne politiske rammestyring omfatter ikke enkeltbeslutninger, idet
disse alene bar tradffes pd markedets betingelser og efter de overordnede retnings-
linier.

Organisationen skal have et snaevert samspil med markedet. Som naevnt ovenfor
bar snitfladen mellem offentlige, finansielle eksportfremmeprodukter og private
instrumenter konstant vaare under overvejelse. Det er derfor vigtigt, at den offent-
lige udbyder kan levere produkter, der er i overensstemmelse med markedets behov
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og samtidig udvise en betydelig fleksibilitet i sit produktsortiment. Organisationen
skal desuden kunne levere analyser, der paviser behov for andringer - hvadenten
disse skyldes sandrede behov i markedet eller produktaandringer i tilsvarende uden-
landske ordninger. Den internationale markedsovervagning er af afgerende betyd-
ning for at opna konkurrencedygtige ordninger.

* Koordination og effektivitet

Brugerne & de statdige ordninger eftersparger ofte flere produkter samtidig - for
eksempel eksportgaranti og eksportfinansiering eler rentelettede 1an og investe-
ringsgaranti. Det ma derfor vegre et ufravigeligt krav, a ordningerne er vassentligt
mere koordinerede end i dag, hvor hver ordning stort set har Sit eget hjemsted. Den
nuvagrende fragmentering indebaarer ogs, at brugerne skal benytte flere indgange,
der sgv ved hg grad & koordination mellem ordningerne udger en ungdvendig
barriere for sdvel eksporterer som formidlere & ordningerne.

De datdige ordninger stiller saalige krav til viden hos medarbgiderne i den offent-
lige organisation. Dels er der ofte tale om komplekse projekter, dels er der behov
for et dybtgdende kendskab til det internationale regelsad, der netop ikke finder
direkte anvendelse i det private, finangdlle marked. Koncentration af ekspertise i
en dler f& organisationer vil derfor gge den samlede kompetence.

Effektivitetshensynet ger sig ogsa gaddende vedrarende det faktuelle kendskab til
de udenlandske markeder, der eksporteres til eler investeresi. Riskovurderingen
har siledes betydelige fadlesdementer, hvadenten det drejer Sg om eksportgaranti
dler eksportfinansiering. Samarbgjde mellem de involverede myndigheder kan
fremme en bedre udnyttelse & fadles viden og skre ensartede retningdinier, men
samling pa ordningerne er nadvendig for at opna den fulde effekt.

* Markedshensyn og markedsstimulering

Som naavnt ovenfor ska den fremtidige organisation have et tag samspil med mar-
kedet for at kunne formulere og afbaancere markedets krav til ordningerne sam-
menholdt med de politiske fagtsatte rammebetingelser. Dertil kommer, at organisa
tionen i Sit daglige virke ma vagre teet pd markedet for at sikre en tilstraskkelig pro-
duktudvikling og markedsfering. Brugerne har krav pa sdvel produktdynamik som
informationsaktivitet om produkterne.

Et teet samspil med markedet er ogsa nedvendigt for at sikre kontinuitet i produkt-
udbuddet. Selvom der hyppigt vil veare behov for justeringer af udbud og produk-
ter eller udvikling af helt nye produkter eler produktkombinationer, er det mindst
lige SAvigtigt, a der udbydes faste og kendte standardvarer. Organisationen af de
statdige ordninger ma siledes sikre, at udbuddet gives den tilstrackkelige tid til at
blive indarbejdet i markedet og fér en levetid, der giver fuld udnyttelse af en given
ordning.

En anden &sag til behovet for markedsnegrhed er evnen til a kunne fastsadte det

rette forhold mellem pris og efterspargsdl. Eksempelvis indebaaer forskringsele-
mentet i eksportgarantier, a en aget anvenddse a den statdige ordning kan sikre
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sterre risikospredning, relativt feare tab, og siledes mulighed for en lavere pris.
Omvendt kan for hgje preamier indebaare, at kun de darligste risici sages forsikret.
Praamiepolitikken skal med andre ord tilrettelaegges sdledes, at praamien differenti-
eres efter risikoen.

Endelig er samarbejde med markedet pa dette omrade formentlig en forudsagning
for at kunne stimulere dette til en hgjere grad af effektivitet. Samspil med marke-
det er sdledes ngdvendigt for en effektiv distribution af de statslige produkter gen-
nem eksempelvis pengeinstitutterne. Tilsvarende vil det veae ngdvendigt med et
ted samarbejde mellem den statslige regarant og de private forsikringssel skaber for
at sikre en hensigtsmaessig konkurrence i udbuddet af de kortfristede eksportkre-
ditforsikringer.

* Fremtidssikring

Det ma vamre et ufravigeligt krav, at organisationen af de statslige ordninger tilpas-
ses de forventede aandringer i de internationale regler og adfaardsmanstre. Eksem-
pelvis er det uomgamngeligt at indpasse skibsfinansiering og garantier for skibseks-
port i ordningerne for eksport af andre kapitalgoder, nar de searlige skibsordninger
i a veesentlighed opharer ved udgangen af 1995. Skibsfinansiering og -garanti ved
produktion til hjemmemarkedet skal afklares inden dette tidspunkt.

Mere generelt vil det vaare vaesentligt for et lille land med en hgj eksportkvote som
Danmark at have sa en sa enkel og gennemskuelig organisation som muligt. For-
feegtelsen af de grundlagygende danske synspunkter vedrgrende statsstette til eks-
port fremmes vassentligt ved at kunne pavise en klar organisationsstruktur over for
Danmarks internationale forhandlingspartnere. | denne forbindelse er det af ssalig
betydning at have en klar adskillelse mellem udfgrelsen af offentlige og private
opgaver, at der er fa og profilerede organisationer, og a sammenblanding af flere
formdl inden for en enkelt organisation sa vidt muligt undgas.

c. Synkronisering mellem organisations- og produktudvikling

Udvalgets overvejelser om nye produkter under de statslige ordninger behandles i
kapitel 6, der ogsd omfatter en gennemgang af omlasgningen af de kortfristede eks-
portgarantier fra direkte garanti til regaranti gennem det private finansielle marked.
Drgftelsen af organisationsstrukturen i naavaarende kapitel har imidlertid betydning
for produktudviklingen i det omfang en aadret organisationsstruktur er en forud-
sagning for skabelsen af nye produkter. Eksempelvis er produktudvikling ikke blot
et teknisk anliggende, men ogsé bestemt af muligheden for koordination med andre
produkter samt af organisationens holdning til markedsfering og radgivning.

Uanset behovet for udvikling af mere markedskonforme produkter er der en raskke
umiddel bare arsager til et behov for en andret organisationsstruktur:

Hovedparten af den nuvagende lovgivning pa skibsfinansieringsomrédet
udlgber ved udgangen af 1995 samtidig med, at en ny OECD-aftale forventes
at trade i kraft. Denne aftale sidestiller i vidt omfang skibseksport med eks-
port af gvrige kapitalgoder.
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Den 1. juli 1996 vil den midlertidige ordning udlgbe, der tillader finansiering
til ren CIRR-rente ved eksport af kapitalgoder. Samtidig har Danmarks Nati-
onalbank tilkendegivet, a banken gnsker at ophare med den direkte finanse-
ring af Dansk Eksportfinanderingsfonds udlan.

Fra 1. januar 1996 ventes en regarantiordning indfert for eksportforretninger
under e &s |gbetid - under forudsagning af vedtagelse af den forngdne lov-
givning og et hensigtsmaessigt aftalekompleks med de private forskrere. Des
uden udigber den nuvegende administrationsaftde mdlem A/S EKR og
Erhvervsfremme Styrelsen, hvorfor den statdige eksportkredit under dle om-
sendigheder ska finde sn kommende forankring.

Et vassentligt argument for at sikre en ny organisationsstruktur - fremfor primeat a
fokusere pa produktudvikling - er det opsparede og umiddelbare behov for en orga-
nisationsreform. De omfattende andringer i omgivelserne og de tydelige krav til en
ny organisation, der udtrykkes i denne betaakning, ger det lidet meningsfuldt blot
a tilpasse produkterne indenfor den eksisterende organisationsstruktur. En ny og
stramlinet organisation kan netop vage forudsseningen for skabelsen & tidssvaren-
de produkter. Det er sdledes pdpeget, a spredningen af ordningernes hjemsteder og
ansvar er en vassentlig hindring for koordinerede produkter - og ikke mindst for
markedsferingen & dem.

Et andet argument er, a skabelsen & mere produktdynamik ofte fremmes & en ny
organisation med klare malsetninger og egen identitet. Dertil kommer, a den ven-
tede samling af ordningerne ogsa vil indebaare en koncentration af ekspertise pa
samme sted. Endelig er det hensigtsmasssigt at ny lovgivning béde omfatter orga:
nisation og produkter.

De nye produkter, der er en falge af nye aftaer pa omrédet, eksempelvis OECD-
aftden om skibsfinansiering og aftaerne om regaranti for kortfristede eksportkre-
dit, ska imidlertid vagre pa plads ved aftalernes ikrafttrasden - forventdigt 1. janu-
a 1996.

Betamkningen lasgger derfor op til, a en organisationsreform synkroniseres med en
produktreform og med muligheden for |gbende produktudvikling fremover. Dette
har umiddelbare fordele, da den nye organisation bliver det udferende organ for de
nye produkter, men det giver ogsa mere langsigtede perspektiver for en iboende
produktdynamik.

7.3 Grundlaget for en ny organisationsstruktur

Betamkningens foregdende kapitler 2-5 giver grundlag for en raskke observationer,
der m& inddrages i overvejelserne om en ny organisationsstruktur for de statdige
ordninger for finansiele eksportinstrumenter.

Den nuvaende fragmenterede struktur i de danske eksportordninger, der behand-

les i kapitel 2, er alerede kommenteret i de foregdende afsnit af dette kapitd. Det
e i denne forbindelse vaesentligt, a det ikke nadvendigvis er antallet af (sax)ord-
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ninger, der svakker effekten af den statslige indsats, idet hver ordning i princippet
har sin malgruppe og hver for sig daekker vigtige behov. Det er snarere den mang-
lende koordinering af ordningerne, komplicerede beslutningsveje og de mange ind-
gange for brugerne, der er problemet.

Behovet for udvikling af nye produkter og esndring af den eksisterende produkt-
sammensagning er behandlet i kapitel 4 og kapitel 6. Af betydning for en organi-
sationsreform er imidlertid, at den nye organisation kan levere konkurrencedygtige
produkter til en konkurrencedygtig pris. Dette er ikke kun et spargsmal om finan-
sielle ressoucer, men i hgj grad ogsd et spergsma om en hensigtsmaessig indretning
af ordningerne og deres administration.

Garantipraamiernes forholdsvis hgje niveau efter international méalestok kunne
muligvis reduceres uden yderligere bevillinger, sifremt risikospredningen @ges
gennem opnéelse af starre volumen ved mere effektiv markedsfegring. Tilsvarende
ville det klart kunne finansiere en praamiereduktion, hvis risikovilligheden blev
justeret nedad til et niveau, der yderligere understregede den forsigtigere politik,
der er anlagt i de senere &. Det ligger i sagens natur, at der skal veare en rimelig
grad af risikovillighed i de statslige ordninger, men tabene kan reduceres ved at for-
bedre beslutningsgrundlaget og derved gge indsigten i forretningens samlede risici.
Dette er isax af betydning for store projekter, hvor man - ligesom den nuvagrende
behandling af skibsfinansieringssager - kunne forestille sig en veesentlig forbedring
af risikodokumentationen og et gget samspil mellem eksporter, statsligt organ og
pengeinstitut.

En reduktion af administrationsomkostningerne gennem en sammenlaggning af ord-
ningerne og faare sagsbehandlingsled ville entydigt give mulighed for besparel ser,
der kunne anvendes pa praamiereduktion eller produktforbedring.

Hovedindtrykket fra kapitel 3 om udvalgte landes organisationsstruktur er, at staten
enten har en staak markedsdeltagere for si vidt angér eksportgarantier i form af en
egentlig statslig markedsdeltager, eller staten deltager pa finansieringsiden gennem
et selskab, der er markedsdeltager. Det er kendetegnende, at langt de fleste lande
har 8, indfyldelsesrige ingtitutioner. Det er vanskeligt at finde eksempler pa lande,
hvor ansvar og udferelse er fordelt sd uklart som i Danmark, samtidig med at
beslutningsvejene har flere led end i de fleste udlande.

| kapitel 5 om internationale udviklingstendenser argumenteres for, at dansk eks-
port i stigende grad seger mod de nye vakstmarkeder i @steuropa, Sydgstasien og
visse lande i Sydamerika. Den danske eksport til de traditionelle markeder i
OECD-omrédet er ofte praeget af underleverancer eller afsagning til faste handels-
partnere. Eksporten til de nye markeder er derimod hyppigt en del af et starre pro-
jekt med en selvstandig rentabilitet, der ska betale eksportgren pa kortere eller
laengere sigt.

Dette indebaxer dels, at behovet for statslig eksportkredit stiger som falge af starre
eksport til fjerne markeder, der hverken kan forsikres mod politisk eller kommerci-
el risiko i det private marked, dels at koordinationsbehovet mellem de statslige ord-
ninger gges.

220



Ved dansk deltagelse i projekteksport til de neevnte vaekstmarkeder ventes det ofte,
at eksporteren sdv kan tilbyde langfristet finansiering og muligvis ogsa deltager
med en del & projektets egenkapital. Set med den danske projekteksportars gine
kan der siledes blive tale om e samtidigt behov for eksportkreditgaranti, langfri-
dtet finandering pd internationale vilkér, eventuelt 18n med gavebistand, og mulig-
vis investeringsgaranti samt overvgdser om a inddrage en offentlig investor som
IFU dler I3-fonden.

En sidan udvikling stiller betydelige krav til koordinationen af de statdige ordnin-
ger - og sledes ogsa krav til organisationen af disse - for a fremme korte bedut-
ningsgange og konstruktive lgsninger. Potentielt har Danmark en komparativ for-
del fremfor de sterre eksportnationer pa dette omrade, fordi indsatsen kan koncen-
treres pa fa og forholdsvis smd, statdige organer og et lille anta finansidle for-
midlere.

Til gengadd har danske eksportarer og finandelle indtitutioner geddent den starrel-
% og internationale gennemdagskraft, der kendetegner konkurrenterne i de starre
lande. For a kompensere for dette er kravene til opfindsomhed og kombinations-
evne i de statdige ordninger afgarende, og det er netop her, a behovet for fleksibi-
litet og korte bedutningsveje gar Sg gaddende.

Som vigt i kapite 6 har de seneste & vaaret pramet a en betydelig produktudvik-
ling under de udenlandske eksportfinangeringsordninger - blandt andet drevet af en
digende konkurrence mellem de ferende statdige indtitutioner. Ikke mindst pa
omradet skibsfinansiering, men ogsa ved langfristet finansiering af andre kapital-
goder, har samspillet mellem fleksible offentlige finanderingsingtitutter og privete
finanseringskilder vist 9g a vaae en vassentlig konkurrenceparameter.

For Danmark dtiller dette krav om et mere aktivt offentligt-privat samspil, hvor
0gsa den politiske rammestyring inddrages. Det er ikke blot e spergsma om en
mere enkd statdig organisation, men ogsa et spergsma om sterre gennemskuelig-
hed i de statdige ordninger.

Den internationale udvikling viser tydelige, om end tragge, tendenser i retning af
bestracbelser pd en harmonisering & de finansielle eksportkreditinstrumenter mel-
lem de gkonomisk velstillede lande - savel inden for OECD som i den Europadske
Union.

| dutningen & 1994 blev der slledes indgéet en aftde melem OECD-landene, der
i princippet afskaffer statsstette til skibsbygning. Denne aftde er endnu ikke rati-
ficeret o aftalepartnerne og vil fortsat kraave afklaring af en radkke tekniske aspek-
ter samt fortsat internationalt samarbejde om overvagning & aftaen og dens kon-
sekvenser, men tendensen er klar nok.

Tilsvarende har Europarkommissionen fremsat fordag til begyndende harmonise-
ring og samordning & den statdige garantigivning for mellem- og langfristede eks-
portforretninger, det vil sige eksport pa kredittider over 1 &. EU-landene har ogsa
opnaet hg grad o enighed om gramsedragningen mellem det statdige og kommer-
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cielle marked for eksportkreditgarantier og arbejder pa at opna fedles regler for
garantivilkar og praamiepolitik for de statslige eksportgarantier.

| lyset af disse tendenser vil det vaare en fordel for Danmark at indrette sine finan-
sielle eksportfremmeordninger i en slagkraftig organisation med en klar rolleforde-
ling mellem de offentlige organer og det private marked. Den danske eksportkvo-
te sammenlignet med eksportens andel af det samlede nationalprodukt i de sterre
EU- og OECD-lande betyder, at det er i dansk interesse fortlgbende at forhandle en
reduktion af statssubsidiering til eksporten. Denne forhandlingsposition skal
befeestes ved at fremvise en enkel og tydelig organisationsstruktur.

Pa baggrund af denne gennemgang af de vaesentligste resultater af de foregaende
kapitler og de indledende overvejelser om kravene til en fremtidig organisations-
struktur vil det vaae muligt at foretage en indledende gruppering af ansvaret for de
statslige ordninger. Det gennemgaende princip er en vaesentlig forenkling i savel
antallet af institutioner som deres opgave, starre klarhed i de resulterende organers
malsaning og skabelse af direkte forbindelser til sdvel marked som den politiske
styring. En naaliggende mulighed er at samle den nuvaaende flerhed af ordninger
med hvert deres hjemsted i fa produktionscentre, der er indoyrdes koordinerende,
men med klar arbejdsdeling og alene med ansvar for statslige opgaver.

7.4 Overordnet gruppering af de statslige ordninger

De statslige ordninger for finansiel eksportfremme er opstéet gennem en raskke del-
beslutninger og fremviser derfor et broget billede af ger- og ansvarsforhold. De
udfgrende organer bestdr siledes af tre ressortministerier samt Danmarks National-
bank, hvortil kommer to aktieselskaber (A/S EKR og VindmglleGaranti A/S), som
er helt eller delvist privatejede, og to selvejende fonde (IFU/IZ og Dansk Eksport-
finaniseringsfond). | over for stdende figur er det forsegt at skitsere den nuvaeren-
de opgavefordeling.

Det er typisk, at intet enkelt organ har haft s hgj en profil, at nye initiativer natur-
ligt er tillagt en eksisterende institution. Manglen p& en dominerende institution
eller en institution med interesse og kompetence til at koordinere ordningerne har
formentlig vaaet medvirkende til spredningen af ordningerne. Eksempelvis blev
VindmalleGaranti ikke lagt i styrelsen EKR, der i forvgjen forvaltede de statslige
eksportgarantier, men i FIH. Et modeksempel er IFU, der pa basis af sin "standing"
blev det naturlige hjemsted for 1&-fonden.

De private operatarer af statslige eksportordninger er blevet valgt pa grundlag af
faglig ekspertise og markedskompetence, men de udlagte ordningers malsagninger
har ofte vaaet forskellige fra formélet med operatgrernes hovedvirksomhed. Gan-
ske anderledes forholder det sig, hvor den udliciterede opgave - fx busdrift eller
rengering - har samme incitamentstruktur og forméalsbeskrivelse som operatgrens
hovedvirksomhed. Dertil kommer, at aftalerne typisk har manglet incitament til
tvaergéende opgavel gsning mellem de udlagte opgaver og med de gvrige statslige
ordninger pa omrédet. Der er dog nagope tvivl om, at operatarernes faglige kompe-
tence isoleret set har styrket udferelsen af opgaverne.

222



Figur 7.1:
Nuveerende organisationsstruktur

Erhvervsministeriet Danmarks Miljg- og Energi- Udenrigsministeriet
Nationalbank ministeriet
BFS FIH
Operatgr Inv. [%]
- Garanti IFU
AIS Danmarks DEF Vindmglle
EKR Erhvervsfond Garanti Inv.
Beskyttelse
Skibs- Blandede
ordninger kreditter
Blgde 1an
Baltikum

Det er givet muligt at skabe starre koordination mellem ordningerne selv med beva-
relse af den nuvaxende struktur, men det vil vaae en lappel@sning. En samling af
ordningerne i faare produktionscentre med en klarere beslutningsstruktur er nad-
vendig for at sikre forenklet kundeadgang, og @get produktudvikling, og en samling
af ekspertise og radgivningskapacitet i mere effektive enheder. Desuden er det ngd-
vendigt at skabe vaesentlig starre overblik for de politiske beslutningstagere og for
de erhvervsorganisationer, der skal formulere krav til udformningen af ordninger-
ne.

Et overordnet grupperingsprincip ma i vidt omfang tage hensyn til ministeriernes
kompetencer og dermed evne til dels at levere ydelserne pa basis af den optjente
erfaring, dels at kunne koordinere med relaterede ordninger, der ikke behandles i
denne betaankning. Eksempelvis er gavebistanden til u-lande et kompetenceomrade
for Udenrigsministeriet, som er tag forbundet med DANIDA's gvrige aktiviteter og
udenrigspolitikken generelt. Tilsvarende er der en snaever sammenhaang mellem
eksportkreditgarantier og de gvrige aktiviteter i den erhvervsfremmepolitik, der for-
muleres og forvaltes af Erhvervsministeriet.

En overordnet gruppering af de statslige ordninger kunne tage udgangspunkt i ord-
ningernes funktion - med skyldig hensyntagen til de pagaddende produktionscen-
tres kompetencer og politiske opgave. Med dette udgangspunkt kan ordningerne
opdeles i direkte investeringer, bistand og udviklingsstette samt finansiel eksport-
fremme.

De direkte investeringer, som foretages med offentlige midler som saminvesterin-
ger med danske erhvervsvirkomheder, forvaltes i dag af de to selvejende parallel-
fonde IFU og |@-fonden. Der kan argumenteres stagkt for at bevare denne struk-
tur. De vasentligste forhold er, at investeringerne foretages sideordnet med
erhvervslivets investeringer og ud fra samme rentabilitetshensyn. Der er heller ikke
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tale om formelle forbindelser til internationale aftaler, og der er dermed ikke noget
entydigt behov for myndighedsudavelse eller international reprassentation. Der er
dog ingen tvivl om, at der er en snaever forbindelse mellem fondenes virke og det
offentlige udbud af for eksempel investeringsgarantier og eksportgarantier og -
finansiering. En eventuel ny investeringsfond for eksempelvis de vakstmarkeder i
Sydgstasien, der har saxlig interesse for danske erhvervsvirksomheder, skulle efter
samme princip forvaltes sasmmen med IFU/IQ.

Gaverelateret bistand og udviklingsstette, hvis primaere forma er modtagerlande-
nes gkonomiske udvikling, varetages af Udenrigsministeriet. Dette omfatter i bred
forstand DANIDA's arbejdsfelt og den generelle og koordinerende rolle vedrgren-
de Osteuropa-programmerne. | relation til de ordninger, der behandles i denne
betankning, drejer det sig farst og fremmest om blandede kreditter til u-lande samt
den meget vaesentlige ekspertfunktion, som Udenrigsministeriet udever pa basis af
sine reprassentationer i udlandet. Denne kompetence er ofte afgerende for etable-
ringen af et fornuftigt beslutningsgrundlag for afgerelser under de gvrige ordninger.

Bilaterale aftaler om investeringsbeskyttelse er kun kursorisk bergrt i denne
betankning. Der er dog nagpe tvivl om vaardien af sddanne aftaler for det over-
ordnede samarbejdsforhold med aftalelandene, og dermed betydning for dansk eks-
port og danske investeringer i udlandet. Da der er tale om rene interstatslige afta-
ler ber indgéelse og overvagning af sddanne aftaler fortsat bevares under Uden-
rigsministeriets ressort. Erhvervsministeriet er repraesenteret i det besluttende
udvalg.

Investeringsgarantier forvaltes af Udenrigsministeriet. Ordningen er opdelt pa to
kontorer vedr. garantier for henholdsvis @steuropa og @vrige udviklingslande med
hver sit beslutningsudvalg, hvor Erhvervsministeriet er reprassenteret og |FU/ID er
observatgr. Baggrunden for Udenrigsministeriets varetagelse af opgaven er inve-
steringsgarantiernes karakter af udviklingspolitiske instrumenter. Dette er afspejlet
i lovgrundlaget for ordningen og i det forhold, at omkostningerne dakkes af
bistandsmidlerne vedrgrende ordningen for udviklingslande. Ministeriets forvalt-
ning varetages udfra investeringernes udviklingsgkonomiske perspektiver og mini-
steriets opdaterede viden om forholdene i investeringslandene.

| udlandet er investeringsgarantierne typisk placeret sammen med eksportkredi-
tordningerne. Baggrunden for dette er dels en ted tilknytning til de analyser af lan-
derisiko, der udarbejdes i forbindelse med beslutning om langfristet eksportkredit-
ter, dels at investeringsgarantier i udlandet ferst og fremmest har karakter af et
kommercielt instrument med udgangspunkt i forsikringsmaessige overvejelser.

Det udviklingspolitiske sigte med den nuvaaende danske ordning tilsiger en fortsat
placering i Udenrigsministeriet. Det ber dog overvejes, hvorledes man bedst sikrer
koordinationen med de relevante elementer i eksportkreditsystemet, herunder lan-
derisikovurdering og garantifaciliteten for projektfinansiering. De nsevnte overve-
jelser bar draftes mellem Udenrigs- og Erhvervsministeriet.

Den finansielle eksportfremme foreslas forvaltet samlet under Erhvervsministeriet.
Disse ordninger omfatter eksportgarantier, eksportfinansiering, incl. skibsfinansie-
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ring, og (de nu udfasede) rentelettede Ian til Baltikum. Fedlesnaarneren for disse
ordninger e, at de omfaiter bedutninger om indgéelse af ekstraordinegre finansiel-
lerisici pa statens vegne, hvor beslutningsgrundlaget i hovedsagen er en afveining
ud fra forretningsmeessige overveielser mod behovet for e matche internationde
konkurrencevilk&r. Hensynet til modtagerlandets ekonomiske udvikling spiller
sdedes kun ind i det omfang, dette lands virksomheder kan udvikle sig til gensidigt
lukrative samarbegdspartnere for danske virksomheder.

Med denne argumentation foredas fagende overordnede struktur for de statdige
ordninger:

Figur 7.2:

Forslag til fremtidig struktur
Erhvervsministeriet Udenrigsministeriet
Eksportkreditfond: IFU/ID:
Danmarks - Direkte Blandede kreditter
Erhvervsfond investeringer U-lande
Vindmgllegaranti* Investerings-
Dansk Eksport- beskyttelse
finansieringsfond* Investerings-
Skibsordninger garanti
Skibsgarantifonden

Blgde lan/Baltikum

* Ska forhandles med garanter og gere

A/S EKR burde principielt ogsd medtages i opdtillingen, da staten fortsat har en
vasentlig gerinteresse i dette selskab, om end den kommercielle forsikringsporte-
fdje holdes skarpt adskilt fra de egentlige statdige ordninger. A/S EKR optraeder
paralelt med de avrige forskringssel skaber og pengeingtiutter, der forventes at ind-
ga aftde om genforsikring for kortfristede eksportkreditgarantier eller deltager i
eksportfinansiering under de statdige ordninger.

Skibsfinansieringsordningerne adskiller sig fra de evrige ordninger ved ogsa a
omfatte garantistillelse ved skibsbygning til danske redere. Den nagmer udform-
ning & denne ordning er endnu under udarbeidelse.  Konkurrencestituationen for
danske veafter er imidlertid uafheangig af kadbers nationalitet, idet danske redere
typisk vil kontrahere, hvor pris og kvalitet er den bedst opnélige - uanset veaftets
plecering eler derforhold. Danske veafters salg til ud- eler indland bliver derfor
dene et temmelig uinteressant spargsmd om eksport eler importsubstitution.

De evrige statdige finansierings- og garantiordninger rettet mod indenlandske 1an-
tagere er derimod ikke medtaget, da disse ordninger fader uden for udvalgets kom-
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missorium. Vakstfondens aktiviteter og de l&neordninger, som FIH administrerer
pa Erhvervsministeriets vegne, vil derfor ikke vaere omfattet af udvalgets forslag.

Med den foresldede gruppering af de statslige, finansielle eksportordninger vil der
ske en drastisk forenkling, idet forslaget indebaerer, at der kun er tale om tre over-
ordnede aktarer (produktionscentre). De statslige ordninger under Erhvervsmini-
steriet foreslds samlet i et administrativ organ, der ligesom Udenrigsministeriets
administration vil have entydige formd at forfelge, men samtidig veae underlagt
en overordnet politisk rammestyring. IFU og I@d-fonden vil bevare den nuvaarende
struktur, administration og formdl, men samtidig fa mere profilerede samarbejds-
partnere og derfor bedre mulighed for at kunne udnytte relaterede ordninger.

Behovet for koordination mellem de tre produktionscentre vil dog fortsat veare
stort. Det foreslas derfor, at den nuvagrende gensidige repraesentation i de beslut-
tende organer fastholdes og udbygges - for eksempel med en formaliseret informa-
tionsudveksling i lighed med det kontaktudvalg, der for nogle &r siden blev etable-
ret mellem IFU/I@ og Udenrigsministeriet. Desuden foreslas, at der indgas egent-
lige samarbejdsaftaler mellem de tre instanser.

Disse aftaler skal have til formdl at sikre, at den nedvendige informationsudvek-
sling indarbejdes bade pa generelt plan ved aendringer af ordninger og mere speci-
fikt ved udarbejdelse af landeholdninger og risikovurderinger samt ved behandlin-
gen af enkeltsager efter forud fastsatte principper. Aftalerne ber desuden tilstragbe,
at en anspgning, der bergrer mere end et produktionscenter behandles samlet set fra
ansggerens side. Princippet ber veare, at det ikke er ansgger, men beslutningstager-
ne, der sikrer koordinationen.

Pa grundlag af den overordnede gruppering af de statslige ordninger foresl&et oven-
for vil det felgende afsnit omhandle forslag til organisation af den del af ordnin-
gerne, der fremover vil ligge under Erhvervsministeriets ressort.

7.5 Forslag til en Eksportkreditfond

Formdlet med at tilfgre Erhvervsministeriet de opgaver, der i den overordnede
gruppering foreslas varetaget under erhvervsministerens ansvar, er at samle disse
ordninger og de nuvagende finansielle ekportfremmeordninger under Erhvervs-
fremme Styrelsen i en enkelt organisatorisk enhed. | den faglgende diskussion af
alternative modeller og avrige overvejelser er det derfor forudsat, at der er tale om
een administrativ enhed. Denne enhed benaevnes Eksportkreditfonden - uden at der
dog herved er taget stilling til et endeligt navn eller til |edelsesformen.

a. Overordnede hensyn i en organisationsmodel

Kravene til den fremtidige organisation af de statslige ordninger er dreftet i det ind-
ledende afsnit af dette kapitel. | forbindelse med dannelsen af en Eksportkreditfond
vil en af de vanskelige opgaver vege at balancere kravet om politisk rammestyring
med kravene om markedsnaahed og markedsstimulering. Der kan derfor vege
behov for at drefte disse kriterier specifikt med henblik pa en Eksportkreditfond.
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Derimod vil kravet om koordination og effektivitet og kravet om fremtidssikring
potentielt kunne indfris ved netop en s3 enkel model som en Eksportkreditfond.

En Eksportkreditfond ma& nedvendigvis vege i direkte kontakt med de politiske
ansvarlige og deres rédgivere (minidteriets departement).  Eksportkreditfonden
omfatter de statdige eksportgarantiordninger, der er afgramset til ekstraordinegre
risici og derfor potentielt har vidtrakkende statsfinandelle konsekvenser. Tilsva
rende forhold gar Sg gaddende ved den fremtidige garantigivning ved eksport af
skibe - et erhverv, der typisk er staakt cyklisk og konkurrencemaessigt presset. Der-
til kommer, at de ordninger, som en Eksportkreditfond administrerer, vil have staak
politisk og erhvervsmasssig bevagenhed og derfor skal indgd i den erhvervspoliti-
ske prioritering. Dialogen om denne prioritering skal blandt andet kunne forega
med faglig assistance og analysegrundlag fra Eksportkreditfonden.

Et andet vassentligt forhold er, at Eksportkreditfondens ordninger er underlagt inter-
nationale aftaer, danner grundlag for & internationat samarbejde og er genstand
for 1gbende forhandlinger om international harmonisering. En Eksportkreditfond
ma derfor kunne opnd de nedvendige mandater og have den tilstraekkelige forstael-
< for det politiske forhandlingsmiljg i EU og i OECD.

Snaaver kontakt med markedet er en lige 3 vigtig dimension for at sikre kundebe-
tieningen, sivel den direkte som indirekte gennem det finansielle markeds formid-
lere. Styring via markedet er uden tvivl et betydeligt incitament til fornuftig mar-
kedsfering, radgivning pa et hgjt niveau, konkurrencedygtig produktudvikling, og
en realigtisk vurdering & forholdet mellem pris og afssdning. Ted kontakt med ord-
ningernes brugere giver ogsa et solidt grundlag for at fastholde gode produkter og
dermed skabe den ngdvendige kontinuitet i en elers omskiftelig politisk verden.
Tilsvarende skl konkrete bes utninger baseret pd en risikovurdering og @vrige mar-
kedsforhold aene tages efter overordnede politiske retningdinier.

En Eksportkreditfond skal medvirke til a stimulere det private marked ved at til-
skynde til konkurrencei udbuddet af de statdige ordninger, eksempelvis ved at lade
dele af St produktsortiment distribuere gennem de finansielle markeds formidlere
(genforsikring, refinansiering, rentetilskud uden finandering). Fonden skal ogsa
simulere og motivere markedet til gradvist at overtage de produkter, der pd et
givent tidspunkt ikke behgver statdig opbakning. Prissagningen og de avrige vil-
kér for en ordning, der inden for en rimelig tidshorisont kan overlades til markedet,
ma derfor tilpasses dette markeds betingelser.

b. Valg af organisationsform

De senere &'s vidtrackkende draftelser om organisation af statdlige aktiviteter byder
pa en rakke aternative former for juridisk status for en administrativ enhed, der
producerer offentlige eller semi-offentlige ydelser.

Det er karakteristisk for svel den statdige fond, aktieselskabsformen som udlici-

tering og frasalg, a den offentlige aktivitet udeves sammen med en tilsvarende pri-
vat aktivitet (fx IFU) dler er i hel dler delvis konkurrence med et privat udbud
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(transport, bankvirksomhed, forsikring). Eventuelt @nskes en sidan konkurrence
fremmet - fx pd omradet telekommunikation eller postale forsendelser.

| Finansministeriets rapport om erfaringerne med statslige aktieselskaber? angives
som nogle af de vigtige betingelser for at opna en hensigstmasssig omdannelse til
aktieselskab, at konkurrencen pa det pagad dende omrade skal veae reel, sdledes at
markedsstyring erstatter bevillingsstyring, og at aktieselskabsformen kun i speciel-
le tilfadde kan anbefales, hvis virksomheden under en eller anden form kraever
offentlige tilskud. Disse to betingelser kan ikke opfyldes af den statslige eksport-
kreditgaranti eller en statslig eksportfinansiering med rentelettede vilkar.

Eksportkreditfonden skal ikke unddrages konkurrence eller konkurrentkritik. Det
er sdledes fremhaevet som vassentligt, at en Eksportkreditfond kan medvirke til at
stimulere en markedsudvikling til mere konkurrence pa dets egne produkter, og at
en Eksportkreditfond til stadighed har tag markedskontakt. Men der er i argumen-
tationen ogsa lagt betydelig veegt pd, at en Eksportkreditfond udfarer en ren stats-
lig opgave, der kun kan lgses tilfredsstillende ved sneever forbindelse til sit mini-
steriums top og under stram overordnet styring.

Udliciterings- €eller operatarmodellen for statslige eksportkreditgarantier fortjener
en salig dreftelse, da den har vazret anvendt siden 1992.1 en dansk sammenhaang
har det vaaret en given sag, at en ny operateraftale til aflasning for den, der udligber
ved udgangen af 1995, skal i offentligt udbud. Dette er ikke i sig selv hindrende
for at gennemfare en udlicitering, men givet strukturen i det danske marked for
eksportkredit ville der formentlig kun vaare en enkelt serigs dansk byder (bortset fra
eventuelt Erhvervsfremme Styrelsen selv). Dette ville indebaare, at operatgren
enten blev et udenlandsk selskab, eller at konkurrencesituationen ville blive fast-
holdt pa et urimelig skaevt niveau, hvis det blev en dansk vinder af licitationen.

Samme hensyn til opbygning af et konkurrencemarked for eksportkredit ger sig
gaddende for s vidt angdr regarantiordningen for kortfristede eksportforretninger.
Det ville ikke give lige konkurrencevilkar, hvis et enkelt af de regaranterede sel-
skaber som operater for gvrige statslige ordninger havde adgang til en priviligeret
position og sagrskilt information om statens landevurderinger, risikopolitik mv.

| den gvre ende af spektret forekommer det ikke hensigtmaessigt at skabe en ny sty-
relse under Erhvervsministeriet alene til varetagelse af Eksportkreditfondens opga-
ver. Alene den ventede starrelse af Eksportkreditfonden vil ikke kunne begrunde et
sédant skridt. Dertil kommer, at skulle den rette balance mellem markedsnaerhed og
politisk naarhed vurderes til at veare pa niveau med en styrelse, ville det give mere
mening at drage fordel af samvaaret med de erhvervsfremmeordninger, der admini-
streres af Erhvervsfremme Styrelsen, herunder de eksportfremmeordninger, der
koordineres af Eksportfremmerédet.

En statsejet fond vil - pa trods af ejerskabet - normalt opna en betydelig selvstan-
dighed i kraft af sin bestyrelse og i visse tilfadde desuden som fglge af en finansi-

B "Erfaringer med statslige aktieselskaber”, Finansministeriet, 1993
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Figur 7.3:
Organisationsformer

Juridisk status Eksempel

Del af styrelse Danmarks Erhvervsfond
(ubemandet regnskabsenhed)

Administreret af styrelse Eksportkreditfond under Erhvervs-

fremme Styrelsen

Selvsteendig styrelse Styrelsen Eksportkreditradet
Statsejet fond Danmarks Turistrdd, Veekstfonden
Statsvirksomhed DSB (egen bestyrelse)

Statslig fond (selvejende) IFU og 10-fonden

Helejet statsaktieselskab Post Danmark, DSB rederi m.fl.
Delejet aktieselskab | A/S EKR, Giro, Lufthavnene m.fl.
Udlicitering HT, operatgraftale med A/S EKR, FIH
Fuldt frasalg Statsanstalten, Kryolitselskabet

el frihed baseret pa egenkapitaens sterrelse. Dette kan vage en fordel, hvor opga
ven e forholdsvis sneerert afgramnset og ledelsens bedutninger er markedsbasere-
de, sdedes a det finansielle resultat over en vis periode kan henfares direkte til
direktionens og bestyrelsens demmekraft. Dette er typisk ikke tilfaddet for de stats-
lige eksportkreditordninger, der som naa/nt er afgraanset til ekstraordinegre risici,
hvor markedsmekanismen er ufuldstaandig. Risikovilligheden er derfor i Sidste ende
et politisk spargsmd, der m& udmentes i en politisk rammestyring. Et tilsvarende
argument gedder administrationen af statdig rentestette og lanegarantier for eks-
portfinansering.

Der er imidlertid gode argumenter for at give en Eksportkreditfond en selvstaandig
profil i forhold til brugerne. Den direkte brugergruppe af finanselle formidlere og
et mindre antd eksportarer er forholdsvis afgramset, finandelt sofistikeret og for-
handlingskreevende. Der er derfor behov for en identificerbar enhed, hvor sive
medarbejdere som ledelse har mulighed for & koncentrere g entydigt om enhe-
dens opgaver og formd. Der er desuden behov for a anlasgge en langsigtet risiko-
og produktpolitik, der i sine grundprincipper er isoleret mod indgreb i enkeltaf-
gardser, og samtidig giver mulighed for produktkontinuitet kombineret med mar-
kedsbestemt produkitilpasning. Savel den satsfinansielle styring som de internati-
onale krav til regnskabsaflagygel se tilsiger en sdvstaandigt regnskabsfarende enhed,
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hvor administrationsudgifter, driftsomkostninger og kapitalbevasgel ser gives udtryk
i et retvisende regnskab, jf. nedenfor under pkt. d.

Den selvstaendige profil udadtil kan med fordel kombineres med en administration
under Erhvervsfremme Styrelsen. Dette giver som naevnt mulighed for en tag for-
bindelse til de gvrige eksportfremmeordninger og giver desuden mulighed for en
billigere infrastruktur. Et vaesentligt argument er ogsd, at en sadan konstruktion
dbner lettere adgang til den politiske dialog om rammestyringen, om end det skal
vare givet, at enkeltsagsafgerelser tregffes inden for det selvstandige myndigheds-
omréde, jf. dreftelsen af beslutningsstrukturen under pkt. c.

Disse overvejelser giver anledning til felgende skitse af organisationen af Eksport-
kreditfonden:

Figur 7.4:
Eksportkreditfondens administration

Driftsenheder Departement Styrelser
‘ A/SEKR ‘ ‘Vaekstfonden EFS (EKF)

Styrelser

Som et eksempel pa en fond, som administreres af en anden enhed, kan naevnes
Danmarks Skibskreditfond, der som selvstaandig enhed administreredes af Bygge-
riets Realkreditfond med fadles direktion indtil udskillelsen i 1991.

c. Beslutningsstruktur og styring

Den foresldede administration af Eksportkreditfonden under Erhvervsfremme Sty-
relsen indebager, at fonden ikke skal have egen direktion. Det vil dog som naant
vazre afgarende med en identificerbar medarbejderstab og ledelse, der kan varetage
opgavel gsningen, herunder dag-til-dag beslutninger, i forhold til brugerne.

Af samme arsag og af hensyn til sdvel den overordnede finansielle styring som den
politiske rammestyring begr dialogpartneren vaae Erhvervsfremme Styrelsens
direktion og ikke en selvstandig fondsbestyrelse. Til gengadd er der udprasget
behov for et beslutningsudvalg, der selvstandigt og uden utidige indgreb kan trad-
fe afgarelser i starre enkeltsager. Et sadant udvalg - der for alle praktiske formal
udfylder den professionelle bestyrelses- eller forretningsudvalgs rolle - skal mades
med hyppige mellemrum, formentlig hver 14. dag, og desuden vaae rede til at trad-
fe beslutninger efter hasteprocedure og ved skriftlig haring.

Det afgerende for et sddant udvalg er, at det ved sin saglighed opndr en sadan
respekt om linien i sine afgerelser, at ministeren afskeames mod inddragelse i
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enkeltsager. Denne datus er opndet af det nuvarende Eksportkreditudvalg, hvis
sammensadning er pragget a balancen mdlem brugere, ministerielt ansvarlige og
sagkyndige, og hvor arbgdsformen baaes af Consensus om de overordnede ret-
ningdinier, der er udstukket af Erhvervsministeriet. Et sidant udvalg foredas fort-
sat for Eksportkreditfonden, men udvidet med en uvildig sagkyndig pa skibsfinan-
sering.

Dansk Industri, Entreprengrforeningen og Al-rédet anser det for ngdvendigt med
2get brugerindflydelse i forhold til den nuvaarende sammensagning af eksportkre-
ditudvalget. Dette enskes opndet ved, at eksportkreditudvalget udvides med yderli-
gere é sagkyndigt mediem fra brugersiden. Indstillingsretten ska vaae lovfastet.

Udover afgarelse af enkeltsager er der behov for |gbende didlog om rammestyrin-
gen a Eksportkreditfonden - sivel bredt fra brugernes organisationer som i direkte
didog med reprassentanter for de politisk ansvarlige ministerier. Desuden er der
behov for overordnet koordination mellem de ordninger, der administreres af Eks-
portkreditfonden og de evrige eksportfremmeordninger. Denne opgave tankes
varetaget af Eksportfrenmerddet - ogsdi dette tilfadde udvidet med reprassentanter
fra vaaft- og rederorganisationerne. Generelt ska fondens overordnede politik
draftes i Eksportfremmerddet, der efter lovamndring i mg 1995 er direkte rédgiven-
de organ for regeringens avrige eksportfremmepolitik.

Dette giver fdgende bedutningsstruktur:

Figur 7.5:
Beslutningsstruktur
racgivning
Regering 7—1
Rammestyring I Eksport-
fremmeridet
Departement

1 retningslinier

: Eksport ’ Eksport | Anden ’ —
Beslutninger Erailie beslutning Vredie Bk beslutning | Bevillings
udvalg
udvalg fond fremme

Erhvervsfremme Styrelsen

Eksportkreditfondens méopfylddse er som nevnt adskillige gange i denne
betaakning andet og mere end blot administration & ordningerne i gaangs forstand
- det vil sge afgarelser i enkdtsager. Vaesentlige eksterne resultatkrav er eksem-

pelvis:
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kundebetjening

markedsfering

produktudvikling

sagsbehandlingstider

international markedsovervagning
analysekompetence

international forhandlingsevne
driftsikkerhed og kontinuitet

finansiel ansvarlighed og demmekraft
kvalitet i produktion af beslutningsgrundlag

Disse resultatkrav ber dels udmgntes i en resultatkontrakt med ledelsen, dels geres
til genstand for |@bende overvagning i Eksportfremmerédet. Det kunne overvejes at
pélasgge Eksportkreditfonden at afgive kvartalsrapporter samtidig med kvartals-
eller halvarsregnskab og gare disse rapporter - og efter behov - oplasg om udvalgte
emner til genstand for dreftelser i Eksportfremmeradet.

d. @konomi og personale

Eksportkreditgarantierne bogferes i dag i Danmarks Erhvervsfond. Danmarks
Erhvervsfond er alene en regnskabsmaessig konstruktion, der primaat er skabt for
at tydeliggere det regnskabsmaessige resultat af den statslige eksportkredit. Dan-
marks Erhvervsfonds regnskab er desuden velegnet til at redegere for de ganske
komplicerede sammenhamge mellem drift og balance, der er karakteristisk for lang-
fristet garantistillelse og indfrielse af garantier. Finansloven og statsregnskabet, der
typisk fokuserer pa et 1-&igt forlgb, vil kun vanskeligt kunne opstille det regnskab,
der i realiteten er resultatet af flere &rs dispositioner og forsikringshaandel ser.

Principperne for Danmarks Erhvervsfonds regnskab er i fordret 1995 blevet fores-
|4t andret sdledes, at finanslovens bevilling opfattes som et kapitalindskud i fon-
den fremfor et tilskud til gennemferelse af enkeltbeslutninger om garantigivning.
Dette medvirker til at give et veessentligt mere retvisende billede af fondens aktivi-
teter, der som naevnt skal ses over en flerdrig periode. De nye regnskabsprincipper
indebagrer ogsa kvartalsvise revurderinger af portefgljen med deraf falgende juste-
ringer af hensadtelserne. Dette giver ikke mindst de bevilgende myndigheder
mulighed for en tegt overvagning af udviklingen.

Det foreslas, at Eksportkreditfonden overtager Danmarks Erhvervsfonds regnskab
og bygger videre pa dette vedrerende de nye aktiviter, der ventes at indga i Eks-
portkreditfonden, herunder skibsgarantier, skibsfinansiering og rentestette ved eks-
portfinansiering. Dette vil kreeve en regnskabsmaessig fusion mellem en raskke ord-
ninger ved dannelsen af en Eksportkreditfond.

Eksportkreditfonden foreslas opfert i et selvstaendigt afsnit under erhvervsfremme-
bevillingerne i finansloven, idet der jaavnligt kan veae behov for ekstraordinaare
kapitalindskud, og der ogsa vil blive tale om udferelse af finanslovsfinansierede
aktiviteter - for eksempel ved administration af rentestatte. Et retvisende billede af
resultatet af Eksportkreditfondens aktiviteter skal imidlertid kunne aflasses af en
given periodes regnskab. Styringen af den finansielle udvikling forringes derfor
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ikke, men vil snarere blive mere overskudig a gennemfare. Erhvervaministeriets,
Fnansministeriets og rigsrevisionens dbenlyse behov for fuld og Igbende indsigt
kan derfor tilfredsstilles.

Der kan ands et personalebehov pa ca. 60 personer dler lidt under det antal, der i
dag er beskadtigede med de ordninger, der forventes omfaitet af Eksportkreditfon-
den. Nedgangen i forhold til det nuvaarende antd medarbejdere, der er beskadtiget
med Eksportkreditfondens fremtidige forretningsomrade, udtrykker den effektivi-
sering, som en sammenlaggning indebaarer. Desuden skal sammenlaggningen give
mulighed for den styrkelse af r&dgivning, produktudvikling og markedsfering, der
er kreevet i forhold til den nuveerende situation.

Af disse godt 60 medarbeidere betales ca. 25 personer dlerede i dag af Danmarks
Erhvervsfond under administrationsaftalen med A/S EKR, mens andre personale-
og adminigtrationsudgifter afholdes over finandoven eller & ikke-statdige organer.

e. Internationalt samarbejde

Eksportkreditfondens deltagelse i det |abende samarbegjde inden for EU og OECD
er dels nadvendigt for at kunne levere den rette tekniske bistand til den danske for-
handlingsdelegation, dels ngdvendigt for a opna tilstraskkelig indsigt i den politi-
ske udvikling i det internationale regelsad og overvégningnen herdf.

P& skibsomrédet er det i dag Erhvervsministeriets departement, der varetager den
internationale madeaktivitet og konktaktskabelse. For de statdige eksportkreditaf-
taler er det derimod aene Erhvervsfremme Styrel sens medarbejdere, der har ansvar
for dette arbgjde. Dog med den undtagelse, a de internationale moratoriesftaler
(forhandlingerne i Paris-klubben) og aftder om geddsomlagning varetages &
Erhvervsfremme Styrelsen og Udenrigsministeriet i fadlesskab.

Af de naavnte grunde foredas, at Eksportkreditfonden overtager hovedansvaret for
den internationale medeaktivitet, men med deltagelse a en medarbejder fra
Erhvervsministeriets departement efter behov - og i saalige tilfadde sammen med
Udenrigsministeriet. En sddan hovedregel vil skre en kompetent dansk forhand-
lingsdelegation, hvor sivel den politiske styringsansvarlige som den teknisk ind-
dgtsfulde Sde er repraesenteret.

Internationale finansieringskilder bar i hgiere grad sages inddraget ved dansk del-
tagelse i internationale projekter. Samfinansiering kan i 9g salv vaae nyttig ved at
drakke effekten af dansk finansering, men en meget veesentlig virkning er den
afklaring af risikobilledet, som en professiond projektvurdering indebaaer. De
vaesentligste aktarer e Den Europadske Investeringsbank (EIB) og @st-banken
(EBRD) i @steuropa samt Verdenshanken (IBRD) og International Finance Corpo-
ration (IFC) i den avrige dd af verden. Dertil kommer de regionale udviklingsban-
ker i Afrika, Amerika, Asen og Norden.

P4 eksportkreditomradet er der udstedt garantier til flere store projekter, hvor mul-

tilaterdle finanseringskilder deltager. Pa dette fdt kan samarbejdsrelationerne
utvivisomt intensiveres og dermed &bne for flere ordrer til danske eksporterer i den-
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ne type projekter. Erhvervsfremme Styrelsen har ogsd arbejdet tag sammen med
EBRD, NIB, IBRD og EIB i forbindelse med projekter under @steuropa-program-
met. Eksportkreditfonden ber formalisere disse kontrakter til rammeaftaler om
samarbejde.

Udover det internationale samarbejde pa offentligt plan har der vazret en lang tra-
dition for et intensivt samarbejde mellem de udfgrende organer pé eksportkredit-
omrédet. Med den nye OECD-aftale for skibsfinansiering, der &bner mulighed for
lange eksportkreditgarantier for skibe, ma det ventes at dette samarbejde ogsa vil
omfatte skibsfinansiering. Samarbejdet er formaliseret i Berner Unionen, der blev
oprettet i 1930rne som en sammenslutning af de institutioner, der udsteder eksport-
kreditgarantier. Desuden er der et veletableret, om end uformelt, samarbejde i nor-
disk regi, hvor de nordiske eksportkreditorganisationer mgdes halvarligt pa chef-
niveau og derudover mades i arbejdsgrupper om tekniske problemstillinger.

Vaadien af samarbejdet ligger dels i en formaliseret og systematisk udveksling af
oplysninger om garantivilkar, risikopolitik og debitorlandes betalingsmenster, dels
en gensidig forpligtelse til at informere om enkeltforretninger pa forespargsel. |
medfer af dette samarbejde kan de nationale garantiinstitutter sdledes etablere et
solidt beslutningsgrundlag, der i vidt omfang sikrer de enskede konkurrencevilkar
for eksportarerne.

A/S EKR og Erhvervsfremme Styrelsen har siden 1992 deltaget sammen i Berner
Unionen, men siden april 1994 er medlemskabet blevet varetaget af A/S EKR ale-
ne. Udlgbet af administrationsaftalen med A/S EKR medferer, at Eksportkreditfon-
den bliver afhangig af selv at udveksle informationer med Berner Unionen og dens
medlemmer. De opgaver, der ventes tillagt Eksportkreditfonden vil desuden lige-
stille denne aktivitetsmaessigt med de avrige medlemmer. Eksportkreditfonden ber
derfor sege om mediemskab af Berner Unionen.

f. Strategi for distribution af produkter

Det overordnede princip ma vaae, at Eksportkreditfonden i videst muligt omfang
distribuerer sine produkter gennem de finansielle markeds institutioner - pengein-
stitutter, forsikringsselskaber og de private specialinstitutter (Skibskreditfonden,
A/S EKR og FIH). Dette gadder ligeledes markedsfaringen af ordningerne, hvor
Eksportkreditfonden ber vaae ansvarlig for udarbejdelse af informationsmateriale,
mens informationsudbredelsen primaat ber foregd gennem det finansielle marked
0g via brugernes organisationer.

Formalet med at basere Eksportkreditfonden pa et sddant princip er at opna den
mindst mulige fortraangningseffekt mellem det private marked og dets kunder sam-
tidig med, at det finansielle markeds akterer kan konkurrere indbydes om salget af
de statlige produkter - eventuelt i en "indpakning”, der afpasses den enkelte akters
ovrige produktudbud og serviceniveau. Dertil kommer, at et frugtbart samarbejde
om udformningen af de statslige produkter fremmes, hvis deltagerne i det finansi-
elle marked bevarer det direkte kundeforhold.
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* Garantiside

For eksportkreditgarantierne er det alerede beduttet at udleagge de kortfristede
gaantier (under 1 &s |abetid) til en genforsikringsordning. Eksportkreditfonden
varetager pa dette omréde aene ansvaret for a udstede regarantier over for forsik-
ringsselskaber (herunder A/S EKR) og pengeingtitutter. Til dette formal er et EDB-
system under udarbgjdelse, hvorefter regarantier for veldefinerede standardforret-
ninger kan udstedes automatisk, mens afvigelser i forretnings- og sikkerhedsvilkér
kraaver godkendelse & Eksportkreditfonden via EDB-forbindelsen. Udstedelse &f
garantier for saalige forretninger og udstedelse af garantier til pengeingtitutter, der
ikke er tilknyttet EDB-nettet, sagshehandles efter den nuvagrende procedure.

For mellemfrigede standard forretninger (Igbetider pa 15 &) tilstradoes samme
princip anvendt. Garantiudstedelse for @vrige forretninger og for dle forretninger
med over 5 &s lgbetid vil dog normalt kraeve individuel behandling. Princippet om
distribution gennem formidlere mai disse tilfadde afviges, idet den direkte kontakt
med eksporteren vil vage a vassentlig betydning for sagsbehandlingen. S2danne
sager vil typisk skulle forhandles med hensyn til sikkerhedsstillelse, garantiprocent,
Igoetid og evrige vilkdr. Desuden vil disse garantiansggninger udgere langt hoved-
parten a de sager, der ikke kan afgeres administrativt, men ma fordamges besty-
relsen eler det beduttende udvag.

* Finansieringsside

Den datdige deltagelse gennem Eksportkreditfonden i stette til finansiering af
langfristet kapitalgodeeksport (incl. skibsfinansiering) mé& ligesom for garantigiv-
ning bygge pa det hovedprincip, a en kommerciel kreditvurdering foretages af
pengeingtituttet eller Skibskreditfonden, og a disse baaer en forholdsmeessig ddl af
riskoen pa totalforretningen. Dette sikrer en professiond vurdering og selvrisiko-
en har en skadeshegramsende effekt for brugen af de offentlige midler. Dette inde-
baarer ogs3, a den primagre kontakt bliver mellem Eksportkreditfonden og penge-
ingtituttet eller Skibskreditfonden, mens disse fortsat varetager forholdet til ekspor-
ter, reder eler veaft. | praksis vil der dog formentlig vagre behov for et tag samspil
mellem dle tre parter.

Den langfristede eksportfinandiering er baseret pd en OECD-aftde om, at mind-
sterenten for langivning med offentlig stette er den sikaldte CIRR-rente (Commer-
cid Interest Reference Rate), der fastsates manedligt for hver valuta. Udgangs-
punktet er markedsrenten ved den pégaddende dats obligationsudstedelse tillagt
1,00 pet-point, der skal modsvare et rentetillasg for kreditrisikoen ved udlén til
andre end gtatdige lantagere. Der forhandles for tiden om fastlasggelse &f en saalig
CIRR-rente for skibsfinansiering, der indrammes en Igbetid op til 12 &, hvor anden
kapitalgodeeksport hgjst kan finanseres over 10 &.

Eksportkreditfondens erhvervspolitiske opgave vil i denne forbindelse vagre a sk-
re, at danske eksporterer og skibsvaafter kan finansiere deres eksport til CIRR-ren-
te og dermed vage i gtand til at matche udenlandske konkurrenters vilkdr. Denne
opgave varetages i dag af Dansk Eksportfinangeringsfond, der imidlertid kun frem
til 1. juli 1996 har erklaget sig villig til a yde rentetilskud sdledes, at eksporterer

235



af kapitalgoder kan finansiere sig til den rene CIRR-rente uden tillasg af bankmar-
ginal.

Eksportkreditfondens opgave kan i princippet l@ses pato mader - enten ved at yde
tilskud til den markedsrente, som pengeinstituttet/Skibskreditfonden kan opna eller
ved selv at refinansiere pengeinstituttet/Skibskreditfonden til en sidan rente, at det
endelige udlan kan finde sted til CIRR-renten. Ved rentetilskud ydes samme rente-
stette til ale finansieringsinstitutter. Ved refinansiering ligestilles alle finansie-
ringsinstitutter med hensyn til kreditvaardighed (samme refinansieringsrente).

Rentetilskudsmodellen er den enkleste og finder da ogsa betydelig udbredelse i
vore konkurrentlande, jf. kapitel 4. Den harmonerer desuden med Eksportkredit-
fondens malsatning om i videst muligt omfang at overlade de opgaver til det finan-
sielle marked, som dette marked traditionelt udfarer - eksempelvis refinansiering
(funding) af udldn. Ulempen ligger i at kunne kontrollere, at markedet funder sig
billigst muligt og sdledes har incitament til selv at opna rentesatser, der tillader
udlan til CIRR-rente eller lavere, ndr dette er muligt. Desuden skal der indgas afta-
ler med pengeinstitutterne og Skibskreditfonden om et rimeligt Igje for den for-
midlingsprovision og margin for daskning af dokument- og selvrisiko, der indgar i
pengeinstitutternes omkostning ved at yde den endelige langivning.

Dertil kommer det sdkaldte "lagerproblem", der isa er relevant ved skibsbygning,
hvor finansieringsomkostningerne skal vasre kendte - men ikke ngdvendigvis fast-
I&ste - to til tre & inden trakket pa lanet finder sted, ndr skibet leveres. Et tilsva-
rende problem er til stede ved eksport af starre kapitalgoder, om end tidshorisonten
sjaddent er sa lang som for skibe. Tilbud om langivning pa kendte vilkar en rum
tid i forvelen indebagrer, at pengeinstituttet/Skibskreditfonden skal have sine even-
tuelle omkostninger dakket ved at 1ane langt og placere kort i "lagerperioden”.

Set med statens gine er det vigtigste, at refinansieringen er billigst mulig, da dette
nedbringer eller fjerner behovet for rentetilskud. Der kunne derfor argumenteres
for, at refinaniseringen burde ske med statslig garanti eller foretages af staten selv
med videreudlan til den endelige lantagers pengeinstitut/Skibskreditfonden. Den
statslige |aneoptagel se eller |antagning med statens garanti til disse formdl vil imid-
lertid reducere statens fremtidige kreditveardighed. Statslig refinansiering pa basis
af egen lanoptagelse vil samtidig gere det vanskeligere at forfelge EU's konver-
gensmdl for samlet statsgadd.

En salig problemstilling vedregrer den sakaldte "market window" facilitet, der er
oprettet i flere af Danmarks konkurrentlande. Efter denne model kan en selvstan-
dig institution, for eksempel tilknyttet Eksportkreditfonden, optage udlandslan i
eget navn og videreudlane disse midler til en rente under CIRR-renten, sdfremt de
markedsmasssige muligheder for dette opstér.

En anden problemstilling, der ma undersgges neamere, er det forhold, at Dansk
Eksportfinansieringsfond giver faste tilbud pad CIRR-rentefinansiering forud for
kontraktunderskrivelse. Disse tilbud - i realiteten optioner til meget billig pris -
udnyttes isaa under forventning om stigende rente og er derfor omkostningstunge.
Denne problemstilling draftes for indevagrende i sdvel EU som i OECD.
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g. Produktudvikling og produkter

De planlagte og helt dler delvis gennemferte produktudviklingsopgaver er omtalt i
kapitel 6. Dette er dog nagope en udferlig listning og der vil givet opsta nye behov
fremover, som skd analyseres og eventuelt implementeres.

Det vassentligste er at papege behovet for, at lovgivningen om Eksportkreditfonden
bliver tilstrakkelig rummelig til a give plads for en varieret produktudvikling
fremover.

h. Forholdet til ophgrende ordninger

Hvis Eksportkreditfonden efter betamkningens fordag f& mulighed for a sikre
endeligt udlan til eksporterer af langsfristede kapitalgoder til CIRR-rente vil Dansk
Eksportfinansieringsfonds refinandering af pengeingtitutternes udidn pa de
nuvagende vilkar ikke vaare konkurrencedygtig.

Det foredds, a der indledes forhandlinger med garanterne bag Dansk Eksportfi-
nangeringsfond (Danmarks Nationalbank og en kreds & pengeindtitutter) samt
FIH, der administrerer DEF, om fondens fremtid, herunder afviklingen af den eksi-
sterende laneportefadje. Problemstillingen vedrerer isse Danmarks Nationalbank,
der har vagret kilden til opbygning af fondens nuvagende egenkapital.

Denne problemstilling skal ikke lgses i udvalget. Men en naaliggende mulighed er,
a DEF viderefares sammen med Eksportkreditfonden med en hensgtsmaesssig sty-
relses- og garantsammensadning. DEF kunne i safad danne udgangspunkt for den
eventuelle lanoptagning, der kunne skabe grundlaget for et "market window" i
Danmark.

En tilsvarende problemstilling vedrarer VindmdlleGaranti A/S, der ges af fremdtil-

lingsvirksomhederne og ingtitutionelle investorer. Forhandlinger bar indledes med
miljg og energiministeriet og FIH - og senere eventuelt med gerkredsen.
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