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1. INDLEDNING

Med Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/1017 af 25. juni 2015 om Den
Europzeiske Fond for Strategiske Investeringer, Det Europezeiske Centrum for
Investeringsradgivning og Den Europeiske Portal for Investeringsprojekter (EFSI-
forordningen) blev garantifonden for EFSI oprettet, hvis midler skal forvaltes af
Kommissionen®.

Ved Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2017/2396 af 13. december 2017 blev
EFSI-forordningen yderligere andret for at forleenge varigheden af Den Europaiske Fond for
Strategiske Investeringer og indfare en raekke tekniske forbedringer af fonden og Det
Europziske Centrum for Investeringsradgivning® (EFSI 2.0-&ndringen). EFSI 2.0-&ndringen

ggede bl.a. starrelsen af EU-garantien og justerede ogsa malbelgbet for tilfarsler til fonden.
Den 22. juli 2015 indgik Europa-Kommissionen og Den Europaiske Investeringsbank (EIB) en aftale om
forvaltning af EFSI og om tildeling af EU-garantien (EFSI-aftaIen)s.

EFSI-forordningens artikel 16, stk. 6, fastsatter, at Kommissionen senest den 31. maj hvert ar
skal forelegge Europa-Parlamentet, R&det og Revisionsretten en Aarsrapport’ om
administrationen af EFSI-garantifonden (“garantifonden™) i det foregdende kalenderar,
herunder en vurdering af malbelgbets tilstreekkelighed, af garantifondens sterrelse og af
behovet for genopfyldning af den. Arsrapporten skal indeholde en oversigt over
garantifondens finansielle stilling ved udgangen af det foregdende kalenderar, de finansielle
stramme i det foregadende kalenderar savel som veesentlige transaktioner og eventuelle
relevante oplysninger om de finansielle konti. Rapporten skal ogsa indeholde oplysninger om
finansforvaltningen af og resultaterne af og risiciene for fonden ved udgangen af det
foregaende kalenderar.

Med finansforordning 2018/1046° blev Den Fzlles Henszttelsesfond oprettet, som indeholder
bestemmelser om de finansielle forpligtelser, der opstar i forbindelse med budgetgarantier og
programmer for finansiel bistand, fra datoen for anvendelsen af den flerarige finansielle
ramme (FFR) for 2021-2027° og frem. Disse bestemmelser tradte i kraft den 1. januar 2021,
hvorefter garantifonden udger en serskilt afdeling inden for Den Falles Hensattelsesfond.

2. OPERATIONEL KONTEKST
EU-garantien’ daekker finansierings- og investeringsforanstaltninger:

- undertegnet af EIB inden for hoveddelen af infrastruktur- og innovationsfeltet og

! Om @ndring af forordning (EU) nr. 1291/2013 og (EU) nr. 1316/2013 — Den Europziske Fond for Strategiske
Investeringer (EFSI-forordningen). EUT L 169 af 1.7.2015, s. 1.

2EUT L 345 af 27.12.2017, s. 34.

% EFSl-aftalen blev senere @ndret og fremlagt pa ny, nermere bestemt den 21. juli 2016, den 21. november 2017,
den 9. marts 2018, den 20. december 2018, den 27. marts 2020 og den 27. april 2020.

* Denne rapport er den sjette rapport om garantifonden. Hvis du vil se tidligere rapporter, skal du se COM(2016)
353 final, COM(2017) 326 final, COM(2018) 345 final, COM(2019) 244 final og COM (2020) 385 final.

® Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU, Euratom) 2018/1046 af 18. juli 2018 om de finansielle regler
vedrgrende Unionens almindelige budget, om &ndring af forordning (EU) nr. 1296/2013, (EU) nr. 1301/2013,
(EU) nr. 1303/2013, (EU) nr. 1304/2013, (EU) nr. 1309/2013, (EU) nr. 1316/2013, (EU) nr. 223/2014, (EU) nr.
283/2014 og afgerelse nr. 541/2014/EU og om ophevelse af forordning (EU, Euratom) nr. 966/2012 (EUT L
193 af 30.7.2018, s. 1) (Finansforordningen).

® Rédets forordning (EU, Euratom) 2020/2093 af 17. december 2020 om fastlaggelse af den flerarige finansielle
ramme for drene 2021-2027 (EUT L 433| af 22.12.2020).

" Starrelsen af EU-garantien er blevet gget fra 16 mia. EUR til 26 mia. EUR ved EFSI 2.0-&ndringen.



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/?uri=uriserv:OJ.LI.2020.433.01.0011.01.DAN

- undertegnet af Den Europziske Investeringsfond (EIF) inden for SMV-feltet og SMV-
/midcap-underfeltet for fondsinvestering inden for infrastruktur- og innovationsfeltet.

En del af de samlede EFSI-foranstaltninger er deekket af EU-garantien, mens en del udfares
pa EIB-Gruppens egen risiko®.

I henhold til EFSI-forordningens artikel 12 skal garantifonden fungere som en
likviditetsstadpude, hvorfra garantibelgb udbetales til EIB ved treek pa EU-garantien. |
overensstemmelse med EFSl-aftalen mellem EU og EIB betales treek af garantifonden, hvis
de trukne belgb overstiger de midler, som EIB har til radighed pa EFSI-kontoen. EFSI-
kontoen, der forvaltes af EIB, er oprettet med henblik pa at inddrive EU's indteegter og
inkasserede belgb fra EFSI-foranstaltninger under EU-garantien og, i det omfang den
disponible saldo tillader det, at indbetale treek under EU-garantien.

Garantifonden har faet tilfart midler gradvist, men denne tilfarsel ophgrer i 2022. | henhold til
artikel 12, stk. 4, forvaltes garantifondens midler direkte af Kommissionen og investeres i
overensstemmelse  med  principperne  for sund  finansforvaltning og sunde
forsigtighedsprincipper.

EIB og EIF er ansvarlige for at vurdere og overvage risikoen ved de enkelte foranstaltninger,
der stgttes af EU-garantien, og for at rapportere til Kommissionen i overensstemmelse med
EFSI-forordningens artikel 16. P& baggrund af denne rapportering og ved at fremsatte
sammenhangende og forsigtige antagelser om fremtidige aktiviteter sikrer Kommissionen, at
malbelgbet og niveauet for den garantifonden er tilstraekkeligt.

Endvidere afleegger EIB i henhold til EFSI-forordningens artikel 16, stk.?2, Europa-
Parlamentet og Radet en arsrapport med specifikke oplysninger om den samlede risiko i
forbindelse med de finansierings- og investeringsforanstaltninger, der er omfattet af EFSI,
samt om treek pa garantien.

3. FINANSIELLE KONTI OG VASENTLIGE BUDGETTRANSAKTIONER 1 2020
Finansielle oplysninger om EFSI vises nedenfor, opdelt i fire afsnit:

1) garantifondens finansielle situation pr. 31. december 2020

2) EFSlI-foranstaltninger under EU-garantien udfert af EIB-Gruppen pr. 31. december
2020

3) tilfarsel af midler til garantifonden, og

4) treek pa og anvendelse af EU-garantien.

3.1. GARANTIFONDENS FINANSIELLE SITUATION PR. 31. DECEMBER 2020

Garantifondens samlede aktiver® belgb sig til 8 028 mio. EUR pr. 31. december 2020. Aktiverne omfattede

8 Starrelsen af EIB-Gruppens egne bidrag er blevet gget fra 5 mia. EUR til 7,5 mia. EUR ved EFSI 2.0-
&ndringen.

° Det reviderede regnskab for garantifonden fremgér af det arbejdsdokument fra Kommissionens tjenestegrene,
der ledsager rapporten om garantifonden.



portefgljen af investeringspapirer, klassificeret som disponible for salg (7 526 mio. EUR), et
valutaterminssalg af USD med positiv nettonutidsveerdi, klassificeret som finansielle aktiver
til dagsveerdi gennem resultatopgerelsen (6 mio. EUR) og likvide midler (496 mio. EUR).

Med hensyn til det finansielle resultat for 2020'° sluttede garantifonden &ret med et
gkonomisk resultat pa 21,6 mio. EUR. Hovedbidraget stammede fra positive
nettorenteindteegter pa 17,0 mio. EUR og nettogevinster fra salg af verdipapirer disponible
for salg,"* (11,1 mio. EUR). Dette blev opvejet af en negativ valutaomvurdering pé -
5,7 mio. EURY. De resterende nettoudgifter pd -0,8 mio. EUR bestod hovedsagelig af
depotgebyrer.

3.2. EFSI-FORANSTALTNINGER UNDER EU-GARANTIEN

EU-garantieksponeringen i forbindelse med EIB-Gruppens udbetalte udestaende EFSI-
foranstaltninger belgb sig til 18,9 mia. EUR pr. 31. december 2020 ud af den disponible EU-
nettogaranti’® p& 25,8 mia. EUR'™. Belgbet p& 18,6 mia. EUR indregnes som en
eventualforpligtelse i noterne til EU's arsregnskab for 2020, mens der er indregnet en
henszttelse til det resterende belgb.

| 2020 genererede EFSI-foranstaltninger inden for infrastruktur- og innovationsfeltet en
nettoindtaegt pd 243,4 mio. EUR for EU™. Af dette belgb blev et nettotilgodehavende hos
Kommissionen fra EIB pa 76,8 mio. EUR pr. 31. december 2020 opfert i EU's arsregnskab
for 2020.

Hvad angar EFSI-foranstaltningerne inden for SMV-feltet havde EU en nettoomkostning pa
295,2 mio. EUR i 2020,

3.3. TILFZRSLER TIL GARANTIFONDEN

| 2020 blev der indgéet forpligtelser for en samlet budgetbevilling pa 301 mio. EUR i
forbindelse med tilfarsler til garantifonden. Af dette belgb blev der indgaet forpligtelser for en
budgetbevilling pa 153 mio. EUR i overensstemmelse med Kommissionens afgarelse C(2020)
451. Der blev indgaet forpligtelser for yderligere bevillinger pa 148 mio. EUR som
formalsbestemte indtaegter’.

Der blev udbetalt et samlet belgb pd 1 249 mio. EUR til garantifonden i lgbet af aret. Heraf
kom stgrstedelen fra betalingsbevillingerne i EU's almindelige budget, mens et belgb pa
156 mio. EUR blev inddrevet som formalsbestemte indtegter fra EFSI, og et belgb pa

0 Se afsnit 3 "GARANTIFONDENS ARSREGNSKAB" i det arbejdsdokument fra Kommissionens
tjenestegrene, der ledsager rapporten om garantifonden.

™! Nettobelgbet bestar af gevinster pd 12,7 mio. EUR og tab pa 1,6 mio. EUR.

12 Efter afdaekning af valutarisikoen for den USD-denominerede del af portefaljen, praesenteret som
dagsveerdizndringer af afledte finansielle instrumenter i arsregnskabet.

3| henhold til artikel 11 i EFSI 2.0-@ndringen mé& EU-garantien ikke pé& noget tidspunkt overstige 26 mia. EUR.
Treek pa og anvendelse af EU-garantien og henszttelser til portefaljen af garantiprodukter inden for SMV-feltet
fratreekkes det maksimale belgb for EU-garantien.

| noterne til EU's rsregnskab for 2020 vises dette tal eksklusive de finansielle hensattelser pd 0,3 mia. EUR.
' Dette belgb inkluderer 18,4 mio. EUR i ikkerealiserede indteegter hidrarende fra den opadgéende beveagelse i
I1W-egenkapitalportefgljernes dagsvaerdi pr. 31. december 2020 sammenlignet med 31. december 2019.

1° Dette belgb omfatter finansielle hensattelser p 216,5 mio. EUR vedrgrende SMV-feltets laneportefaljer samt
urealiserede indtegter pa 23,4 mio. EUR som fglge af en stigning i dagsvardien af SMV-feltets aktieportefeljer
pr. 31. december 2020 sammenlignet med 31. december 2019.

" Formalsbestemte indtagter henviser her til det, der almindeligvis kaldes "tilbagefarsler”. De bestér f.eks. af
EFSl-vederlag, udbytte, kapitalgevinster eller arlige tilbagebetalinger, herunder tilbagebetaling af kapital,
frigjorte garantier og tilbagebetaling af hovedstolen pa lan, der er inddrevet fra EIB.



5 mio. EUR blev overfart som supplerende betalingsbevillinger ved regnskabsarets udgang.
3.4. TREK PA OG ANVENDELSE AF EU-GARANTIEN

| 2020 blev der ikke trukket pa garantien som fglge af misligholdte foranstaltninger. Der blev
dog trukket pa EU-garantien som falger:

e 33,1 mio. EUR til veerdireguleringer® inden for infrastruktur- og innovationsfeltet

e 2.3 mio. EUR til EIB's finansieringsomkostninger19 inden for infrastruktur- og
innovationsfeltet

e 21mio.EUR til inddrivelsesomkostninger®® inden for infrastruktur- og
innovationsfeltet

e 37,5mio. EUR til risikoafdaekning af andre valutaer end euro inden for SMV-feltet.

Alle trek blev betalt fra de midler, der var til radighed pa EFSI-kontoen, med undtagelse af ét
traek inden for SMV-feltet, som blev delvist betalt fra garantifonden (0,5 mio. EUR).

4. FORVALTNING AF GARANTIFONDEN | 2020
4.1. FINANSFORVALTNING

Garantifondens  investeringsportefalje  investeres i  overensstemmelse med de
forvaltningsprincipper, der er fastlagt i Kommissionens afggrelse C(2016) 165 af 21. januar
2016 om godkendelse af garantifondens retningslinjer for kapitalforvaltning.

Ifalge disse retningslinjer vil aktiverne i investeringsportefaljen udgere tilstreekkelig likviditet
til at deekke eventuelle traek pa garantien og samtidig optimere afkastet og risikoniveauet, der
skal veere foreneligt med en hgj grad af sikkerhed og stabilitet.

Der blev vedtaget investerings- og risikohandteringstrategier, der afspejler investeringsmalene
og markedsudsigterne. Investeringstilgangen havde til formal at gge diversificeringen pa
tveers af forskellige aktivklasser med fast afkast.

4.2. MARKEDSUDVIKLING | 2020

Markedsudviklingen i 2020 var domineret af covid-19-virusset, dens gdeleeggende
indvirkning pa folkesundheden og den globale gkonomi samt de statslige myndigheders og
centralbankernes hurtige og steerke politiske reaktion.

Markeder med fast afkast startede aret optimistisk grundet udviklingen i
handelsforbindelserne mellem USA og Kina og en generelt positiv gkonomisk stemning. Den
10-arige tyske statsobligationsrente (Bund) naede i midten af januar op pa -0,16 %, hvilket
skulle vise sig at vere det hgjeste niveau for hele aret.

Omkring marts blev mere end halvdelen af verdens befolkning reelt set isoleret, i takt med at
truslen fra virusset blev tydeligere. Dette skabte et globalt chok for bade udbud og
efterspargsel, navnlig inden for serviceydelser, der leveres ansigt til ansigt.

De finansielle markeder pa verdensplan oplevede et pludseligt chok, som gik hand i hand med

18 Se artikel 8, stk. 1, litra b), i EFSl-aftalen.
19 Se artikel 8, stk. 1, litra d), i EFSl-aftalen.
2 Se artikel 8, stk. 1, litra d), og artikel 11, stk. 7, i EFSI-aftalen.



en kraftig stigning i risikoaversion og volatilitet. Den efterfalgende "dash for cash” medferte
brandudsalg af aktiver, hvilket ferte til forvridninger og udgjorde en trussel mod de finansielle
markeders stabilitet.

Aktiemarkederne styrtdykkede, og investorerne gik over til sikre aktiver som f.eks. Bund,
hvis afkast hurtigt faldt til et lavpunkt pa -0,86 % i midten af marts. | begyndelsen af marts
faldt afkastet pa de amerikanske statsobligationer endnu mere, hvilket blev forsterket af
USA's Federal Reserves to ekstraordinaere nedsattelser pa i alt 150 basispoint. De sikre afkast
vendte derefter og steg sammen med resten af de faste afkast hgjere midt i en situation med
usikkerhed pa markedet og begraenset likviditet. Bund beveegede sig tilbage mod -0,20 % ti
dage efter at have ndet arets lavpunkt. Spandet for andre europziske statsobligationer i
forhold til Bund blev betydeligt starre, ligesom det gjorde for alle andre aktivklasser med fast
afkast.

For at genskabe tilliden gennemfgrte de statslige myndigheder redningspakker, og
centralbankerne tilbed pengepolitiske stramninger (f.eks. politiske rentenedsattelser og/eller
kab af aktiver) i et hidtil uset omfang. Dette bidrog til, at markederne kunne tilpasse sig, og at
de samlede veerdiansettelser af aktiverne kunne stige igen. Efter en volatil marts stabiliserede
spaendene sig fra april og frem til en generelt nedadgaende kurs. Annonceringen af hidtil usete
finanspakker pa verdensplan og i Europa, navnlig NextGenerationEU pa 750 mia. EUR, farte
til et hgjere samlet afkast i juni, men centralbankerne fortsatte med at sikre gunstige
finansieringsvilkar i en tid med langvarige nedadgaende risici. Generelt var afkastene og
spaendene i euroomradet gradvist faldende resten af aret, mens investorernes tillid fortsatte
med at stige som fglge af de fremskridt, der var gjort pa vaccinationsomradet, og udsigten til
yderligere stimulering efter valget i USA i november. Bund sluttede aret pa -0,57 %.

Generelt  udgjorde  markederne  for  fastforrentede  veerdipapirer  attraktive
investeringsmuligheder, selv om de var kendetegnet ved meget stor volatilitet, hvilket igen
bidrog til garantifondens positive afkast ved arets udgang.

4.3. PORTEF@LIENS SAMMENS/ATNING OG VIGTIGSTE RISIKOTRAEK

Tallene for garantifondens portefglje ved arets udgang viser, at portefgljen er meget
diversificeret med hensyn til aktivklasser og ratingkategorier. Desuden er verdipapirer, der
ikke er denomineret i euro (USD), yderligere diversificeret, idet amerikanske statsobligationer
og andre amerikanske udstedere (f.eks. supranationale, andre suverane stater eller agenturer)
og kontanter udger ca. 6 % af portefgljen. Valutarisikoen afdaekkes.

Andelen af obligationer, der opfylder miljgmaessige, sociale og ledelsesmaessige kriterier, var
9,5 % ved udgangen af 2020 sammenlignet med 6,9 % ved udgangen af 2019. Portefgljens
Igbetid®* ved udgangen af 2020 var 3,19 &r, mens den gennemsnitlige kreditvurdering var
BBB+.

Ca. 33 % af portefaljen bestod af obligationer med en lgbetid pd under 1 ar, variabelt
forrentede obligationer og kortfristede pengemarkedsinstrumenter, som udger en yderligere
likviditetsbuffer for portefaljen.

Portefeljens profil med hensyn til lgbetid, kreditrisiko og likviditet er kalibreret i
overensstemmelse med de forventede pengestremme, der opstar fra EFSI-foranstaltninger

2 Tallene for Igbetiden refererer til modificeret lgbetid (“modified duration"), der er et mal for en obligations
kursfglsomhed over for bevaegelser i renteniveauet. Dette tal er baseret pa princippet om, at der er omvendt
proportionalitet mellem kursen pa et vardipapir og rentesatserne.



under EU-garantien (f.eks. forventede treek, indtaegter).
4.4, RESULTATER

Arsresultatet er beregnet pé et tidsveegtet grundlag for ikke at blive pavirket af starrelsen af
portefaljen, der fortsatte med at vokse i lgbet af aret.

| et markedsmiljg preeget af sundhedsrelateret volatilitet og historisk lave afkast leverede
fonden et absolut arsresultat pa 1,246 % i 2020. Dette afkast er i overensstemmelse med
arsresultatet for EFSI-benchmarket (1,23 %). Resultatet for bade benchmarket og portefaljen i
2020 var dog i vid udstreekning drevet af positive afkastkurver. | betragtning af det historisk
lave afkast i EU og USA kan portefgljen og benchmarket pavirkes negativt i de kommende ar
af modsatrettede kurvebeveegelser (dvs. stigende afkast).

5. VURDERING AF MALBEL@BETS TILSTRAKKELIGHED OG GARANTIFONDENS
STORRELSE

Pr. 31. december 2020 belgb de samlede undertegnelser under EFSI sig til 82,7 mia. EUR for
alle medlemsstater, hvoraf 57,2 mia. EUR blev undertegnet inden for infrastruktur- og
innovationsfeltet (629 foranstaltninger), og 25,5 mia. EUR blev undertegnet inden for SMV-
feltet (792 foranstaltninger). Samlet set udger dette en veesentlig stigning i forhold til den 31.
december 2019, hvor de samlede undertegnelser belgb sig til 68,7 mia. EUR. Ovenstaende tal
repraesenterer de samlede belgb, der er undertegnet af EIB-Gruppen siden EFSI's oprettelse,
mens den udestdende eksponering kun delvist er dakket af EU-garantien under EFSI.
Sidstnaevnte er nermere beskrevet i de efterfelgende afsnit i dette afsnit og i afsnit 3 ovenfor.
Pr. 31. december 2020 belgb den samlede udestdende eksponering, der var daekket af EU-
garantien, sig til 18,9 mia. EUR (16,5 og 2,4 mia. EUR for henholdsvis infrastruktur- og
innovationsfeltet og SMV-feltet), en stigning fra 18,4 mia. EUR i 2019.

EU-budgettets eksponering over for eventuelle fremtidige betalinger under EU-garantien i
form af undertegnede foranstaltninger (udbetalte og ikke-udbetalte) belgb sig til
24,1 mia. EUR (18,5 mia. EUR for infrastruktur- og innovationsfeltet og 5,6 mia. EUR for
SMV-feltet).

Under infrastruktur- og innovationsfeltet belgb den udestaende eksponering, der var deekket af
EU-garantien, sig til 16,5 mia. EUR, heraf 15,2 mia. EUR til laneforanstaltninger og
1,3 mia. EUR til egenkapitallignende foranstaltninger.

Eventuelle tab som folge af disse foranstaltninger inden for infrastruktur- og innovationsfeltet
vil blive dekket af EU-garantien i overensstemmelse med vilkarene i EFSI-aftalen. Navnlig
ydes EU-garantien inden for infrastruktur- og innovationsfeltet i form af en sakaldt Portfolio
First Loss Piece-dekning for foranstaltninger under laneportefgljen for infrastruktur- og
innovationsfeltet og egenkapitalportefaljen for infrastruktur- og innovationsfeltet for nationale
erhvervsfremmende banker. Under standardegenkapitalportefgljen for infrastruktur- og
innovationsfeltet har EU-garantien form af en fuld garanti, forudsat at EIB investerer det
samme belgb for egen risiko pa pari passu-basis.

Pr. 31. december 2020 var den samlede udestaende eksponering deekket af EU-garantien
inden for SMV-feltet 2,4 mia. EUR, heraf 1,7 mia. EUR til garantiforanstaltninger og
0,7 mia. EUR til egenkapitalforanstaltninger?.

2 Som det fremgar af EU's &rsregnskab pr. 31. december 2020, omfatter dette ikke garantikontrakter, hvis



Eventuelle tab som fglge af SMV-vinduets garantiforanstaltninger vil primeert blive daekket af
bidragene  fra  InnovFin  SMV-garantifaciliteten, COSMEs lanegarantifacilitet,
garantifaciliteten for de kulturelle og kreative sektorer og det finansielle EaSI-
garantiinstrument. EFSI's SMV-felt giver seniordaekning for tab, der overstiger EU's bidrag.
Under EFSI's kombinationsprodukt daekker EFSI den anden tabsrate af foranstaltningerne
efter medlemsstaten eller forvaltningsmyndigheden, mens EIF yder den supplerende
seniorisikodaekning. Under SMV-feltet for produktet for ferdigheder og uddannelse stiller
EFSI en garanti pa op til 80 % af hver enkelt undertegnet foranstaltning.

| forbindelse med underfelter af SMV-feltet for egenkapitalprodukter vil eventuelle tab blive
dekket pro rata af EU-garantien under EFSI og EIF, afhengigt af deres bidrag, som
specificeret i EFSI-garantiaftalen. | forbindelse med underfelt 2 for egenkapitalprodukter vil
det finansielle instrument InnovFin-egenkapital deekke First Loss Piece. Under SMV-feltet
privat kreditprodukt yder EFSI en First Loss Piece-tranchedaekning, og SMV-feltet
opskaleringshandling for risikokapital yder EFSI fuld garanti.

Garantifondens malbelgb er fastsat til 35% af de samlede EU-garantiforpligtelser®.
Risikovurderingen af de forskellige produkter, der stettes af EU-garantien, viser, at Unionens
budget — med denne malsats — generelt vil blive tilstreekkeligt beskyttet mod potentielle
treek pa EU-garantien under hensyntagen til inddrivelser, indtegter og tilbagefarsler fra EIB-
foranstaltninger. Malsatsen pa 35 % anses derfor for at veere tilstraekkelig.

Da garantifonden som en del af Den Felles Hensettelsesfond siden januar 2021 stadig er i
opbygningsfasen frem til 2022, vil behovet for tilfarsel af yderligere midler ferst blive
vurderet pa et senere tidspunkt.

radighedsperiode begynder i 2021.
%% Se EFSI-forordningens artikel 12, stk. 5.


http://data.europa.eu/eli/reg/2015/1017/2017-12-30
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