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1. INLEDNING

Genom Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/1017 av den 25 juni 2015 om
Europeiska fonden  for strategiska investeringar, Europeiska centrumet  for
investeringsradgivning och portalen for investeringsprojekt pa europeisk  niva
(Efsiférordningen) inrattades EU-garantifonden, vars medel ska forvaltas av kommissionen®.

Genom Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/2396 av den 13 december 2017
andrades Efsiforordningen ytterligare for att forlanga Ioptiden for Europeiska fonden for
strategiska investeringar och for att infora ett antal tekniska forstarkningar av den fonden och
Europeiska centrumet for investeringsradgivning? (Efsi 2.0). Efsi 2.0 har bland annat inneburit
en hojning av EU-garantin och en justering av malbeloppet for avsattningarna till fonden. Den
22 juli 2015 undertecknade Europeiska kommissionen och Europeiska investeringsbanken
(EIB) avtalet om forvaltningen av Efsi och beviljandet av EU-garantin (Efsiavtalet)®.

| artikel 16.6 i Efsiforordningen foreskrivs att kommissionen senast den 31 maj varje ar ska
oversanda en arsrapport® till Europaparlamentet, radet och revisionsritten om EU-
garantifondens forvaltning under det foregaende kalenderaret, inbegripet en bedémning av
lampligheten av malbeloppet, EU-garantifondens niva och behovet av att komplettera den.
Arsrapporten ska innehalla en beskrivning av EU-garantifondens finansiella stillning vid
utgangen av foregdende kalenderar och de finansiella flodena under féregaende kalenderar
samt en forteckning Over betydande transaktioner och all relevant information om
rakenskaperna. Den ska ocksa innehalla information om garantifondens ekonomiska
forvaltning och dess resultat och risker vid utgangen av foregaende kalenderar.

Genom budgetforordningen 2018/1046° inrattades den gemensamma avsattningsfonden, som
ska innehalla avsattningar for att tacka de finansiella forpliktelser som uppkommer fran
budgetgarantier och program for ekonomiskt stod fran och med den dag da den flerariga
budgetramen 2021-2027° borjar tillampas. Dessa bestammelser tradde i kraft den 1 januari
2021. Fran och med denna dag utgér EU-garantifonden en separat del inom den gemensamma
avséattningsfonden.

2. BAKGRUND

EU-garantin’ omfattar de finansierings- och investeringstransaktioner

- som EIB undertecknat inom infrastruktur- och innovationstjanstens huvuddel (lI-
delen),

! Andring av forordningarna (EU) nr 1291/2013 och (EU) nr 1316/2013 — Europeiska fonden for strategiska
investeringar, EUT L 169, 1.7.2015, s. 1.

EUT L 345, 27.12.2017, s. 34.

® Efsiavtalet andrades och reviderades senare, narmare bestamt den 21 juli 2016, den 21 november 2017, den 9
mars 2018, den 20 december 2018, den 27 mars 2020 och den 27 april 2020.

* Denna rapport 4r den sjétte rapporten om EU-garantifonden. For tidigare rapporter, se COM(2016) 353 final,
COM(2017) 326 final, COM(2018) 345 final, COM(2019) 244 final och COM(2020) 385 final.

® Europaparlamentets och radets férordning (EU, Euratom) 2018/1046 av den 18 juli 2018 om finansiella regler
for unionens allménna budget, om &ndring av férordningarna (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
och beslut nr 541/2014/EU samt om upphdvande av foérordning (EU, Euratom) nr 966/2012), EUT L 193,
30.7.2018, s. 1 (budgetforordningen). .

® Rédets forordning (EU, Euratom) 2020/2093 av den 17 december 2020 om den flerdriga budgetramen 2021—
2027, EUT L 4331, 22.12.2020.

" EU-garantin har hojts fran 16 miljarder euro till 26 miljarder euro genom Efsi 2.0.



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/?uri=CELEX%3A32020R2093&qid=1626870312734

- som Europeiska investeringsfonden (EIF) undertecknat inom delen for sma och

medelstora foretag (SMF-delen) och underavdelningen till ll-delen som avser
investeringsfonden for sma och medelstora foretag samt medelstora borsnoterade
foretag.

En del av Efsis bvergrigande transaktioner omfattas av EU-garantin, medan en del utfors pa
EIB-gruppens egen risk".

Enligt artikel 12 i Efsiforordningen ska garantifonden utgora en likviditetsbuffert som ska
anvandas for att betala EIB om ansprak gors pa EU-garantin. | enlighet med Efsiavtalet
mellan EU och EIB ska ansprak betalas ut av garantifonden om de begéarda beloppen
overstiger de medel som EIB forfogar dver pa Efsikontot. Efsikontot, som férvaltas av EIB,
inrattades for EU:s intakter och atervunna belopp fran Efsitransaktioner inom ramen for EU-
garantin samt, beroende pa det tillgangliga saldot, for utbetalningar av ansprak i enlighet med
EU-garantin.

EU-garantifonden har tillforts medel gradvis, men denna tillférsel av medel kommer att
upphora 2022. Enligt artikel 12.4 forvaltas EU-garantifondens medel direkt av kommissionen
och investeras i enlighet med principen om sund ekonomisk forvaltning och med iakttagande
av lampliga tillsynskrav.

EIB och EIF ansvarar for att bedéma och 6vervaka risken med de enskilda transaktioner som
stdds av EU-garantin och for att rapportera till kommissionen i enlighet med artikel 16 i
Efsiforordningen. P& grundval av denna rapportering samt konsekventa och forsiktiga
antaganden om framtida verksamhet sakerstdller kommissionen att den granskade
garantifondens malbelopp och niva ar tillrackliga.

Enligt artikel 16.2 i Efsiférordningen ska EIB dessutom &verlamna en arsrapport till
Europaparlamentet och radet med sérskild information om de totala risker som ar forbundna
med de finansierings- och investeringstransaktioner som utforts inom ramen for Efsi samt om
anspraken pa garantin.

3. RAKENSKAPER OCH BETYDANDE BUDGETTRANSAKTIONER UNDER 2020

Den finansiella information om Efsi som presenteras nedan ar uppdelad i féljande fyra avsnitt:

1. EU-garantifondens finansiella stallning per den 31 december 2020.

2. Efsitransaktioner som omfattas av EU-garantin och som utforts av EIB-gruppen per
den 31 december 2020.

3. Avsattningar till EU-garantifonden.

4. Ansprak pa och anvandning av EU-garantin.

3.1. EU-GARANTIFONDENS FINANSIELLA STALLNING PER DEN 31 DECEMBER 2020

EU-garantifondens totala tillgangar® uppgick per den 31 december 2020 till 8 028 miljoner

8 EIB-gruppens bidrag av egna medel har hjts frén 5 miljarder euro till 7,5 miljarder euro genom Efsi 2.0.
® EU-garantifondens reviderade arsredovisning &terfinns i det arbetsdokument fran kommissionens avdelningar



euro. Tillgangarna utgjordes av investeringsportfoljen med vardepapper, som klassificerades
som omsattningsbar (7 526 miljoner euro), en terminsforséljning (forward) av US-dollar med
positivt nettonuvarde, klassificerad som finansiella tillgangar varderade till verkligt varde
genom resultatavrakning (6 miljoner euro) samt likvida tillgangar (496 miljoner euro).

Nar det galler resultatrakningen for 2020 blev &rets resultat for EU-garantifonden 21,6
miljoner euro. Det storsta tillskottet kom fran ett positivt rantenetto pa 17,0 miljoner euro
samt nettovinsten frdn forsaljning av omsattningsbara vardepapper'! (11,1 miljoner euro).
Negativa valutaeffekter belastade dock resultatet med —5,7 miljoner euro®. Den &terstaende
nettoutgiften pa —0,8 miljoner euro utgjordes huvudsakligen av depaavgifter.

3.2. EFSITRANSAKTIONER SOM OMFATTAS AV EU-GARANTIN

EU-garantins exponering i termer av EIB-gruppens utbetalningar av utestaende
Efsitransaktioner uppgick per den 31 december 2020 till 18,9 miljarder euro av nettobeloppet
for EU-garantin®® pé& 25,8 miljarder euro™. Beloppet pa 18,6 miljarder euro redovisas som en
ansvarsforbindelse i noterna till EU:s arsredovisning for 2020, samtidigt som en avséttning
gjorts for det aterstaende beloppet.

Under 2020 genererade Efsitransaktionerna inom ramen for infrastruktur- och
innovationstjansten nettointakter for EU pd 243,4 miljoner euro®™. | detta belopp ingar
kommissionens nettofordran fran EIB per den 31 december 2020 pa 76,8 miljoner euro som
bokfdrdes i EU:s arsredovisning for 2020.

For Efsitransaktioner inom delen for sma och medelstora foretag adrog sig EU en
nettokostnad pé 295,2 miljoner euro 2020°.

3.3. AVSATTNINGAR TILL EU-GARANTIFONDEN

Ett totalt budgetanslag pd 301 miljoner euro gjordes under 2020 for att forse EU-
garantifonden med medel. Av detta belopp gjordes ett budgetanslag pa 153 miljoner euro i
enlighet med kommissionens beslut C(2020) 451. Darutover tillkom ytterligare
&tagandebemyndiganden p& 148 miljoner euro som inkomster avsatta for sarskilda andamal'’.

Rent konkret betalades ett totalbelopp pa 1 166 miljoner euro ut till EU-garantifonden under
aret. Av detta kom huvuddelen fran anslag for betalningar ur EU:s allméanna budget, medan

som atfoljer rapporten om garantifonden.

10 Se avsnitt 3, EU-GARANTIFONDENS ARSREDOVISNING, i det arbetsdokument frin kommissionens

avdelningar som atfoljer rapporten om EU-garantifonden.

1 Netto av vinster p& 12,7 miljoner euro och forluster p& 1,6 miljoner euro.

12 Efter sakring av valutarisken i den del av portféljen som noteras i US-dollar, redovisat som férandringar i
verkligt véarde

for derivat i arsredovisningen.

3 Enligt artikel 11 i Efsi 2.0 f&r EU-garantin oavsett tidpunkt inte dverskrida 26 miljarder euro. Anspréken pa

och anvandning av EU-garantin och avsattningar for portfoljgarantiprodukter inom ramen for delen for sméa och

medelstora foretag dras av fran det maximala EU-garantibeloppet.

| kommentarerna till EU:s rshokslut 2020 redovisas denna siffra efter avdrag for de finansiella avsattningarna

pé 0,3 miljarder euro.

5| detta belopp ingar 18,4 miljoner euro i orealiserade intakter fran uppgangar i verkligt varde for Il-delens

egetkapitalportféljer per den 31 december 2020 i férhallande till den 31 december 2019.

18] detta belopp ingar 216,5 miljoner euro i finansiella avséttningar avseende SMF-delens skuldportféljer samt

23,4 miljoner euro till foljd av uppgdngar i verkligt varde for SMF-delens egetkapitalportfoljer per den 31

december 2020 i forhallande till den 31 december 2019.

" Med sirskilda andamal avses hir det som vanligtvis kallas “iterfloden”. De bestdr exempelvis av Efsi-

ersattning, utdelningar, kapitalvinster eller érliga aterbetalningar, inbegripet kapitalaterbetalningar, utldsta

garantier och terbetalningar pa lanesumman genom EIB.



ett belopp pa 156 miljoner euro atervanns som inkomster som avsatts for sarskilda andamal
fran Efsikontot och ett belopp pa 5 miljoner euro 6verfordes som ytterligare anslag i slutet av
budgetaret.

3.4. ANSPRAK PA OCH ANVANDNING AV EU-GARANTIN

Under 2020 gjordes inga ansprak pa garantin pa grund av fallerade transaktioner. Foljande
ansprak gjordes dock pa EU-garantin:

33,1 miljoner euro for vardejusteringar'® inom ramen for 11-delen.

2,3 miljoner euro for EIB:s finansieringskostnader® inom ramen for I1-delen.
2,1 miljoner euro for éltervinningskostnader20 inom ramen for Il-delen.

37,5 miljoner euro for sékring av andra valutor &n euro inom SMF-delen.

Alla ansprak betalades med tillgangliga medel pa Efsikontot, forutom ett ansprak inom SMF-
delen som delvis betalades fran EU-garantifonden (0,5 miljoner euro).

4. FORVALTNINGEN AV EU-GARANTIFONDEN UNDER 2020
4.1. EKONOMISK FORVALTNING

EU-garantifondens investeringsportfolj investeras i enlighet med de férvaltningsprinciper som
foreskrivs i kommissionens beslut C(2016) 165 av den 21 januari 2016 om godkannande av
riktlinjer for kapitalforvaltningen av EU-garantifonden.

Enligt riktlinjerna ska tillgdngarna i investeringsportféljen ge tillracklig likviditet i
forhallande till eventuella ansprak pa garantin, samtidigt som de stravar efter att optimera
avkastningen och riskerna till en niva som ar forenlig med uppratthallandet av en hog grad av
sékerhet och stabilitet.

Investerings- och riskhanteringsstrategier antogs for att spegla investeringsmalen och
marknadsutsikterna. Malet for investeringsstrategin var en 6kad diversifiering inom ett antal
olika tillgangsklasser med fast avkastning.

4.2. MARKNADSUTVECKLING UNDER 2020

Marknadsutvecklingen under 2020 dominerades av covid-19-viruset, dess forodande effekter
pa folkhalsan och den globala ekonomin samt snabba och kraftfulla politiska atgarder fran
regeringars och centralbankers sida.

Marknaderna for fast avkastning inledde aret optimistiskt tack vare framstegen i
handelsrelationerna mellan USA och Kina och en allmént god tilltro till ekonomin.
Avkastningen pa tyska tioariga statsobligationer nadde en topp pa —0,16 % i mitten av januari,
vilket senare skulle visa sig vara den hogsta nivan for hela aret.

Kring mars stdngdes samhallet ned for i princip 6ver halva varldens befolkning nér det hot
som viruset utgjorde blev allt tydligare. Detta skapade en global kris i bade tillgang och
efterfragan, sarskilt inom personliga tjanster.

18 Se artikel 8.1 b i Efsiavtalet.
19 Se artikel 8.1 d i Efsiavtalet.
20 ge artiklarna 8.1 d och 11.7 i Efsiavtalet.



Finansmarknader dver hela varlden upplevde en plétslig chock, som gick hand i hand med en
betydelsefull 6kning av riskaversionen och volatiliteten. Den paféljande “ta pengarna och
spring”-situationen ledde till panikforsaljning av tillgangar, som medforde rubbningar och hot
mot finansmarknadernas stabilitet.

Aktiemarknaderna rasade och investerare vande sig till sdkra tillgangar, sasom tyska
statsobligationer, vars avkastning snabbt sjonk till arets lagsta siffra pa —0,86 % i mars.
Avkastningen for amerikanska statsobligationer sjonk annu mer, vilket drevs pa av tva
nodsankningar av rantesatserna av den amerikanska centralbanken, pa totalt 150 rantepunkter,
i borjan av mars. Avkastningarna fran sékra tillgangar vande sedan och ¢kade, parallellt med
utvecklingen for andra instrument med fast avkastning, mitt under en period av
marknadsosékerhet och begransad likviditet. De tyska statsobligationerna atergick till —
0,20 % tio dagar efter att ha natt arets lagsta siffra. Spreadarna mellan andra europeiska
statsobligationer till tyska statsobligationer 6kade avsevart, liksom spreadarna mellan alla
andra tillgangsklasser med fast avkastning.

For att aterskapa fortroendet genomforde regeringarna raddningspaket och centralbanker
tillhandahdll penningpolitisk stimulans (t.ex. sankningar av styrrdntan och/eller kép av
tillgangar) i en aldrig tidigare skadad omfattning. Detta hjalpte marknaderna att lugna sig och
den Overgripande varderingen av tillgangar att aterhamta sig. Efter en volatil mars manad
stabiliserade sig spreadarna fran och med april och gick generellt ned. Tillkdnnagivandet av
unika finanspolitiska paket i hela varlden och i Europa, sarskilt Next Generation EU pa 750
miljarder euro, pressade upp de allmanna avkastningsnivaerna i juni, men centralbankerna
fortsatte att sékerstalla gynnsamma finansieringsvillkor i ett lage med kvarstaende nedatrisker.
Under resten av aret minskade i allmanhet avkastningarna och spreadarna gradvis i
euroomradet, medan investerarnas fortroende fortsatte att Oka till foljd av utvecklingen av
vaccin och utsikterna till ytterligare stimulans efter det amerikanska valet i november. | slutet
av aret 1ag de tyska statsobligationerna pa —0,57 %.

Generellt erbjod marknaderna for fast avkastning, &ven om de ké&nnetecknas av mycket hdg
volatilitet, attraktiva investeringsmojligheter, som i sin tur bidrog till EU-garantifondens
positiva avkastning i slutet av aret.

4.3. PORTFOLJENS SAMMANSATTNING OCH VIKTIGASTE RISKEGENSKAPER

Siffrorna for EU-garantifondens portfolj vid rakenskapsarets utgang visar att portféljen ar val
diversifierad nar det galler tillgdngsklasser och betygskategorier. Det finns ocksa en
diversifiering av vardepapper i andra valutor an euro (US-dollar) i form av ett anslag till
amerikanska statsobligationer och andra amerikanska emittenter (t.ex. Overstatliga
myndigheter, andra stater eller organisationer) och likvida tillgangar for cirka 6 % av
portfoljen. Valutarisken ar sékrad.

Andelen obligationer som uppfyller kriterierna for miljo, samhéllsansvar och bolagsstyrning
var 9,5 % i slutet av 2020, jamfort med 6,9 % i slutet av 2019. Portfoljdurationen® uppgick i
slutet av 2020 till 3,19 ar, medan dess genomsnittliga kreditbetyg var BBB+.

Omkring 33 % av portféljen bestod av obligationer med en I6ptid under ett ar, skuldebrev
med rorlig ranta och kortsiktiga penningmarknadsinstrument som ger portféljen en ytterligare
likviditetsbuffert.

2! Durationen avser modifierad duration, som &r ett matt p& en obligations priskanslighet for ranteférandringar.
Siffran grundar sig pa konceptet att priset pa ett virdepapper och rantan star i omvand proportion till varandra.



Portféljens profil i fraga om duration, kreditrisk och likviditet har anpassats till det kassaflode
som forvantas till foljd av de Efsitransaktioner som omfattas av EU-garantin (t.ex.
prognostiserade ansprak, intakter).

4.4, RESULTAT

Resultatet berdknas tidsviktat for att inte paverkas av portfoljens storlek, som fortsatte att
véxa under aret.

| ett marknadsklimat som kéannetecknades av halsorelaterad volatilitet och historiskt lag
avkastning levererade fonden ett arligt absolut resultat pa 1,246 % ar 2020. Denna avkastning
ligger i linje med det arliga resultatet enligt Efsiriktmarket (1,23 %). Resultatet 2020 for bade
riktmarket och portfoljen berodde till stor del pa positiva resultat for kurvan. Med tanke pa de
historiskt laga nivaerna for avkastningen i EU och USA skulle portféljen och riktmarket
kunna paverkas negativt under de kommande aren genom motsatta rérelser i kurvan (dvs.
stigande avkastning).

5. BEDOMNING AV LAMPLIGHETEN HOS GARANTIFONDENS MALBELOPP OCH
NIVA

De samlade kontrakten inom ramen for Efsi uppgick per den 31 december 2020 till totalt 82,7
miljarder euro och omfattade alla medlemsstater, varav 57,2 miljarder euro undertecknats
inom ramen for Il-delen (629 transaktioner) och 25,5 miljarder euro inom SMF-delen (792
transaktioner). Detta innebar totalt sett en betydande 6kning jamfért med den 31 december
2019, da de samlade kontrakten uppgick till 68,7 miljarder euro. Siffrorna ovan motsvarar de
totala belopp som EIB-gruppen tecknat avtal om sedan inrattandet av Efsi, eftersom den
utstdende exponeringen endast delvis omfattas av EU-garantin inom ramen for Efsi. Den
senare beskrivs ndarmare i foljande stycken i detta avsnitt, samt i avsnitt 3 ovan. Den
utestdende exponeringen i termer av utbetalningar som omfattas av EU-garantin uppgick per
den 31 december 2020 till 18,9 miljarder euro (16,5 miljarder euro for Il-delen och 2,4
miljarder euro for SMF-delen), en 6kning fran 18,4 miljarder euro 2019.

EU-budgetens exponering for eventuella framtida betalningar enligt EU-garantin i termer av
undertecknade transaktioner (utbetalade och ej utbetalade) uppgick till 24,1 miljarder euro
(18,5 miljarder euro for infrastruktur- och innovationstjansten och 5,6 miljarder euro for delen
for sma och medelstora foretag).

Den utestaende utbetalade exponering inom ramen for I1-delen som omfattas av EU-garantin
var 16,5 miljarder euro, varav 15,2 miljarder euro utgjordes av skuldtransaktioner och 1,3
miljarder euro av transaktioner med kapital likstallt med eget kapital.

Om forluster skulle uppkomma till foljd av dessa transaktioner (inom Il-delen) kommer de att
tdckas av EU-garantin i enlighet med villkoren i Efsiavtalet. EU-garantin beviljas framst inom
ramen for Il-delen i form av tackning av den forsta forlusttranchen pa portfoljbasis for
transaktioner inom Il-delens skuldportfoljer och egetkapitalportfoljer avseende nationella
utvecklingsbanker. Inom ramen for Il-delens standard-egetkapitalportfélj har EU-garantin
formen av en fullstandig garanti, under forutsattning att EIB pa egen risk och enligt samma
villkor investerar lika mycket resurser.

Den utestaende utbetalade exponering inom SMF-delen som omfattas av EU-garantin uppgick
per den 31 december 2020 till 2,4 miljarder euro, varav 1,7 miljarder euro utgjordes av



garantitransaktioner och 0,7 miljarder euro av egetkapitaltransaktioner®.

Om forluster skulle uppkomma till foljd av transaktionerna inom SMF-delen kommer de i
forsta hand att tdckas av InnovFin-garantiinstrumentet for sma och medelstora foretag,
Cosmes lanegarantiinstrument, lanegarantin for de kulturella och kreativa sektorerna samt
Easis garantifinansieringsinstrument. Efsis SMF-del ger prioriterad tdckning for forluster over
EU-bidraget. Genom Efsis kombinationsprodukt tacker Efsi den andra forlusttranchen for
transaktionerna efter medlemsstaten eller forvaltningsmyndigheten, medan EIF tillhandahaller
den kompletterande prioriterade tackningen av risker. Genom produkten for fardigheter och
utbildning i SMF-delen tillhandahaller Efsi en garanti pa upp till 80 % av varje undertecknad
transaktion.

Vad géller underavdelningarna i egetkapitalprodukten i SMF-delen kommer alla forluster att
tackas proportionellt av EU-garantin inom ramen for Efsi och av EIF, beroende pa deras
bidrag, som anges i Efsis garantiavtal. Vad galler egetkapitalproduktens underavdelning 2
kommer InnovFins instrument for egetkapitalfinansiering att tacka den forsta forlusttranchen.
Genom SMF-delens privatkreditprodukt tdcker Efsi den forsta forlusttranchen, och genom
SMF-delens atgard for utveckling med riskkapital tillhandahalls en fullstandig garanti.

Garantifondens méalbelopp har faststallts till 35 % av de totala EU-garantiforpliktelserna®.
Riskbedémningen av de olika produkter som stdods av EU-garantin visar att unionens budget —
med detta malbelopp — pa det hela taget skulle fa ett tillrackligt skydd mot potentiella ansprak
pa EU-garantin, med hansyn tagen till atervunna belopp, intakter och aterfloden fran EIB:s
transaktioner. Darfor anses malsatsen pa 35 % vara lamplig.

Eftersom EU-garantifonden — som en del av den gemensamma avsattningsfonden sedan
januari 2021 — fortfarande &r i uppbyggnadsfasen fram till 2022 kommer behovet av
komplettering att beddmas forst i ett senare skede.

2 gésom framgdr av EU:s &rsredovisning per den 31 december 2020, undantaget garantiavtal vilkas
tillganglighetsperiod startar under 2021.
% Se artikel 12.5 i Efsiférordningen.


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