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1. INLEDNING

Den rattsliga grunden for denna rapport utgérs av 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 samt om andring av férordningarna (EU) nr 1291/2013 och (EU) nr 1316/2013
— Europeiska fonden for strategiska investeringar® (nedan kallad Efsiforordningen).
Efsiforordningen andrades genom Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/2396
av den 13 december 2017 vad géller férlangningen av l6ptiden for Europeiska fonden for
strategiska investeringar liksom inférandet av tekniska forstarkningar av den fonden och
Europeiska centrumet for investeringsradgivning® (nedan kallad Efsi 2.0). Efsi 2.0 har bland
annat inneburit en hojning av EU-garantin och en justering av malbeloppet. Avtalet om
forvaltningen av Efsi och beviljandet av EU-garantin (nedan kallat Efsiavtalet)
undertecknades av Europeiska kommissionen och Europeiska investeringsbanken (EIB) den
22 juli 2015 och andrades och reviderades 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.

| artikel 16.6 i Efsiforordningen foreskrivs att kommissionen senast den 31 maj varje ar ska
dversanda en Aarsrapport® till Europaparlamentet, rddet och revisionsratten 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 innehélla en presentation av EU-garantifondens finansiella stallning vid
utgangen av foregdende kalenderar, de finansiella flodena under foregdende kalenderar,
liksom betydande transaktioner och all relevant information om rakenskaperna. Den ska ocksa
innehdlla information om garantifondens ekonomiska forvaltning och dess resultat och risker
vid utgangen av foregaende kalenderar.

2. BAKGRUND

EU-garantin® omfattar de finansierings- och de investeringstransaktioner som EIB
undertecknat inom infrastruktur- och innovationstjanstens huvuddel och som EIF
undertecknat inom delen for sma och medelstora foretag och underavdelningen till
infrastruktur- och innovationstjansten som avser investeringsfonden for sma och medelstora
samt medelstora borsnoterade foretag. En del av Efsis 6vergripande transaktioner omfattas av
EU-garantin, medan en del utfors p& EIB-gruppens egen risk>.

Enligt artikel 12 i Efsiférordningen 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 begérda beloppen
overstiger de medel som EIB forfogar dver pa Efsikontot. Efsikontot, som forvaltas 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 tillfors medel gradvis med hansyn till 6kningen av EU-garantins
exponering.

! EUTL169,1.7.2015,s. 1.

2 EUT L 345,27.12.2017, s. 34.

Denna rapport ar den femte rapporten om EU-garantifonden. For tidigare rapporter, se COM(2016) 353
final, COM(2017) 326 final, COM(2018) 345 final och COM(2019) 244 final.

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

EIB-gruppens garanti har hojts fran 5 miljarder euro till 7,5 miljarder euro genom Efsi 2.0.
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Enligt artikel 12.4 i Efsiférordningen forvaltas EU-garantifondens medel direkt av
kommissionen och investeras i enlighet med principen om sund ekonomisk forvaltning och
med iakttagande av lampliga tillsynsregler.

EIB och EIF ansvarar for att bedéma och 6vervaka risken med de enskilda transaktioner som
stods av EU-garantin. Pa grundval av denna rapportering samt konsekventa och forsiktiga
antaganden om framtida verksamhet sdkerstaller kommissionen att den granskade
garantifondens malbelopp och niva é&r tillrackliga. EIB och EIF rapporterade i enlighet med
artikel 16.3 i Efsiférordningen till kommissionen och revisionsratten i mars 2019.

Enligt artikel 16.2 i Efsiférordningen ska EIB:s arsrapport till Europaparlamentet och radet
innehalla sarskild information om de totala risker som ar forbundna med de finansierings- och
investeringstransaktioner som utforts inom ramen fér Efsi samt om anspraken pa garantin.

3. RAKENSKAPER OCH BETYDANDE BUDGETTRANSAKTIONER UNDER 2019

Den finansiella information om Efsi som presenteras nedan &r uppdelad i fyra avsnitt: 1) EU-
garantifondens finansiella stéllning per den 31 december 2019, 2) Efsitransaktioner som
omfattas av EU-garantin och som utforts av EIB-gruppen per den 31 december 2019, 3)
avsattningarna till EU-garantifonden samt 4) anspraken pa och anvandningen av EU-garantin.

3.1. EU-GARANTIFONDENS ARSREDOVISNING PER DEN 31 DECEMBER 2019

EU-garantifondens totala tillgdngar® uppgick per den 31 december 2019 till 6 688 miljoner euro. Tillgdngarna
utgjordes av investeringsportfoljen med vardepapper, som klassificerades som omséttningsbar
(6 654 miljoner euro), en terminsforsaljning (forward) av US-dollar med positivt
nettonuvarde, klassificerad som finansiella tillgangar varderade till verkligt varde genom
resultatavrakning (3 miljoner euro) samt likvida tillgangar (31 miljoner euro).

Nar det galler resultatrakningen for 2019”7 blev Arets resultat fér EU-garantifonden
21,7 miljoner euro. Det storsta tillskottet kom fran ett positivt rantenetto pa 18,3 miljoner euro
samt nettovinsten fran forsaljning av omsattningsbara vardepapper® (17,1 miljoner euro).
Negativa valutaeffekter belastade dock resultatet med -13,1 miljoner euro®. Den aterstdende
nettoutgiften pa -0,6 miljoner euro utgjordes huvudsakligen av depaavgifter.

3.2. EFSITRANSAKTIONER SOM OMFATTAS AV EU-GARANTIN

EU:s exponering genom garantin i termer av EIB-gruppens utbetalningar av utestaende
Efsitransaktioner uppgick per den 31 december 2019 till 17,7 miljarder euro av det rattsliga
&tagande’® pa 25,8 miljarder euro som garanteras av EU. Beloppet pd 17,6 miljarder euro
redovisas som en ansvarsforbindelse i noterna till EU:s arsredovisning for 2019, samtidigt
som en avsattning gjorts for det aterstdende beloppet pa 0,1 miljarder euro (74 miljoner euro).

EU-garantifondens reviderade arsredovisning aterfinns i det arbetsdokument frdn kommissionens
avdelningar som atfoljer rapporten om garantifonden.

Se sidan 6 i det arbetsdokument frdn kommissionens avdelningar som atféljer rapporten om EU-
garantifonden.

Netto av vinster pa 18,5 miljoner euro och forluster pa 1,4 miljoner euro.

Efter sdkring av valutarisken i den del av portféljen som noteras i US-dollar.

I enlighet med artikel 11 i Efsi 2.0 far EU-garantin oavsett tidpunkt inte 6verskrida 26 miljarder euro, och
inte Gverstiga 16 miljarder euro fore den 6 juli 2018. Anspréken pa och anvandning av anvandning av EU-
garantin och avsattningar for portfoljgarantiprodukter inom ramen for delen for sma och medelstora foretag
dras av fran det maximala EU-garantibeloppet.
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Under 2019 genererade de Efsitransaktioner som forvaltades av EIB inom ramen for
infrastruktur- och innovationstjansten nettointakter for EU p& 299,5 miljoner euro™. I detta
belopp ingdr kommissionens nettofordran fran EIB per den 31 december 2019 pa
50,8 miljoner euro som bokfordes i EU:s arsredovisning for 2019.

For Efsistransaktioner inom delen for sma och medelstora foretag adrog sig EU en kostnad pa
109,9 miljoner euro 20192, Av dessa ska EIF ta ut avgifter och kostnader pa 37,9 miljoner
euro i EU:s arsredovisning for 2019 som ska betalas till EIF efter den 31 december 2019.

3.3. EU-GARANTIFONDENS MEDEL

Ett totalt budgetanslag pa 357 miljoner euro gjordes under 2019 for att forse EU-
garantifonden med medel. Av detta belopp har ett budgetanslag pa 167 miljoner euro gjorts
enligt.  kommissionens  beslut ~ C(2019) 875'%.  Darutover  tillkom  ytterligare
atagandebemyndiganden pa 190 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 betalningsbemyndiganden fran EU:s allméanna budget,
medan ett belopp pa 163 miljoner euro atervanns som inkomster avsatta for sarskilda &ndamal
(136 miljoner euro fran Efsiintakter och 27 miljoner euro fran intakter fran Fonden for ett
sammanlankat Europa) och ett belopp pa 3 miljoner euro dverfordes som ytterligare anslag i
slutet av budgetaret.

3.4. ANSPRAK PA OCH ANVANDNING AV EU-GARANTIN

| enlighet med artikel 8.1 a i Efsiavtalet gjordes under 2019 ansprak pa 3,5 miljoner euro fran
EU-garantin avseende en fallerad egetkapitaltransaktion inom ramen for delen for
infrastruktur och innovation. Darutéver gjordes ansprak pa 1,4 miljoner euro for EIB:s
finansieringskostnader'*, 27,3 miljoner euro for vardejusteringar'® och 0,14 miljoner euro for
atervinningskostnader®®. Inom delen for sm& och medelstora féretag gjordes ansprak pa
8,1 miljoner euro for sdkring av andra valutor an euro.

Alla ansprak har betalats med tillgangliga medel pa Efsikontot. Inga ansprak har betalats fran
EU-garantifonden.

4. FORVALTNINGEN AV EU-GARANTIFONDEN UNDER 2019
4.1. EKONOMISK FORVALTNING

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

| detta belopp ingdr 135,0 miljoner euro i orealiserade intakter frén uppgéngar i verkligt varde for

egetkapitalportfoljerna for infrastruktur- och innovationstjansten per den 31 december 2019 i forhallande
till den 31 december 2018.

| detta belopp ingar 69,5 miljoner euro i finansiella avsattningar avseende skuldportfoljerna for delen for
sma och medelstora foretag samt 4,3 miljoner euro i orealiserade kostnader till foljd av nedgangar i verkligt
varde for egetkapitalportféljerna for delen for sméa och medelstora foretag per den 31 december 2019 i
forhallande den 31 december 2018.

Kommissionens beslut av den 11 februari 2019 om antagande av det arliga arbetsprogrammet for 2019 for
generaldirektoratet for ekonomi och finans, som utgor ett finansieringsbeslut.

' Seartikel 8.1 d i Efsiavtalet.

> Seartikel 8.1 b i Efsiavtalet.

1 Seartiklarna 8.1 d och 11.7 i Efsiavtalet.
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Enligt riktlinjerna ska tillgangarna i investeringsportfoljen 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 férenlig med uppréatthallandet av en hog grad av
sékerhet och stabilitet.

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

4.2. MARKNADSUTVECKLING UNDER 2019

Det forekom patagliga fluktuationer pa marknaderna for fast avkastning under 2019. Réntan
pa tyska tiodriga statsobligationer varierade inom ett intervall pa cirka 1 %, mellan 0,27 % (i
januari) och -0,72 % (i augusti).

| borjan av aret forvantade sig marknaderna att ekonomin skulle forbattras och inflationen
stiga. Det antogs att Europeiska centralbanken (ECB) skulle borja hdja rantorna och att den
amerikanska centralbanken skulle fortsitta med sina hojningar. De langdragna
forhandlingarna om ett handelsavtal mellan USA och Kina orsakade emellertid en hel del
osakerhet. Bada sidor hojde vid olika tillfallen snabbt och ovéantat sina tullar, och ingen
gangbar I6sning sag ut att finnas. Till foljd av att USA hotade att infora tullar som skulle
drabba stora industrier, framst bilindustrin, var osakerheten stor ocksa i Europa. Foljaktligen
paverkades de globala leveranskedjorna negativt, vilket skadade tillverkningssektorn och
ledde till att kapitalinvesteringar bdrjade skjutas upp.

Allt detta gjorde att efterfrigan pa sékra tillgangar steg och att obligationer i alla
tillgangsklasser gav god avkastning, medan rantorna fortsatte nedat tills rantekurvan
inverterades i augusti. Vid den tidpunkten hade den globala tillvdxten bromsat in och
inflationen i Europa var strax dver 1 %. For att stodja ekonomin hade den amerikanska
centralbanken bdrjat sanka rantorna i juli. ECB féljde efter i september och aterupptog
samtidigt sitt program for kop av tillgangar.

En positiv faktor var den generella motstandskraft som tjanstesektorn i de stora ekonomierna
uppvisade. Mot slutet av aret forefoll det mycket sannolikt att ett partiellt handelsavtal skulle
ingas mellan USA och Kina. Stamningen pa marknaden férbéattrades, och i kombination med
lagre likviditet och en del omstruktureringar/vinsthemtagningar infor arsskiftet blev féljden
att rantorna borjade stiga igen. Den tyska tiodriga statsobligationsrantan slutade pa omkring -
0,20 %.

Den tiodriga rantemarginalen mellan andra europeiska statsobligationer och tyska
statsobligationer minskade dverlag, i Italien och Spanien med upp till 110 baspunkter. Andra
sektorer med fast avkastning, sasom vardepapper emitterade av regionala myndigheter,
Overstatliga myndigheter och organisationer samt sadkerstédllda obligationer och
foretagsobligationer utvecklades ocksa val under aret.

4.3. PORTFOLIJENS SAMMANSATTNING OCH VIKTIGASTE RISKEGENSKAPER

Den 31 december 2019 bestod investeringsportfoljen framst av statspapper, rantebarande
vardepapper emitterade av regionala myndigheter, Overstatliga myndigheter och
organisationer samt utlandska statspapper (47 % av marknadsvardet jamfért med ett
referensvarde pa 59 %) och sakerstéllda obligationer (18 % av marknadsvardet jamfort med
referensvérdet 20 %). Resterande del av portfoljen bestod framfor allt av obligationer utan
sékerhet emitterade av foretag och finansinstitut. Omkring 6 % av portfoljen investerades i



likvida tillgangar noterade i US-dollar och med hogt kreditbetyg (AA/AAA). Investeringarna
har sakrats mot valutarisker. I slutet av 2019 var portféljens exponering mot obligationer som
uppfyller kriterierna for miljo, samhéllsansvar och bolagsstyrning mer &n 6 %, vilket ar fem
ganger hogre an referensvardet.

Portfoljdurationen®’ uppgick i slutet av 2019 till 3,07 &r. Genomsnittligt kreditbetyg & BBB+.

Huvuddelen av portféljen ar investerad i likvida vardepapper och en lamplig andel (21 % av
det totala portfoljvardet) forfaller inom tolv manader.

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, VERKSAMHETSRESULTAT

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

| ett mycket besvérligt marknadsklimat, som kannetecknades av en allméant negativ eller
historiskt 1ag avkastning i kombination med betydande marknadsvolatilitet och osékerhet,
levererade fonden ett arligt absolut resultat pa 1,239 % ar 2019. Denna avkastning ligger i
linje med det arliga resultatet enligt Efsiriktmarket (2,302 %).

5. BEDOMNING AV LAMPLIGHETEN HOS GARANTIFONDENS MALBELOPP OCH
NIVA

De samlade kontrakten inom ramen for Efsi uppgick per den 31 december 2019 till totalt
68,7 miljarder euro och omfattade 28 medlemsstater, varav 49,2 miljarder euro undertecknats
inom ramen for infrastruktur- och innovationstjansten (532 transaktioner) och 19,5 miljarder
euro inom delen for sma och medelstora foretag (630 transaktioner). Detta innebér totalt sett
en betydande okning jamfort med 2018, da de samlade kontrakten vid arets slut uppgick till
53,6 miljarder euro.

Den utestdende exponeringen i termer av utbetalningar som omfattas av EU-garantin uppgick
per den 31 december 2019 till 17,7 miljarder euro (16,1 miljarder euro for infrastruktur- och
innovationstjansten och 1,6 miljarder euro for delen for sma och medelstora foretag), en
6kning fran 15,8 miljarder euro 2018.

EU-budgetens exponering for eventuella framtida betalningar enligt EU-garantin i termer av
undertecknade transaktioner (utbetalade och ej utbetalade) uppgick till 21,9 miljarder euro
(18,3 miljarder euro for infrastruktur- och innovationstjansten och 3,6 miljarder euro for delen
for sma och medelstora foretag).

Den utestdende utbetalade exponeringen inom ramen for infrastruktur- och
innovationstjansten som omfattas av EU-garantin var 16,1 miljarder euro, varav
15,2 miljarder euro utgjordes av skuldtransaktioner och 1 miljard euro av transaktioner med
kapital likstallt med eget kapital*®.

Y7 Durationen avser modifierad duration, som &r ett matt pd en obligations priskanslighet for

ranteforandringar. Siffran grundar sig pad konceptet att priset pd ett vardepapper och rantan star i omvand
proportion till varandra.
8 Som en f8ljd av avrundning uppgér de tva siffrorna for skuldtransaktioner och transaktioner med kapital
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Om forluster skulle uppkomma till féljd av dessa transaktioner (inom infrastruktur- och
innovationstjansten) kommer de att tdckas av EU-garantin i enlighet med villkoren i
Efsiavtalet. | synnerhet beviljas EU-garantin inom ramen for infrastruktur- och
innovationstjansten i form av en forsta-forlustgaranti pa portféljbasis for transaktioner inom
skuldportfoljerna och egetkapitalportféljerna avseende nationella utvecklingsbanker for
infrastruktur- och innovationstjansten. Inom ramen for standard-egetkapitalportfoljen for
infrastruktur- och innovationstjansten har EU-garantin formen av en fullstandig garanti, under
forutsattning att EIB pa egen risk och pa pari passu-basis investerar lika mycket resurser.

Den utestdende utbetalade exponering inom delen for sma och medelstora foretag som
omfattas av EU-garantin uppgick per den 31 december 2019 till 1,6 miljarder euro, varav
1,2 miljarder euro utgjordes av garantitransaktioner och 0,4 miljarder euro av
egetkapitaltransaktioner™.

Om forluster skulle uppkomma till foljd av transaktionerna inom delen for sma och
medelstora foretag 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.  Vad  géller
egetkapitalprodukten for sma och medelstora foretag kommer alla forluster att tackas av EU-
garantin inom ramen for Efsis och InnovFins forsta-forlustgaranti (i fraga om
egetkapitalprodukten inom underavdelning 2).

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

EU-garantifonden ar i uppbyggnadsfasen fram till 2022 och darfér kommer behovet av
komplettering att bedomas i ett senare skede.

likstallt med eget kapital tillsammans till 16,1 miljarder euro, inte 16,2 miljarder euro.

Sasom framgadr av EU:s arsredovisning per den 31 december 2019, undantaget garantiavtal vilkas
tillganglighetsperiod startar under 2020.

Se artikel 12.5 i Efsiférordningen.
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http://data.europa.eu/eli/reg/2015/1017/2017-12-30
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